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ETF Strategy

O que é?

O ETF Strategy € uma carteira de investimentos de fundos passivos
listados em bolsa de valores (exchange-traded funds, ETF), compostas
tanto por ETFs locais quanto BDR (Brazilian Deposit Receipt) de ETFs,
das mais diversas classes de ativos, a fim de refletir nossa estratégia de
alocacao.

Objetivo da Carteira

O benchmark da carteira sera o Certificado de Depdsito Interbancario
(CDI), padrao utilizado pela industria de fundos de investimentos em
multimercados. O relatdrio teréd periodicidade mensal e divulgado todo
primeiro dia util de cada més.
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Analise de Cenario btqoactual

Cenario Macro: Global tem performance relativa ao Brasil melhor, tanto desenvolvidos quanto emergentes.

Em agosto, os mercados globais trouxeram retornos positivos para os portfolios alocados em risco, repetindo a tendéncia de US performar melhor que a Zona do
Euro, nos mercados desenvolvidos, e Brasil descolar negativamente dos seus pares emergentes. O ambiente é resultado de uma economia americana crescendo
continuamente acima do seu potencial, em razdo dos elevados investimentos em capex para suportar o crescimento da inteligéncia artificial. Logo, mesmo com
precificacdes cada vez maiores de um inicio de alta de juros pelo FOMC, ativos de risco US mantém retornos com menor sensibilidade ao mercado de juros. Por
aqui, o fluxo estrangeiro continuou com outflows, reflexo da proximidade das eleicdes presidenciais imputarem maior incerteza a curto prazo na economia
brasileira - o movimento natural é de protecédo desta volatilidade nos proximos meses.
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Estratégia de Alocacao btgpactua

Decisado: Simplificacdo e maior exposicao a USD

Promovemos importantes alteracdes na carteira deste més. Nos ETFs Brasil, trocamos LLFT11 por LIQB11 pela eficiéncia tributaria, ao reduzir o IR de 25% para
15%, mantendo a mesma estratégia de caixa atrelado a ativos pds-fixados. Na parte de inflagédo, retiramos a alocacdo em PACC11 por entender que ja
capturamos a maior parte do retorno desta classe de ativo, sobretudo apds reducao importante nos yields mais curtos. Mantivemos a alocagdo em PACG11 em
20%, mas adicionados um pouco mais em inflagdo longa (7,5%), agora pelo fundo PACL11, e também em prefixados, no LTNB11, para 7,5%. Acreditamos que o
ambiente de maior incerteza tem melhorado o ponto de entrada em alguns prémios de risco mais longos e que, na esteira de um ambiente institucional menos
volatil, poderemos capturar retornos interessantes. Para renda variavel, mantivemos a estratégia, porém divido igualmente entre IBOB11 e BZEQ11 (“lbovespa
dolarizado”), protegendo a estratégia de acdes das oscilagdes cambiais. Usamos a mesma estratégia para renda varidvel global: 50/50 para SPXB11 e SPBZ11,
seguindo a mesma logica de hedge cambial. Por fim, aumentamos a exposicdo em HGBR11. Além dos retornos consistentes, entendemos que o FOMC néo
deve iniciar um ciclo de alta de juros na proxima reunidao de setembro, ajudando na performance dos US corporate bonds high yields.

Alocacéao Estratégica & Posicionamento Tatico Alocacéao por Classe de Ativo e Moeda

Alocacao Desvios da Alocagao Posicionamento Tatico vs Estrutural
September-26

Taticovs Més Atualvs

Estrutural Tatico Més Anterior Under Neutral Over ;
Estrutural Anterior ® Renda Fixa - em BRL
Brasil 80.0% 70.0% 70.0% -10.0% 0.0% | | |
Renda Fixa 60.0% 60.0% 60.0% 0.0% 0.0%
Pés-fixado 25.0% 25.0% 25.0% 0.0% 0.0% -
= Renda Fixa - em USD
Inflagdo 30.0% 27.5% 32.5% -2.5% -5.0% -

Prefixado 5.0% 7.5% 5.0% 2.5% 2.5% -
Acoes 15.0% 10.0% 10.0% -5.0% 0.0% -

Alternativos 5.0% 0.0% 0.0% -5.0% 0.0% = Renda Varidvel- em BRL
Global 20.0% 30.0% 30.0% 10.0% 0.0%

Renda Fixa 0.0% 10.0% 7.5% 10.0% 2.5%
Acoes 20.0% 20.0% 20.0% 0.0% 0.0%

Renda Variavel- em USD
Alternativos 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
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Carteira Recomendada btqoactua

ETF Strategy: Setembro 2026

; Retorno (%)*
Indice de Alocacao Volatilidade Sharpe

.. Gestora Classe de Ativo Subclasse i
Referéncia Set.26 (%) (%) (index)

12 meses

LIQB11 CDI BTG Pactual Asset Management Renda Fixa Pés-fixado BRL 10.0 2.3 9.3 14.6 0.2

DEBB11 IDA-DI BTG Pactual Asset Management Renda Fixa Pés-fixado BRL 15.0 2.0 9.3 14.0 1.8 -0.4x
PACG11 IMA-B BTG Pactual Asset Management Renda Fixa Inflagdo BRL 20.0 2.8 7.0 10.8 4.8 -0.8x
PACL11 IMA-B5+ BTG Pactual Asset Management Renda Fixa Inflacdo BRL 7.5 2.9 51 8.9 7.5 -0.8x
LTNB11 IRF-M BTG Pactual Asset Management Renda Fixa Prefixado BRL 7.5 1.7 6.0 10.7 55 -0.7x
IBOB11 IBOV BTG Pactual Asset Management Renda Variavel Acoes BRL 5.0 2.2 9.0 24.7 17.1 0.6x
BZEQ11 EWZ BTG Pactual Asset Management Renda Variavel Agdes usD 5.0 3.0 11.1 20.5 24.7 0.2x
HGBR11 LQD US Nubank Asset Renda Fixa High Grade US usD 10.0 1.5 7.5 6.9 -2.1x
SPXB11 S&P 500 BTG Pactual Asset Management Renda Variavel Acbes BRL 10.0 3.3 6.3 14.7 12.5 0.0x
SPBZ11 Zﬁ::foo Fut BTG Pactual Asset Management Renda Variavel Agoes usD 10.0 4.5 18.9 30.2 16.5 0.9x

ETF Strategy 100.0

*Os valores referentes ao retorno 12 meses e volatilidade 12 meses dos ETFs PACC11 e PACG11 sdo substituidos pelos seus indices de referéncias até que possuam cotas suficientes para auferir a real marcagdo a mercado dos ETFs.

ETF Strategy: Setembro 2026 Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. 31 de agosto de 2026



Analise da Carteira

Desempenho ETF Strategy

Em agosto, o ETF Strategy trouxe um retorno de 1,78%, acima tanto do CDI (1,09%)
quanto do IHFA (1,44%), em razdo da importante contribuicdo do SPXB11 (0,93p.p.),
corresponendo a 52% do retorno no més. A alocacdo em ETFs que perseguem ativos
locais, a contribuicdo de 0,78p.p. foi majoritariamente explicada pela nossa estratégia
em ETFs de renda fixa atrelados a inflacdo (0,47p.p.), seguidos dos ETFs pds-fixados,
contribuindo com 0,28p.p.

No acumulado do ano, nossa carteira segue performando abaixo do CDI, mas acima do
IHFA, mesma leitura do acumulado 12 meses, mas com uma proximidade muito maior
do CDI. Nesta janela amostral, o ETF Strategy performa a 89% do CDI, enquanto o
indice de referéncia dos fundos multimercados brasileiros entra 67% do CDI.

Historico dos Retornos

%
ETFS 2025
ETF Strategy
Contribuigao - Brasil
Contribuigéo - Global
CDI

IHFA (Multimercados)
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Jan-26

0.25%

1.99%

2.61%

-0.62%

1.16%

2.23%

Feb-26

0.02%

0.61%

1.34%

-0.73%

1.00%

1.33%

Mar-26

-0.41%

0.03%

-0.44%

1.21%

-3.42%

Apr-26

0.84%

1.23%

0.91%

0.32%

1.09%

2.05%

btgpactual

Retorno acumulado em 12 meses (%)
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2.26% 0.91% 0.25%
0.46% 0.35% 0.70%

-0.48% -0.06% 1.04%
0.94% 0.41% -0.34%
1.07% 1.12% 1.22%
0.62% 0.51% -0.19%

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual.

= ETF Strategy CDI IHFA
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Descricao dos ETFs

Gestora

Objetivo

Benchmark

btgpactual

Taxa Global
(% a.a.)

IR sobre ganho
de capital

LIQB11

DEBB11

PACG11

PACL11

LTNB11

IBOB11

BZEQ11

HGBR11

SPXB11

SPBZ11

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

Nubank Asset

BTG Pactual Asset Management

BTG Pactual Asset Management

ETF Strategy: Setembro 2026

O LIQB11 é uma carteira composta por mais de 90% em Tesouro Selic (LFTs) e complementada por uma parcela em Tesouro IPCA+ (NTN-B),
com foco em preservacao de capital e baixa volatilidade. Fundo possui rebalanceamentos semanais com prazo médio de repactuagao
superior a 720 dias.

Replica o desempenho médio das debéntures indexadas ao CDI de companhias abertas e boa liquidez

Replica o desempenho do indice IMA-B da Anbima, que representa o desemprenho médio dos titulos publicos atrelados a inflagdo (NTN-Bs ou
Tesouro IPCA+ com juros semestrais).

Replica o desempenho do indice IMA-B 5+ da Anbima.

Composto por titulos do Tesouro pré-fixados, o IRFM11 é uma variagao do indice IRFM, mas com um controle adicional para que o prazo
médio da carteira seja sempre igual ou superior a dois anos

Replicar o desempenho do indice Ibovespa, que mede a performance de empresas da Bolsa no mercado brasileiro, a B3, excluindo-se as
BDRs.

Replicar o desempenho de empresas exportadoras de commodities negociadas na B3, com foco em producéo e alimentos de carnes, papel e
celulose, mineragcao e metalurgia, aclcar e alcool, extracao de petréleo e producao agricola.

O HGBR11 é um fundo de renda fixa que oferece exposigao a crédito corporativo americano de alta qualidade (investment grade) com hedge
cambial para o real. O ETF busca replicar o indice iBoxx USD Liquid Investment Grade BRL Hedge Carry Index.

Replicar o desempenho do indice S&P, composto pelas 500 maiores capitalizacdes de mercado das empresas large cap, lideres do mercado
americano e que representam 80% de sua capitalizacdo, em diversos setores da economia.

Replicar o desempenho do indice S&P, mas com hedge cambial para capturar apenas os retornos do S&P em ddlar, excluindo as variagcoes
cambiais da performance do fundo.

Fonte: Bloomberg e BTG Pactual.
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IMA-B 5+

IRF-M

IBOVESPA B3

EWZ

iBoxx USD Liquid 1G BRL
Hedged

S&P 500

S&P 500 Futures-Quanto

0.15%

0.60%

0.19%

0.19%

0.19%

0.03%

0.50%
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0.20%

0.30%
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Disclaimer btgpactual

Este relatério foi elaborado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os nimeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; desempenho passado ndo é um indicador confidvel de resultados futuros.

Certificado do Analista

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

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

(i) nenhuma parte de sua remuneragéo foi, € ou seré, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendag¢des ou opinides especificas contidas aqui ou vinculados ao prego de qualquer um dos valores mobilidrios aqui discutidos.

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

Disclaimer Global

Este relatério foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. (“BTG Pactual S.A.”) para distribuicdo apenas sob as circunstancias permitidas pela lei aplicavel. Este relatério ndo é direcionado a vocé se o BTG Pactual estiver proibido ou restrito por qualquer legislagdo ou
regulamentagdo em qualquer jurisdi¢do de disponibiliza-lo a vocé. Antes de 1é-lo, vocé deve se certificar de que o BTG Pactual tem permissao para fornecer material de pesquisa sobre investimentos a vocé de acordo com a legislagédo e os regulamentos relevantes. Nada neste
relatério constitui uma representagio de que qualquer estratégia de investimento ou recomendacio aqui contida é adequada ou apropriada as circunstancias individuais de um destinatério ou, de outra forma, constitui uma recomendacio pessoal. E publicado apenas para
fins informativos, ndo constitui um andncio e ndo deve ser interpretado como uma solicitagdo, oferta, convite ou incentivo para comprar ou vender quaisquer valores mobilidrios ou instrumentos financeiros relacionados em qualquer jurisdi¢do. Os pre¢os neste relatério sdo
considerados confidveis na data em que este relatério foi emitido e sdo derivados de um ou mais dos seguintes:

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

(ii) o prego cotado no principal mercado regulamentado para o valor mobilidrio em questéo;

(iii) outras fontes publicas consideradas confiaveis;

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

Todas as outras informagdes aqui contidas sdo consideradas confidveis na data em que este relatério foi emitido e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis. Nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou implicita, é fornecida em relagédo a preciséo,
integridade ou confiabilidade das informag¢des aqui contidas, exceto com relagéo as informagdes relativas ao Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas, nem pretende ser uma declaragdo completa ou resumo dos valores mobiliarios, mercados ou desenvolvimentos
referidos no relatério. Em todos os casos, os investidores devem conduzir sua prépria investigagédo e andlise de tais informag¢des antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agdo em relagédo aos valores mobilidrios ou mercados analisados neste relatério. O BTG Pactual ndo
assume que os investidores obterdo lucros, nem compartilhard com os investidores quaisquer lucros de investimentos nem aceitard qualquer responsabilidade por quaisquer perdas de investimentos. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem exercer
prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual ndo aceita obrigagdes fiduciarias para com os destinatérios deste relatério e, ao comunicé-lo, ndo estd agindo na qualidade de fiduciario. O relatério ndo deve ser considerado pelos destinatarios como um
substituto para o exercicio de seu préprio julgamento. As opinides, estimativas e proje¢des aqui expressas constituem o julgamento atual do analista responséavel pelo conteldo deste relatério na data em que o relatério foi emitido e, portanto, estédo sujeitas a alteragcdes sem
aviso prévio e podem divergir ou ser contrérias as opinides expressas por outras dreas de negdcios ou grupos do BTG Pactual em decorréncia da utilizagdo de diferentes premissas e critérios. Como as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, o Banco
BTG Pactual S.A., suas subsidiérias e afiliadas podem ter emitido ou emitir relatérios inconsistentes e/ou chegar a conclusdes diferentes das informag¢des aqui apresentadas. Quaisquer opinides, estimativas e proje¢cdes ndo devem ser interpretadas como uma representagédo de
que os assuntos ali referidos ocorreréo.

Os precos e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdo apenas indicativos e estdo sujeitos a alteragdes sem aviso prévio. A pesquisa iniciard, atualizard e encerrard a cobertura exclusivamente a critério da Geréncia de Pesquisa do Banco de Investimentos do BTG
Pactual. A andlise contida neste documento é baseada em numerosas suposi¢des. Suposicdes diferentes podem resultar em resultados substancialmente diferentes. O(s) analista(s) responsével(is) pela elaboragdo deste relatério pode(m) interagir com o pessoal da mesa de
operagdes, pessoal de vendas e outros publicos com a finalidade de coletar, sintetizar e interpretar informagdes de mercado. O BTG Pactual ndo tem obrigagéo de atualizar ou manter atualizadas as informag¢des aqui contidas, exceto quando encerrar a cobertura das empresas
abordadas no relatério. O BTG Pactual conta com barreiras de informagédo para controlar o fluxo de informagdes contidas em uma ou mais dreas dentro do BTG Pactual, para outras areas, unidades, grupos ou afiliadas do BTG Pactual. A remunerag¢édo do analista que preparou
este relatorio é determinada pela geréncia de pesquisa e pela alta administra¢édo (ndo incluindo banco de investimento). A remuneragéo dos analistas ndo se baseia nas receitas de banco de investimento, no entanto, a remuneracéo pode estar relacionada as receitas do BTG
Pactual Investment Bank como um todo, do qual fazem parte os bancos de investimento, vendas e negociagéo.

Os valores mobilidrios aqui descritos podem néo ser elegiveis para venda em todas as jurisdi¢gdes ou para determinadas categorias de investidores. Op¢des, produtos derivativos e futuros ndo sdo adequados para todos os investidores, e a negocia¢céo desses instrumentos é
considerada arriscada. Titulos garantidos por hipotecas e ativos podem envolver um alto grau de risco e podem ser altamente volateis em resposta a flutuagdes nas taxas de juros e outras condigdes de mercado. O desempenho passado ndo € necessariamente indicativo de
resultados futuros. Se um instrumento financeiro for denominado em uma moeda diferente da moeda de um investidor, uma altera¢do nas taxas de cambio pode afetar adversamente o valor ou pre¢o ou a receita derivada de qualquer titulo ou instrumento relacionado
mencionado neste relatério, e o leitor deste relatério assume qualquer risco cambial.

Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades particulares de qualquer investidor em particular. Os investidores devem obter aconselhamento financeiro independente com base em suas proprias circunstancias
particulares antes de tomar uma decisédo de investimento com base nas informac¢des aqui contidas. Para aconselhamento sobre investimentos, execugdo de negdcios ou outras questdes, os clientes devem entrar em contato com seu representante de vendas local. Nem o BTG
Pactual nem qualquer de suas afiliadas, nem qualquer um de seus respectivos diretores, funcionarios ou agentes aceitam qualquer responsabilidade por qualquer perda ou dano decorrente do uso de todo ou parte deste relatério. Quaisquer pregos declarados neste relatorio
s@o apenas para fins informativos e ndo representam avaliagdes de titulos individuais ou outros instrumentos. N&o héa representacéo de que qualquer transagdo possa ou ndo ter sido afetada a esses pregos e quaisquer pre¢os nao refletem necessariamente os livros e registros
internos do BTG Pactual ou avaliagdes baseadas em modelos tedricos e podem ser baseados em certas suposi¢des. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido a qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer finalidade, sem o consentimento prévio
por escrito do BTG Pactual e o BTG Pactual ndo aceita qualquer responsabilidade pelas agdes de terceiros a esse respeito. Informagdes adicionais relacionadas aos instrumentos financeiros discutidos neste relatério estédo

disponiveis mediante solicita¢édo.

O BTG Pactual e suas afiliadas mantém acordos para administrar conflitos de interesse que possam surgir entre eles e seus respectivos clientes e entre seus diferentes clientes. O BTG Pactual e suas afiliadas estdo envolvidos em uma gama completa de servigos financeiros e
relacionados, incluindo servigos bancérios, bancos de investimento e prestagdo de servi¢cos de investimento. Dessa forma, qualquer membro do BTG Pactual ou de suas afiliadas pode ter interesse relevante ou conflito de interesses em quaisquer servigos prestados a clientes
pelo BTG Pactual ou por tal afiliada. As éreas de negdécios dentro do BTG Pactual e entre suas afiliadas operam independentemente umas das outras e restringem o acesso do(s) individuo(s) especifico(s) responsavel(is) por lidar com os assuntos do cliente a determinadas
areas de informag¢des quando isso € necessério para administrar conflitos de interesse ou interesses materiais. Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatoério, incluindo informagdes sobre valuation e riscos, acesse:
www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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