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TSMC (TSM) — Analise dos resultados do 3°
trimestre do 2026

Nossa visdo: Superagdao do consenso. Guidance do 4T acima do
consenso. Receita e lucro operacional superaram o consenso em 2%
a 3%, e o guidance de receita em doélares para o 4T esta de 3% a 5%
acima, mas parte da surpresa no LPA veio de uma aliquota de imposto
menor e a evolugao de 2 nm diluiu margens

ATSMC reportou receita de NT$ 1.494,2 bilhdes, 2,1% acima do consenso
de mercado de NT$ 1.463,3 bilhdes. O LPA diluido de NT$ 29,43 ficou 3,7%
acima do consenso de NT$ 28,38, e o lucro operacional de NT$ 876,5
bilhdes ficou 2,6% acima do consenso de NT$ 854,4 bilhdes. Em dodlares,
a receita de US$ 46,72 bilhdes superou o topo da faixa de guidance de
US$ 44,6 bilhdes a US$ 45,8 bilhdes em 2,0%, e a margem operacional de
58,7% superou o topo da faixa de 56,0% a 58,0%, enquanto a margem
bruta de 66,4% ficou em linha com o consenso (66,5%) e dentro do
guidance de 65% a 67%. A qualidade é em sua maior parte operacional,
com uma ressalva na linha de imposto. A aliquota efetiva caiu para 16,2%,
de 18,1% no 2T26, o que estimamos ter acrescentado cerca de NT$ 0,67
por acdo, quase dois tergos da variagdo de NT$ 1,05 no LPA.

O trimestre sustenta a visdo de que a demanda por tecnologias de ponta
continua se ampliando. A receita de High Performance Computing (HPC)
subiu 22% T/T, para 68% do total, e as tecnologias avangadas (7 nm e
inferiores) chegaram a 79% da receita de wafers. A receita cresceu 17,6%
T/T com embarques de wafers que cresceram apenas 3,2%, o que implica,
em nossa aritmética, alta de cerca de 14% na receita por wafer embarcado,
impulsionada por mix e pregos. A questdo em aberto € a trajetéria da
margem com a escala de 2 nm: 2 nm foi 8% da receita de wafers, ante 3%
no 2726, e a companhia atribuiu a queda sequencial de 1,3 ponto na
margem bruta a diluicdo da rampa inicial.

A divulgacao estrategicamente mais importante é a projegdo para o 4T. O
guidance de receita de US$ 52,3 bilhdes a US$ 54,3 bilhdes tem ponto
meédio 14,1% acima do 3T e, a taxa de cambio assumida de 31,8, equivale
a NT$ 1.694,9 bilhdes, 4,7% acima do consenso de NT$ 1.618,5 bilhdes.
A companhia espera demanda continua por processos de ponta, "incluindo
a rampa acentuada da tecnologia de 2 nanémetros". O ponto médio da
margem operacional, de 57,5%, esta cerca de 60 pb abaixo do consenso;
assim, o guidance indica surpresa na receita sem surpresa na margem. A
administragao também projetou crescimento da receita de 2026 de cerca
de 44% em dolares.
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Analise do FY4T26

Areceita liquida de NT$ 1.494,2 bilhdes subiu 17,6% T/T e 50,9% A/A (US$
46,72 bilhdes, +16,2% T/T e +41,2% A/A). Ataxa de cambio média de 31,98
foi 1,2% mais fraca para o ddlar taiwanés que no 2726 e 6,9% mais fraca
que um ano antes; assim, as taxas de crescimento em ddlares taiwaneses
superestimam as taxas em dolares americanos. Por plataforma, HPC subiu
22% TI/T, smartphones 10%, loT 5% e automotivo 23%, enquanto
eletrbnicos de consumo digital cairam 12% e outros, 10%. Smartphones
caiu para 21% da receita, de 30% um ano antes. Por tecnologia, 3 nm foi
33%, 5 nm 28%, 7 nm 10% e 2 nm 8% da receita de wafers. Por regido, a
América do Norte foi 79% da receita, Asia-Pacifico 10%, China 5% (8% um
ano antes), Japao 3% e EMEA 3%.

A margem bruta foi de 66,4%, queda de 1,3 ponto T/T e alta de 6,9 pontos
A/A. As despesas operacionais de NT$ 116,4 bilhdes subiram 17,6% T/T e
representaram 7,8% da receita, com P&D de NT$ 89,0 bilhGes, alta de 22%
T/T. O lucro operacional de NT$ 876,5 bilhGes subiu 14,3% T/T e 75,0%
A/A, com margem operacional de 58,7%, queda de 1,6 ponto T/T por causa
da menor margem bruta e de menores outras receitas operacionais (NT$
0,5 bilhdo, ante NT$ 5,3 bilhdes), que a companhia atribui a auséncia de
indenizagdes de seguro do terremoto registradas no 2T26.

Os itens ndo operacionais foram um ganho de NT$ 34,6 bilhdes, ante NT$
95,8 bilhdes no 2T26, quando a companhia registrou ganhos de alienagao
e de marcagdo a mercado em agdes da Vanguard International
Semiconductor (VIS). A receita liquida de juros foi de NT$ 31,7 bilhdes. O
lucro liquido atribuivel a controladora, de NT$ 763,1 bilhdes, subiu 8,0%
T/T, abaixo do crescimento de 14,3% do lucro operacional por causa dos
menores ganhos nao operacionais, e a margem liquida foi de 51,1%, ante
55,6%. O ROE foi de 42,5%.

O fluxo de caixaoperacional foi de NT$ 919,8 bilhdes e os gastos de capital
(capex), de NT$ 443,2 bilhées (US$ 13,84 bilhdes, ante US$ 15,70 bilhdes
no 2T26 e US$ 40,64 bilhdes no acumulado do ano), resultando em fluxo
de caixa livre de NT$ 476,6 bilhdes, ante NT$ 287,4 bilndes. Outros
ingressos de investimento, de NT$ 198,7 bilhdes, vieram principalmente de
créditos fiscais de investimento do Departamento do Tesouro dos EUA,
segundo a companhia, e ndo integram a definigdo de fluxo de caixa livre. O
caixa e os titulos negociaveis subiram para NT$ 4.017 bilhdes e as reservas
liquidas de caixa, para NT$ 2.985 bilhdes. Os dias de estoque cairam para
82, de 87, com maiores embarques.

O guidance para o 4T26 compreende receita de US$ 52,3 bilhdes a US$
54,3 bilhdes, margem bruta de 65% a 67% e margem operacional de 56,5%
a 58,5%, a taxa de cambio de 31,8. Os pontos médios implicam margem
bruta de 66,0%, em linha com o consenso de 66,2%, e lucro operacional
de cercade NT$ 975 bilhdes em nossa aritmética, 3,6% acima do consenso
de NT$ 941 bilhdes.
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Implicagbes para os investidores

Esperamos que as estimativas subam pelo guidance de receita, mas néo
pelas margens. No ponto médio do guidance, o lucro operacional do 4T, de
cerca de NT$ 975 bilhdes, esta 3,6% acima do consenso e, com o ponto
médio da margem bruta ligeiramente abaixo do consenso, as revisbes
altistas devem se concentrar em receita e lucro operacional, e ndo nas
premissas de margem.

Para os fornecedores, a leitura direta € que a iniciativa anunciada com a
ASML sobre fotomascaras de grande formato para High NA EUV, que a
ASML citou junto ao plano da TSMC de introduzir High NA em volume por
volta de 2030, sustenta o cronograma de adogdo do equipamento, e o
capex trimestral de US$ 13,84 bilhdes segue como importante fonte de
demanda por equipamentos. Uma leitura provavel € a dos clientes de HPC,
que, com 68% da receita, indica demanda continua por aceleradores de IA.
Aalta de 10% T/T em smartphones é consistente com um trimestre sazonal
de langamentos. O que mais importa daqui para frente € se 0 4T entrega o
guidance de receita enquanto a rampa de 2 nm mantém a margem bruta
dentro da faixa de 65% a 67%.

Tabela 1 — Resultados financeiros do TSMC - 3T26

3Q26A 3Q26E AXE 2Q26 QxQ 3Q25 YXY

Income Statement (NT$ Mi)

Net revenues 1.494.243 1.463.320 2,1% 1.270.380 17,6% 989.918 50,9%
Gross margin 66,4% 66,5% -6bps 67,7% -131bps 59,5% 696bps
Operational expenses 115.934 121.758 -4,8% 93.735 23,7% 87.858 32,0%
EBIT 876.445 854.354 2,6% 766.576 14,3% 500.685 75,0%
Taxrate 16,2% 17,0% -77bps 18,0% -184bps 14,0% 220bps
Netincome 763.064 739.487 3,2% 706.562 8,0% 452.301 68,7%
Diluted EPS (NT$/share) 29,43 28,38 3,7% 25,25 16,6% 17,67 66,6%
ROE 42,5% 43,7% -119bps 40,6% 185bps 35,3% 717bps

Fonte: Bloomberg, Empresa, BTG Pactual
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Disclaimer Global

Os clientes e destinatarios deste material devem observar os disclaimers especificos por jurisdicdo apresentados abaixo, de acordo com a sua
localizagéo e classificagdo regulatéria.

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

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

Este material ndo deve ser utilizado como Unica base para decisdes de investimento. Antes de tomar qualquer decisdo, recomend a-se que 0s
investidores consultem a documentagao legal especifica aplicavel ao produto e busquem assessoria juridica, tributaria e financeira apropriada.
Nada neste documento constitui declaragéo de que qualquer estratégia de investimento aqui descrita & adequada ao perfil de risco doinvestidor.
O Grupo BTG Pactual ndo assume obrigagédo de atualizar este documento ou de comunicar alteragdes em seu contelido. Nenhuma
responsabilidade é aceita por eventuais perdas decorrentes do uso ou confianga nas informag¢des aqui contidas.

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

Este material qualifica-se como comunicagao promocional. Ele ndo substituia documentacéo legal exigida porreguladores locais e ndo deve
ser considerado isoladamente para decisdes de investimento. As informagdes contidas aqui sdo consistentes com a docume ntagéo oficial dos
produtos mencionados, mas ndo constituem, por si s6, aconselhamento ou recomendagéo personalizada.

UNIAO EUROPEIA

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

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

ESTADOS UNIDOS — BTG PACTUAL US CAPITAL, LLC

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

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

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

Embora as informagdes aqui contidas sejam consideradas confidveis e provenientes de fontes idoneas, o Grupo BTG Pactual nédo o ferece
garantias expressas ou implicitas quanto a preciséo, integralidade ou atualidade das informagdes. Todos os valores e projecd es estao sujeitos
a alteragbes semaviso prévio. O BTG Pactual ndo garante que os investidores obterao lucros, nem compartilhara lucros ou assu mird perdas
dos investimentos. Ndo ha garantia de que os objetivos de investimento serdo atingidos. Devido a dive rsos riscos e incertezas, os eventos
reais, resultados ou desempenhos dos investimentos descritos podem diferir significativamente dos mencionados ou previstos ne ste material.
O documento reflete as condi¢cdes econdmicas vigentes a época de sua elaboragao, ndohavendo garantiade que futuras transagdes ocorrerdo
sob os mesmos termos econdémicos aqui mencionados. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem agir com prudénca ao
tomar decisbes de investimento.

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

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

Os investimentos nao sao garantidos pela Federal DepositInsurance Corporation (FDIC), pelo governo dos Estados Unidos ou por
qualquer outra entidade federal, e estdao sujeitos a riscos de mercado, incluindo a possivel perda do capital investido.
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e perfil de adequagéo antes de investir. As visdes e opinides sédo do BTG Pactual e estédo sujeitas a alteragdes. O BTG Pactual nao oferece garantias de que as
projecdes e expectativas serdo alcangadas.
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ESTADOS UNIDOS — BTG PACTUAL BANK, N.A.

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

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

Os depdsitos mantidos no BTG Pactual Bank, N.A. podem ser segurados pela Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), na medida
permitida pela lei. Produtos de investimento néo classificados como depdsitos oferecidos por entidades afiliadas néo sdosegurados pela FDIC,
nao constituem obriga¢des do Banco e podem sofrer perdas de valor.

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

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

Os clientes devem analisar cuidadosamente todos os contratos, divulgagdes e informacdes regulatdrias aplicaveis fornecidos pe lo Bancoem
relagdo a depdsitos, crédito, tarifas, conflitos de interesse e privacidade. Informagdes adicionais poderao ser disponibilizadas mediante
solicitagao.

BRASIL

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

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

O desempenho passado néo representa, necessariamente, garantia de resultados futuros. Os investimentos estéo sujeitos a oscilagdes de
mercado e ao risco de perda do capital. Antes de investir, € essencial revisar atentamente a documentacéo legal aplicavel, como regulamentos,
contratos de adesédo, termos contratuais, materiais técnicos e explicativos e, quando aplicavel, a Lamina de Informagdes Essen ciais.

ILHAS CAYMAN

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 restricdes conforme a legislagéo local. Qualquer ofe rta ou solicitagéo sera realizada
exclusivamente por meio de documentagdo formal, conforme exigido pelas autoridades competentes e pela Autoridade Monetaria das lhas
Cayman (CIMA).

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

l\?éo ha garantia quanto ao atingimento dos retornos esperados nem a preservagéo do capital investido. As informagées aqui contidas foram
obtidas de fontes consideradas confidveis, mas ndo ha qualquer garantia quanto a sua exatiddo ou completude.

REINO UNIDO (UK)

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

Este material possui carater meramente informativo e néo constitui orientacédo legal, tributaria ou recomendacéo de investimen to. Os
investidores devem basear-se exclusivamente na documentagao legal do produto (incluindo prospecto, termos e condigdes e, quando aplicavel,
o KID), sendo recomendavel a obtengéo de orientacao profissional independente.

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

Fonte: BTG Pactual, em 15/10/2026. Apenas para fins informativos, ndo constituindo consultoria de investimento nem recomendagao paracompra ou venda de 5
qualquer titulo. Os ciclos de mercado anterioresnao sdoindicativos de resultadosfuturos. Os investidoresdevem avaliar cuidadosamente sua situagéo financeira

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


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

