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Ibovespa no primeiro pregao apos cada turno presidencial

1° TURNO 1° TURNO 2° TURNO 2° TURNO

Abert. sexta - fech. segunda Fech. sexta - fech. segunda Abert. sexta - fech. segunda Fech. sexta - fech. segunda

(o) o (o) o

+3,02% +2,07% -0,33% -1,32%

variacao média - 5 altas em 6 variagao média - 5 altas em 6 variagao média - 2 altas em 6 variagao média - 2 altas em 6
O que esta sendo testado Nos primeiros turnos, o Ibovespa subiu em cinco de seis eleicoes nas duas medicoes.

A variagao média foi de +3,02% da abertura de sexta e de +2,07% do fechamento de
sexta. A excecao foi 2002.

Sexta-feira Sabado Domingo Segunda-feira
pregao sem pregao votacao pregao Nos segundos turnos, o indice caiu em quatro de seis eventos, com médias de
It b ° -0,33% e -1,32%, respectivamente.
abertura fechamento fechamento
Partir da abertura de sexta elevou as médias em cerca de 1 ponto percentual (+0,95
Abertura de sexta - fechamento de segunda ,
p.p. e +1,00 p.p.), sem alterar o numero de altas.
Fechamento de sexta -> fechamento de segunda A amostra é pequena. Com seis eventos por turno, os nimeros descrevem o que

ocorreu e nao indicam probabilidades para elei¢cdes futuras.

Para cada turno, mede-se a variagdo do Ibovespa entre um ponto de partida na sexta-feira anterior a votacao e o fechamento
da segunda-feira seguinte, primeiro pregao apds o pleito. Abertura de sexta - fechamento de segunda inclui todo o pregao
de sexta; Fechamento de sexta - fechamento de segunda considera apenas o intervalo sem pregao e a segunda-feira.

Fonte: Bloomberg - amostra 2002-2022 - ultimo evento encerrado em 31/10/2022 - Lucas Costa, CMT - Gabriela Sporch 02



IBOVESPA

Ibovespa — precos e variacoes por evento

Primeiro turno

Sexta-feira

Abertura sexta

Fechamento sexta
pts

Fechamento segunda
pts

Abert. sexta > fech. segunda

variacao

btgpactual

Fech. sexta - fech. segunda

variacao

2002
2006
2010
2014
2018

2022

04/10/2002
29/09/2006
01/10/2010
03/10/2014
05/10/2018

30/09/2022

Média por evento - altas

Segunda-feira pts
07/10/2002 9.151
02/10/2006 36.486
04/10/2010 69.438
06/10/2014 53.519
08/10/2018 82.972
03/10/2022 107.664

9.260
36.449
70.229
54.540
82.322

110.037

8.863
37.058
70.385
57.116
86.084

116.134

-3,15%
+1,57%
+1,36%
+6,72%
+3,75%
+7,87%

+3,02% - 5/6

-4,29%
+1,67%
+0,22%
+4,72%
+4,57%
+5,54%

+2,07% - 5/6

Segundo turno

Abertura sexta Fechamento sexta Fechamento segunda Abert. sexta - fech. segunda Fech. sexta - fech. segunda
Sexta-feira Segunda-feira pts pts pts variagéo variagao
2002 25/10/2002 28/10/2002 9.807 10.015 9.574 -2,38% -4,40%
2006 27/10/2006 30/10/2006 39.640 39.328 38.900 -1,87% -1,09%
2010 29/10/2010 01/11/2010 70.322 70.673 71.561 +1,76% +1,26%
2014 24/10/2014 27/10/2014 50.687 51.941 50.504 -0,36% =2,77%
2018 26/10/2018 29/10/2018 84.084 85.720 83.797 -0,34% -2,24%
2022 28/10/2022 31/10/2022 114.636 114.539 116.037 +1,22% +1,31%
Média por evento - altas -0,33% - 2/6 -1,32% - 2/6

Valores do indice em pontos. Variacées calculadas com precisio completa e arredondadas apenas na exibicio. Datas conferidas no calendario eleitoral do TSE; todas as sextas e segundas-feiras foram pregdes regulares.
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Fonte: Bloomberg - amostra 2002-2022 - ultimo evento encerrado em 31/10/2022 - Lucas Costa, CMT - Gabriela Sporch



IBOVESPA

Ibovespa — variacao por evento

B Abertura de sexta - fechamento de segunda Fechamento de sexta - fechamento de segunda

1° turno - variagao por evento (%)

+10%

+8% +7,9

+6,7
+6% +5,5
+4.7 +4,6
+4% +3,8
+2% +1,6 +17 14
0%
-2%
-3,1
-4%
-4,3
-6%
2002 2006 2010 2014 2018 2022

Altas em cinco de seis eventos; 2002 foi a Unica queda. Maiores altas em 2022 e 2014.

Fonte: Bloomberg - amostra 2002-2022 - ultimo evento encerrado em 31/10/2022 - Lucas Costa, CMT - Gabriela Sporch

2° turno -

+10%

+8%

+6%

+4%

+2%

0%

-2%

-4%

-6%

variacao por evento (%)

@9 pactual

+1,2 +1,3

|| |
-0,4 -0,3
-11
-1,9
-2,4 -2,2
-2,8
-4,4
2002 2006 2010 2014 2018 2022

Quedas em quatro de seis eventos. Em 2014 e 2018, a alta de sexta reduziu a queda da segunda-

feira.
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IBOVESPA

Ibovespa — estatisticas por turno

Estatistica

Eventos

Altas / quedas

Frequéncia histodrica de altas
Variacao média por evento
Mediana

Desvio-padrao amostral

Maior variagao (ano)

Menor variagao (ano)

Alta média (eventos de alta)
Queda média (eventos de queda)
Relacéo alta média / queda média
Soma das altas / soma das quedas

Média excluindo 2002

1° turno
Abert. sexta = fech.
segunda

5/1

83,3%
+3,02%
+2,66%

4,02 p.p.
+7,87% 2022
-3,15% 2002
+4,25%
-3,15%
1,35x%

6,76x%

+4,25% n=5

1° turno
Fech. sexta - fech.
segunda

6

5/1

83,3%
+2,07%
+3,12%

3,72 p.p.
+5,54% 2022
-4,29% 2002
+3,35%
-4,29%
0,78x%

3,90x

+3,35% n=5

2° turno
Abert. sexta = fech.
segunda

6

2/4

33,3%
-0,33%
-0,35%
1,63 p.p.
+1,76% 2010
-2,38% 2002
+1,49%
-1,24%
1,21x

0,60x

+0,08% n=5

2° turno
Fech. sexta - fech.
segunda

6

2/4

33,3%
-1,32%
-1,67%

2,28 p.p.
+1,31% 2022
-4,40% 2002
+1,28%
-2,63%
0,49x%

0,24x%

-0,71% n=5

Desvio-padrao amostral (ddof = 1). Relagao alta média / queda média: alta média dos eventos de alta + médulo da queda média

dos eventos de queda. Soma das altas / soma das quedas: em mddulo, com mesmo capital de referéncia por evento. No 1° turno,

a queda média reflete um Unico evento (2002).

Fonte: Bloomberg - amostra 2002-2022 - ultimo evento encerrado em 31/10/2022 - Lucas Costa, CMT - Gabriela Sporch

btgpactual
Efeito do pregao de sexta-feira
Variacao média por evento 1° turno 2° turno
Abertura de sexta - fechamento de segunda +3,02% -0,33%
Fechamento de sexta - fechamento de segunda +2,07% -1,32%
Diferenca +0,95 p.p. +1,00 p.p.

A sexta-feira foi negativa em 2006 e 2018 (1° turno) e em 2006 e 2022 (2° turno).
Como as sessdes se compdem multiplicativamente, a diferenga nao equivale a
média da variacao de sexta.

Sensibilidade a 2002

Excluindo 2002, a média da medigao a partir da abertura de sexta no segundo
turno passa de -0,33% para +0,08%, com cinco eventos. A mudanca de sinal
mostra o peso de um Unico ano no agregado; a exclusao é apenas um teste de
sensibilidade.
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METODOLOGIA

Metodologia e limitacoes

Amostra

Seis elei¢coes presidenciais (2002, 2006, 2010, 2014, 2018 e 2022), com primeiro e segundo turnos
tratados separadamente: seis eventos por turno. Datas conferidas no calendario eleitoral do TSE.
Calculo

Abertura de sexta - fechamento de segunda = fechamento da segunda-feira + abertura da sexta-

feira - 1.

Fechamento de sexta - fechamento de segunda = fechamento da segunda-feira + fechamento da
sexta-feira - 1.

As variacoes equivalem ao retorno tedrico bruto de uma posicao comprada no indice durante a

janela, sem custos, impostos ou financiamento. Ibovespa em pontos; o indice é uma carteira tedrica.

Fonte: Bloomberg - amostra 2002-2022 - ultimo evento encerrado em 31/10/2022 - Lucas Costa, CMT - Gabriela Sporch

btgpactual

Limitacoes
Seis eventos por turno nao permitem inferéncia estatistica; ndo foram calculados
Sharpe, CAGR, p-valor ou drawdown. As janelas incluem outros fatores de mercado,

locais e externos, e os resultados ndo podem ser atribuidos exclusivamente ao
calendario eleitoral.

Escopo. O estudo usa apenas as datas do calendario eleitoral. Nao considera candidatos,
partidos, pesquisas ou resultados das eleicoes e ndo contém previsdo, opiniao politica ou
recomendacao de investimento.

Estudo historico descritivo. Retornos tedricos brutos, sem custos ou garantia de execucgao.
Amostra reduzida. Resultados passados nao asseguram resultados futuros.
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DISCLAIMER

Informacoes importantes e disclaimer global

Informacoes Importantes

Para informagdes complementares e detalhadas entre em contato com o seu assessor ou com a equipe de renda variavel do Banco BTG
Pactual.

* Precos das acgdes refletem precos de fechamento no mercado a vista.
* Rentabilidades passadas nao oferecem garantias de resultados futuros.
* Os retornos indicados como performance sao baseados em valorizacdo do capital incluindo dividendos e excluindo custos de transacao

da B3, da Corretora, comissionamentos, juros cobrados sobre limites de crédito, margens etc. Ajustar o desempenho da carteira aos
custos resultara em reducao dos retornos totais demonstrados.

Disclaimer Global

O contetdo dos relatérios ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido, extraido ou de outra forma
referenciado, no todo ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso do BTG Pactual. Nossas andlises sdo baseadas em
informagdes obtidas junto a fontes publicas que consideramos confidveis na data de publicacdo, dentre outras fontes. Na medida em que
as opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo naturalmente sujeitas a mudancas. O contelido dos relatérios € gerado consoante
as condigdes econdmicas, de mercado, entre outras, disponiveis na data de sua publicacdo, de modo que as conclusdes apresentadas
estao sujeitas a variagées em virtude de uma gama de fatores sobre os quais o BTG Pactual nao tem qualquer controle. Cada relatério
somente é valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem prejudicar suas conclusées. Rentabilidade obtida no passado
nao representa garantia de rentabilidade futura. O BTG Pactual ndo assume nenhuma responsabilidade em atualizar, revisar, retificar ou
anular tais relatérios em virtude de qualquer acontecimento futuro.

Nossos relatérios possuem carater informativo e ndo representam oferta de negociagao de valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros em qualquer jurisdicdo. As analises, informagdes e estratégias de investimento tém como uUnico propdsito fomentar o debate
entre os analistas do BTG Pactual e os seus clientes. O BTG Pactual ressalta que os relatérios nao incluem aconselhamentos de qualquer
natureza, como legal ou contabil. O contetdo dos relatérios ndo é e nem deve ser considerado como promessa ou garantia com relagdo ao
passado ou ao futuro, nem como recomendagao para qualquer fim. Cada cliente deve, portanto, desenvolver suas proprias analises e
estratégias.

As informacgdes disponibilizadas no contetdo dos relatérios ndo possuem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situacdo
financeira ou necessidade particular de qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de informacdes no
processo decisorio do investidor que, antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente
qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos face a seus objetivos pessoas e a sua tolerancia a risco. Portanto,
nada nos relatérios constitui indicacéo de que a estratégia de investimento ou potenciais recomendacées citadas sdo adequadas ao perfil
do destinatario ou apropriadas as circunstancias individuais do destinatario e tampouco constituem uma recomendacgao pessoal.

Os produtos e servicos mencionados nos relatorios podem ndo estar disponiveis em todas as jurisdicées ou para determinadas categorias
de investidores. Adicionalmente, a legislagdo e regulamentagao de protegdo a investidores de determinadas jurisdicdes podem nao se
aplicar a produtos e servigcos registrados em outras jurisdigdes, sujeitos a legislacdo e regulamentagao aplicavel, além de previsdes
contratuais especificas.

Lucas Costa, CMT - Gabriela Sporch

btgpactual

O recebimento do contetdo dos relatérios ndo faz com que vocé esteja automaticamente enquadrado em determinadas categorias de
investimento necessarias para a aplicagdo em alguns produtos e servicos. A verificacao do perfil de investimento de cada investidor
deverd, portanto, sempre prevalecer na checagem dos produtos e servigcos aptos a integrarem sua carteira de investimentos, sendo certo
que nos reservamos ao direito de eventualmente recusarmos determinadas operagdes que nao sejam compativeis com o seu perfil de
investimento.

O Banco BTG Pactual S.A. mantém, ou tem a intencdo de manter, relacbes comerciais com determinadas companhias cobertas nos
relatérios. Por esta razdo, os clientes devem estar cientes de eventuais conflitos de interesses que potencialmente possam afetar os
objetivos dos relatérios. Os clientes devem considerar os relatérios apenas como mais um fator no eventual processo de tomada de
decisao de seus investimentos.

O Banco BTG Pactual S.A. confia no uso de barreira de informacédo para controlar o fluxo de informagao contida em uma ou mais areas
dentro do Banco BTG Pactual S.A., em outras areas, unidades, grupos e filiadas do Banco BTG Pactual S.A. A remuneragao do analista
responsavel pelo relatério é determinada pela diregdo do departamento de pesquisa e pelos diretores seniores do BTG Pactual S.A.
(excluindo os diretores do banco de investimento). A remuneragao do analista ndo é baseada nas receitas do banco de investimento,
entretanto a remuneracao pode ser relacionada as receitas do Banco BTG Pactual S.A. como um todo, no qual o banco de investimento,
vendas e trading (operagdes) fazem parte.

O BTG Pactual ndo se responsabiliza assim como ndo garante que os investidores irdo obter lucros. O BTG Pactual tampouco ira dividir
qualquer ganho de investimentos com os investidores assim como néo ird aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investimentos
envolvem riscos e os investidores devem ter prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual ndo tem obrigacdes
fiducidrias com os destinatarios dos relatérios e, ao divulga-los, ndo apresenta capacidade fiduciaria.

O BTG Pactual, suas empresas afiliadas, subsididrias, seus funciondrios, diretores e agentes ndo se responsabilizam e ndo aceitam
nenhum passivo oriundo de perda ou prejuizo eventualmente provocado pelo uso de parte ou da integralidade do conteudo dos relatérios.

Certificacdo dos analistas: Cada analista da area de Andlise & Research primariamente responsavel pelo contetido desse relatério de
investimentos, total ou em parte, certifica que: i) Todos os pontos de vista expressos refletem suas opinides e pontos de vista pessoais
sobre as acoes e seus emissores e tais recomendacdes foram elaboradas de maneira independente, inclusive em relagéo ao BTG Pactual
S.A. e / ou suas afiliadas, conforme o caso. ii) nenhuma parte de sua remuneragao foi, é ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a
quaisquer recomendacdes ou opinides especificas aqui contidas ou relacionadas ao pregco de qualquer valor mobilidrio discutido neste
relatorio.

Parte da remuneracdo do analista é proveniente dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou de suas afiliadas e,
consequentemente, das receitas oriundas de transagoes realizadas pelo Banco BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas.

Quando aplicavel, o analista responsavel por este relatério e certificado de acordo com as normas brasileiras serd identificado em negrito
na primeira pagina deste relatério e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

O Banco BTG Pactual S.A., atuou como coordenador-lider ou coordenador de uma oferta publica dos ativos de emissao de uma ou mais
companhias citadas neste relatério nos ultimos 12 meses. Também atua como formador de Mercado de ativo de emissdo de uma ou mais
companbhias citadas neste relatorio.

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