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DESCRICAO

Esta carteira é recomendada para investidores que desejam dolarizar parcela de seus
investimentos, diversificacdo setorial e buscam diversificar o “risco pais”, investindo em
outro mercado. Neste portfolio estdo incluidas as chamadas BDRs (Brazilian Depositary
Receipt, da sigla em inglés), que sdo recibos de a¢bes de empresas americanas negociados
no Brasil. Ela conta com o Servico de Rebalanceamento Mensal da Santander Corretora em
que, ao contratar o servico, a sua carteira de ativos sera rebalanceada sem que vocé precise
comandar ordens de comprar e vender as a¢des de seu portfdlio. Saiba mais.

OBJETIVO

O objetivo desta carteira é superar a variacdo em reais do indice Dow Jones a médio e longo
prazo. Para isso, os estrategistas fazem criteriosa andlise fundamentalista que busca
maximizar o ganho de capital e retorno de dividendos. Esta carteira permite expor o cliente
a acoes negociadas no mercado de capitais dos EUA com seus riscos, retornos e exposicao a
moeda estrangeira através da aquisicdo de BDRs (Brazilian Depositary Receipts) negociados
na B3.

PERFIL DO INVESTIDOR
C

MODERADO | BALANCEADO | ARROJADO | AGRESSIVO

VANTAGENS

Diversificagdo: dolarize parte de seus Comodidade: possibilidade de acessar
investimentos e invista em grandes companhias mercados internacionais sem a
norte-americanas, ampliando o patriménio em necessidade de abrir conta no exterior

ativos nao expostos a economia brasileira. e fazer operacdes de cambio.

RECOMENDAGAO PARA JULHO

Apple Tecnologia AAPL34 10,00% R$ 68,33 0,63%
Amazon Consumo AMZO34 10,00% R$ 110,35 0,00%
Chewron Petroleo & Gas CHVX34 12,50% R$ 52,28 5,07%
Disney Entretenimento DISB34 10,00% R$ 58,30 0,17%
Alphabet (Google) Tecnologia GOGL34 10,00% R$ 81,14 0,00%
Johnson & Johnson Saude JNJB34 12,50% R$ 54,72 2,55%
JP Morgan Bancos JPMC34 15,00% R$ 77,65 2,39%
Microsoft Tecnologia MSFT34 10,00% R$ 56,38 0,81%
Visa Senicos Financeiros  VISA34 10,00% R$ 58,75 0,55%

@ Carteira Empresas Americanas

Fernando Anténio Hadba, CFA, FRM
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ACOMPANHAMENTO
DA CARTEIRA
Junho -1,74% -3,33%
2021 +11,33% 8,38%

12 meses +33,70% +25,12%

24 meses  +107,03%  +67,47%
Desde o

L. +291,52% +182,49%
Inicio

AAPL34 +6,07 %

Inicio da Carteira 01/07/2016

Meses com
desempenho
superior ao 37 de 59 (62,7%)
Benchmark (Dow
Jones)

Beta 0,80

1A rentabilidade da Carteira e do seu respectivo
benchmark sao calculados através do preco médio das
acoes do dia da publicagao do relatério, e ndo pelo preco
de fechamento do dia anterior. ?Referente aos tltimos 12
meses. Glossario na penultima pagina deste relatorio.
Fonte: Santander e Economatica.

$2.283,702 1,0 Agédo = 10 BDRs
$1.743,719 1,0 Agdo = 157 BDRs
$202,234 1,0 Agdo = 10 BDRs
$318,635 1,0 Agdo = 15 BDRs
$1.655,421 1,0 Agéo = 150 BDRs
$432,140 1,0 Agdo = 15 BDRs
$470,385 1,0 Acdo = 10 BDRs
$2.035,634 1,0 Agéo = 24 BDRs
$517,129 1,0 Agéo = 20 BDRs

(1) Preco médio do dia 30/06/2021. Para fins de célculo da rentabilidade da Carteira e do seu respectivo benchmark, os mesmos seréo calculados através do preco médio das acdes do primeiro dia util apos a

publicacao do relatério, e ndo pelo preco de fechamento do dia anterior. Fonte: Santander.



O QUE SAO BDRs? CARTEIRA EMPRESAS AMERICANAS
BDR (Brazilian Depositary Receipts) sdo ativos de investimentos DESEMPENHO HISTO RICO

atrelados a ativos no exterior, como acbes de empresas
estrangeiras ou ETF (Exchange Traded Fund). Ao comprar um 291,52%
BDR, além de acompanhar a variacdo do valor da acdo da

empresa estrangeira, vocé também acompanha a variagao do

cambio, e pode se beneficiar com os pagamentos de proventos 182,49%
feitos por determinadas empresas.

COMENTARIOS DO MES DE JULHO

Néo houve mudangas na Carteira para 0 més dejulho_ ——Carteira Empresas Americanas  —Dow Jones (em R$) S&P 500 (em R$)
Performance acumulada desde o lancamento da Carteira Empresas Americanas de

E importante para o investidor que deseja alocar parte do seu 20/07/16 até 30/06/2021. Durante o periodo de 20/07/2016 até 30/06/2018 a

patriménio em ac_;()es ou carteiras internacionais a nogéo de que rentabilidade da Carteira e seu respectivo benchmark eram calculados através do

, . . L. . . - preco médio das acdes do dia de inclusdo e exclusdo da Carteira. A partir de
ha exposicdes implicitas em um ativo do exterior: a regiao em

01/06/2018 a rentabilidade da Carteira e do seu respectivo benchmark serdo

que o ativo esta exposto e suas caracteristicas, o setor ao qual calculados através do preco médio das agdes do primeiro dia Util apés a publicacéo
pertence esse ativo e a moeda em si em que esse ativo é do relatdrio, e ndo pelo preco de fechamento do dia anterior. Fonte: Santander.
negociado.

DESEMPENHO MENSAL

2% +

No caso da carteira Empresas Americanas, temos companhias
sediadas nos Estados Unidos, que ndo necessariamente tem suas
receitas exclusivamente vindas deste pais (na verdade, a maioria 1

das empresas na carteira tem presenca global). Essas w6+

companhias pertencem a uma variedade de setores - de tech a 5 f'u%g,sa% 45%
bancos a petréleo - e sdo negociadas la fora em délar, sendo . JL 0 : ‘ e .
convertidas aqui em BDRs com exposicdo cambial. 2300 o “"‘;W%

5% T -3,68%

20% +

11,70%

8,87%

0,58%

-4,90%

-10% -

DltO iSSO, e importante atentar ao fato de que essa ca rteira néO jul-20 2g0-20 set-20 out20 nov-20 dez20 jan-21 fev-21 mar-21 abr21 mai-21 jun-21
, N . , B Carteira Empresas Americanas M Dow Jones (em R$)
se resume ao délar ou as companhias ou aos EUA, essa € uma ‘ '

. P Fonte: Santander e Bloomberg.
carteira que oferece todas essas caracteristicas. s 9

Atualmente, estamos vivendo uma aprecia¢ao do real frente ao DESEMPENHO DESDE O |NiC|O

délar, o que leva a uma cota¢do mais baixa da moeda americana, 0%
e consequentemente a uma cota¢ao mais baixa dos BDRs, tudo 2% .
mais constante. As empresas continuam as mesmas, gerando %
suas receitas em moedas estrangeiras, e sendo negociadas em -
bolsas americanas em délares. Seus negdcios ndo mudaram. -

54,31%
4330% 34,92% 53'“%37 ’
8,79% ;

A carteira Empresas Americanas teve desempenho negativo este
més mas um excesso de retorno sobre o benchmark, o chamado
alpha, bem positivo. Este desempenho refor¢a a ideia que a
carteira estd bem montada.

31,62%27,11%

21,84% 17'36%8,53%7 0% 11,33%

8,38% 6,16%

3,76%6'720@,23%

Acumulado 2016 2017 2018 2019 2020 2021

W Carteira Empresas Americanas 1 Dow Jones (em RS$) S&P 500 (em RS)

Fonte: Santander e Bloomberg.

Aproveitamos essa mensagem mensal para reforcar a
importancia de alocacdes de investimentos no exterior: a
possibilidade de acessar ativos, exposicdes e oportunidades além
das disponiveis localmente. Para um investidor de patriménio a
longo prazo, a queda ou apreciagao do délar ndao deveria ser
critério para o aporte ou retirada de recursos dessa carteira; e ter
exposicdo ao resto do mundo é essencial.



& ATIVOS NA CARTEIRA EMPRESAS AMERICANAS

ALPHABET (GOOGLE) - GOGL34

Descrigao: A Alphabet é uma holding que retne a Google e Other
Bets, grupo de startups de tecnologia em campos promissores. A
holding gera receitas com o licenciamento e venda de produtos e
tecnologias para empresas, hardware e apps. Aproximadamente
92% das receitas vém de Publicidade Online, 7% de Nuvem, e
menos de 1% em Other Bets.

Por que é um bom negdcio? A Google domina mercados chave
na internet, como o de buscas online, com quase 70% das buscas
sendo feitas pela ferramenta’, e o de streaming de videos?, com
o Youtube, além de ser dona do mais popular® sistema
operacional de celulares, o Android. Seus servicos também sao
beneficiados pelos efeitos de rede (quanto maior a base de
usuarios, mais desejavel para novos entrantes consumir o
servico), o que atrai anunciantes para seus servicos de
publicidade, principal fonte de receita da companhia.

Além disso, o Google Cloud vem ganhando relevancia nas
receitas da companhia explorando este imenso mercado, hoje
concorrido pelas big techs.

Resultados: A Alphabet divulgou o resultado no 1721 com
receitas de US$ 53,3 bilhdes, alta de 34,4% em comparacgdo ao
1T20. Destaque para o crescimento das receitas com anuncios no
YouTube de US$ 6,0 bilhdes, com 48,7% de crescimento e Google
Cloud: receita de US$ 4,1 bilhées, com 45,7% de crescimento ano
contra ano. O lucro liquido foi de USS$S 17,9 bilhdes, com
aumento de 162,3% em relacdo ao 1T20. A margem operacional
aumentou de 19% (um ano antes) para 30%, superior também a
margem operacional do 4T20, que foi de 28%.

Desempenho normalizado da Alphabet em comparacéo ao Dow Jones

180

170

160 ’A\,/‘\J\

150

140

130

120 M\ JJ’%N

110

100

90
O O O © © © O wW «H o « o
g a9 g g g4 g g g g g q
52 %83 38858 848 ¢

——GOGL34 Dow Jones (em reais)

Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.

GOGL34

DRE
Receita Liquida Operacional 196.682 = 182.527 161.857
EBITDA 63.026 54.921 46.012
Lucro Liquido 51.363 40.269 34.343

ATIVO
Ativo Total 327.095 319.616 @ 275.909
Ativo Circulante 172137 174296 152.578

PASSIVO
Obrigagoes Totais 97.082 97.072 74.467
Passivo Circulante 55.453 56.834 45.221
Obrigagoes LP 25.269 25.078 14.768
Outras Obrigagées 16.360 15.160 14.478
Patriménio Liquido Consolidado 230.013 222.544 201.442
ROE (%) 23,69 19,00 18,12
Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,60 0,57 0,59
Margem Lig. (Lucro Lig/ Vendas) (%) 26,11 22,06 21,22
Alavancagem Fin. (Ativos/PL) (x) 1,42 1,44 1,37
Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) 0,30 0,30 0,27
Divida Liquida / EBITDA (x) -5,72 -2,03 -2,28
P/L (x) 33,80 29,90 27,25
EV/EBITDA (x) 24,82 19,55 17,78
Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) 0,49 0,17 0,12

1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.

2. "LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos ultimos 12 meses desde o
ultimo anuncio.

3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.

4. Cotacdo do dia 28/06/2021.

5. Os dados consideram a acéo lastro, e ndo o BDR.



AMAZON - AMZ0O34

Descricao: A Amazon é uma companhia de bens de consumo
americana, incialmente centrada no varejo digital, mas hoje _

também presente no servico de streaming de filmes e séries, na

venda de hardware (como Kindle e Echo), e servicos de nuvem, —
com o Amazon Web Services. Receita Liquida Operacional 419.130 386.064 280.522
EBITDA 55172  48.150  36.330
. . . < . Lucro Liquido 26,903  21.331  11.588
Por que é um bom negoécio? A Amazon nao se resume ao varejo
digital, em que é lider mundial. A companhia se insere em ATIYO
L . . . Ativo Total 323.077 321.195 225.248
neg(?aos promissores e complementar?s a sua principal llnha de JEE— e
receita, com grande potencial de crescimento: o de streaming e PASSIVO
especialmente o de Nuvem, com o Amazon Web Services, em que Obrigacées Totais 519757 | 227.791 | 163.188
¢ lider do mercado. Passivo Circulante 115.404 126385  87.812
Obrigagoes LP 84.935 84.389 63.205
Ha ainda participagdo de mercado em antincios online, que subiu Outras Obrigacdes 19.418  17.017 12171
de 7,8% (2019), para 10,3%. Ainda pequena em comparagao ao Patriménio Liquido Consolidado 103320 93404  62.060
Google (28,9%) e ao Facebook (25,2%), mas com um
crescimento que a coloca como competidora representativa. ROE (%) 31,91 27,44 21,95
Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 1,30 1,20 1,25
Resultados: A Amazon divulgou resultado do 1721 receita de US$ Margem Lig. (Lucro Lig/ Vendas) (%) 6,42 553 413
108,5 bilhoes (alta de 43,8% vs 1T20). O lucro liquido triplicou Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 313 3.44 3,63
com crescimento de 219,8% ano contra ano de US$ 2,5 bilhdes
para US$ 8,1 bilhdes. Destaque para o crescimento de 60,4% em Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) 0,68 0,71 0,72
receitas internacionais para US$ 30,6 bilhdes e para o aumento Divida Liquida / EBITDA (x) 0,71 0,00 0,23
da margem operacional da companhia para 8,2% comparada a P/L () 65,51 77,86 80,31
5,5% do 4720 e 4,1% no 1720, com contribuicao do aumento da EV/EBITDA (x) 31,69 33,94 25,44
receita da AWS, que tem margem operacional (30,8%) maior que Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) 1,55 0,84 0,15
o segmento de varejo. A receita da AWS cresceu 32% para US$ 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.
13,5 bilhoes, correspondendo a 12,4% das receitas liquidas da 2. "LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos ultimos 12 meses desde o tltimo antincio.
companhia. 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.

4. Cotacdo do dia 28/06/2021.

5. Os dados consideram a agéo lastro, e ndo o BDR.
Desempenho normalizado da Amazon em comparagao ao Dow Jones
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.



APPLE - AAPL34

AAPL34

Descricao: A Apple é uma companhia de tecnologia que produz
hardware e software, além de servicos de nuvem. Os produtos

mais conhecidos da empresa sdao o iPhone, o iPod, os DRE o .
L. Receita Liquida Operacional 325.406 294.135 267.683
computadores Mac e os acessorios Apple TV e Apple Watch. Os — 90820 | 85159 | 78.121
produtos da Apple funcionam com software e parte do hardware Lucro Liquido 76311 63930  57.527
proprio, o que contribui para o a facilidade e uma elogiada fluidez ATIVO
no uso dos aparelhos, além do cross sell. Ativo Total 337158  354.054 340.618
Ativo Circulante 121.465 154106 163.231
Por que é um bom negdcio? A Apple, por produzir software PASSIVO
proprio para seu hardware, cria um ecossistema otimizado ao Obrigacoes Totais 267.980 287.830 251.087
usuario, e que tende a captura-lo ao universo Apple, tendo Passivo Circulante 106385 132507  102.161
grande base de clientes fiéis. E lider de mercado na venda de Obrigacdes LP 108.642 99281  93.078
smartphones, segundo relatério do Gartner de fevereiro/2021. Outras Obrigacées 52.953  56.042  55.848
Patriménio Liquido Consolidado 69.178 66.224 89.531
Além disso, a companhia vem se adaptando as inovacdes do 5G
e de nuvem. Quem quiser utilizar o 5G precisara trocar de ROE (%) 103,40 82,09 55,47
aparelho, e a Apple hoje produz seus telefones com a tecnologia. Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,97 0,83 0,79
Quanto a nuvem, a companhia vem ganhando relevancia no Margem Lig. (Lucro Lig/ Vendas) (%) 23,45 21,73 21,49
mercado. Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 4,87 5,35 3,80
Resultados: No trimestre encerrado em marco, a Apple Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) 0.79 0.81 074
apresentou receita de US$89,5 bilhées, recorde para o primeiro Divida Liquida / EBITDA (x) 0.78 0,97 0,04
trimestre, com aumento de 53,6% ano contra ano. O lucro por P/L (x) 30,19 3564 2438
acao foi de US$ 1,41 contra US$ 0,64 de um ano atras, superando EV/EBITDA (x) 23,05 26,76 16,94
a expectativa do mercado de US$ 0,99. Destaques para o Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) 0,33 0,11 -0,03

aumento de vendas de iPhone: 65,5%, Mac: 70,2% e iPad: 78,7%. ) ) )
. . 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.

O aumento de demanda por Mac e iPad pode ser explicado pelo 2. “LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos ultimos 12 meses desde o Gltimo antincio.
trabalho de casa adotado durante a pandemia, e de iPhone pela 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.
adocao do 5G cada vez em mais cidades. A Asia esta a frente do 4. Cotagéio do dia 28/06/2021.

. . . . 5. Os dados consideram a acao lastro, e ndo o BDR.
ocidente na adocao do 5G, e foi onde a Apple teve mais
crescimento nas suas vendas, sendo na China: 87,5%, no Japao:
48,7% e no resto da Asia-Pacifico: 94,2%. A Apple anunciou mais
US$ 90 bilhées em recompra de acdes e aumentou o dividendo
em 7% para US$ 0,22 por acdo, aumentando a remuneracdo ao
acionista.

Desempenho normalizado da Apple em comparacdo ao Dow Jones
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.



CHEVRON - CHVX34

Descricao: A Chevron foi uma das empresas resultantes da

CHVX34

divisao da Standard Oil Company, fundada em 1870 nos Estados DRE
Unidos pela familia Rockfeller, e fazia parte do grupo conhecido Receita Liquida Operacional 95220  94.692 146.516
como sete irmds - as sete maiores empresas petroliferas do EBITDA 11.937 13632 35.969
mundo. Atualmente, as atividades da Chevron incluem extracéo Lucro Liquido (7.765)  (5.543) 2.924
e transporte de petréleo e gas natural, refino de petréleo, ATIVO
producéo e venda de produtos quimicos e a geracéo de energia, Ativo Total 241645 | 239790  237.428
e é a segunda maior petrolifera americana. Ativo Circulante 30433 | 26078 | 28.329
PASSIVO
Por que é um bom negocio? Os bons precos do petroleo e a Obrigagges Totais 108712  107.064  92.220
retomada econdmica continuam sendo os principais movedores Passivo Circulante 27.480 22183  26.530
da empresa. A capacidade de bons pagamentos de dividendos e Obrigacéoes LP 40599 42767  23.691
a busca de reduzir sua pegada de carbono com um capex de US$3 Outras Obrigacoes 40.633 42114  41.999
bilhdes ajudam o caso.: Patriménio Liquido Consolidado 131.888 131.688 144.213
Resultados: A distribuicdo de dividendos da Companhia tem sido ROE (%) -5,57 -4,00 1,89
historicamente a mais segura entre as chamadas majors (o grupo Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,39 0,39 0,62
das maiores petroliferas do mundo), sendo que mesmo no atual Margem Lig. (Lucro Liq/ Vendas) (%) -8,13 -5,87 1,94
cenario as projecdes de mercado apontam para 5,1% de dividend Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 1,83 1,82 1,65
yield para 2021. No resultado do 1721, a companhia apresentou
lucro de US$ 1,4 bilh&o, contra lucro de US$ 3,6 bilhdes no 1T20. Divida Bruta/ (PL+Div Bruta) (%) 0,45 0,45 0,39
No fim de abril a companhia anunciou aumento de dividendos em Divida Liquida / EBITDA (x) 5,48 2,84 0,59
4% para US 1,35 por a¢do. P/L(x) -2494  -28,53 78,25
EV/EBITDA (x) 20,01 14,41 6,93
Desempenho normalizado da Chevron em comparag&o ao Dow Jones Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) -3,00 2,90 -0,80
145 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.
2. "LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos Ultimos 12 meses desde o Ultimo anuncio.
135 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.
4. Cotagdo do dia 28/06/2021.
125 5. Os dados consideram a agao lastro, e ndo o BDR.
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.



DISNEY - DISB34

Descricao: A Disney é uma das maiores e mais tradicionais

DISB34

empresas de entretenimento do mundo (fundada por Walt Disney DRE
em 1923) e sua estrutura verticalizada permite & companhia lucrar Receita Liquida Operacional 58348 | 60744 | 75125
com todos os ramos da cadeia. A Disney se organiza em 4 =242 — S el
segmentos: Parques e resorts e bens de consumo, agora unificados Lucro Liquido (4513) | (4954) | 10.373
num Unico segmento; Direct-to-consumer, segmento de streaming ATIVO
. . . Ativo Total 200.2 201. 200.94
que conta com Disney+ e ESPN+; Midia, que contempla canais de TV vo fota 00.250 | 201888 | 200.948
. . .. Ativo Circulante 32.877 34.874 27.776
a cabo como o ABC, Discovery Channel e a recém adquirida Fox; e
, . - . ~ . PASSIVO

Estudios, onde sao feitas as produgdes de cinema S -

Obrigagdes Totais 110.464 113.160 106.175
Por que é um bom negécio? A Disney é detentora de marcas Passivo Circulante 26.642  26.546  34.797
inigualaveis, como as da Pixar, Fox, Lucasfilm (Star Wars, Indiana Obrigagoes LP 50.903  52.878  38.057
Jones), e da propria Disney, além da maior companhia de midia Outras Obrigages 32919 33736 33321
esportiva dos Estados Unidos. A companhia tem grande Patriménio Liquido Consolidado 85540  84.071  89.757
habilidade em monetizar essas marcas, seja com os iconicos
parques de diversdo, resorts e cruzeiros, ou com a producao de ROE (%) -4,35 -5,02 14,67
cinema e televisdo propria, que hoje é também distribuida em Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,29 0,30 0,37
seus canais de streaming e televisdo a cabo, que mesmo um Margem Liq. (Lucro Liq/ Vendas) (%) -6,88 -7,58 14,57
negocio em decadéncia, ainda é muito relevante na casa Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 2,34 2,40 2,24
americana (75% das familias consomem TV paga).

Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) 0,56 0,57 0,54
Hoje, os principais e mais discutidos drivers da Disney sdo a volta Divida Liquida / EBITDA (x) 10,74 28,54 10,34
ao normal, que trara de volta movimento no segmento de lazer e P/L (%) 70,63 66,12 24,18
cinema, e o Disney+, servico de streaming que conta a seu lado EV/EBITDA (x) 58237 422,46 21,02
algumas das mais famosas marcas do cinema e televisdao no Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) -1,84 -1,48 -0,05
mundo, além de estudios proprios de primeira linha. Se bem 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.
sucedido, pode se dizer crassamente que a Disney “terd um 2. “LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos Ultimos 12 meses desde o Gltimo anuncio.
Netflix" dentro de sua holding. 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.

4. Cotagdo do dia 28/06/2021.
Resultados: No resultado divulgado em maio, em seu segundo 5. Os dados consideram a acao lastro, e ndo o BDR.

trimestre fiscal de 2021, a companhia apresentou evolugdo no
segmento Direct-to-consumer, com crescimento de 59% nas
receitas em relacdo ao ano anterior, e decréscimo no prejuizo
para U$300 milhdes, de US$800 milhdes no ano anterior. A
expectativa de crescimento da base de usuarios pelo mercado,
porém, foi decepcionada: 103 milhdes de inscritos contra 109
milhdes esperados, ainda que um crescimento em relagao aos 94
milhdes do trimestre anterior. O grupo projeta que o Disney+ -
carro chefe do DTC - serd rentavel a partir de FY2023.

Desempenho normalizado da Disney em comparagao ao Dow Jones
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.




JOHNSON & JOHNSON - JNJB34

Descricdo: A Johnson & Johnson é uma holding, fundada em

JNJB34

1886, que consolida mais de US$ 82 bilhdes em receitas anuais. DRE
Apesar de ser mais reconhecida pelo seu setor de consumo, Receita Liquida Operacional 84214 | 82.584 | 82.059
através de produtos renomados como Band-Aid, Tylenol e EBITDA 27.671 26.717 26.823
Listerine, a companhia possui um setor de medicamentos Lucro Liquido 15115 | 14714 | 13119
controlados (tratamento de HIV, hepatite, Alzheimer, cancer, ATIVO
Ativo Total 172.557  174.894 | 157.728
entre outros) como carro-chefe.
Ativo Circulante 52.533 51.237 45.274
. L . . PASSIVO
Por que é um bom negécio? Em meio a um acelerado processo — -
. . . . Obrigagdes Totais 106.723 111616 98.257
de envelhecimento da populagdo norte-americana (por dia, 10 o
it . " 65 tir desta fai ari Passivo Circulante 40.932 42.493 35.964
mil americanos atingem n artir desta faixa etéria
a Cd ° ad‘ 9¢ anos €, il'p'd :ba a_ed, 0 Obrigacdes LP 30263 32635  26.494
consumﬁo 'e medicamentos p(?r individuo dobra) a inddstria Outras Obrigacdes 35528 36.488 35.799
farmacéutica encara um massivo aumento da demanda por Patriménio Liquido Consolidado 65834 63278  59.471
medicamento. Desse modo, a capacidade de inovacao da
|ndustr.|a Farmacel'Jtlca deve garantir um bom momento ROE (%) 2378 23.97 25,36
operacional por mais tempo. Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,49 0,47 0,52
Margem Lig. (Lucro Liq/ Vendas) (%) 17,95 17,82 18,42
Resultados: A empresa divulgou seu resultado no primeiro Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 2,62 276 2,65
trimestre. As receitas foram de US$ 22,5 bilhdes, 8,6% superiores
aos US$ 20,7 bilhdes do mesmo periodo no ano passado. A vacina Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) 0,62 0,64 0,62
que so6 teve sua aprovacdo no final de fevereiro contribuiu com Divida Liquida / EBITDA (x) 1,06 0,38 0,31
US$ 100 milhodes para estas receitas. Embora a vacina tenha P/L (x) 28,98 28,56 25,63
passado por questionamentos nos EUA e na Europa, ela EV/EBITDA (x) 15,93 15,88 14,47
representa parcela muito pequena das receitas da companhia e Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) -0,12 -0,03 -0,01

ndo afeta nossa tese de investimento. 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.

2. "LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos Ultimos 12 meses desde o Ultimo anuncio.

Desempenho normalizado da Johnson & Johnson em comparacdo ao 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.
4. Cotagdo do dia 28/06/2021.

Dow Jones
5. Os dados consideram a agéo lastro, e ndo o BDR.
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.



J.P. MORGAN CHASE - JPM(C34

Descricao: O JP Morgan Chase & Co. é o maior banco dos Estados

JPMC34

Unidos e o sexto maior do mundo em total de ativos. O DRE
conglomerado é referéncia global em servigos financeiros ao Receita de Juros 59.633 64.523 84.040
oferecer solu¢des a companhias, governos e institui¢cdes em mais Plize 6l Al )21 Cl e — 1 /20 —
de 100 paises por meio de seus 250 mil funcionarios com grande Receitas Exceto Juros 70.604 64.980 >8.382
leque de atuacdo, tendo atividades em Investment Banking, DEETEECE 2B IIES GEZED €8/e8 CELET
. . . . Lucro Antes de Imposto 49.988 35.407 44.545
servicos financeiros para consumidores e pequenas empresas,
. . ) . Lucro Liquido 40.566 29.131 36.431
varejo, processamento de transagdes financeiras, Asset ATIVO
Management e Private Equity. -
Ativo Total 3.689.336  3.386.071 2.687.379
Por que é um bom negdcio? O JP Morgan é lider em muitos Disponivel 983.553 823.893 512.788
segmentos de atacado e varejo, e possui uma notavel capacidade PASSIVO
de cross sell por ofertar uma variedade de produtos e servigos. Exigivel Total 3.408.622 = 3.106.717 = 2.426.049
Além disso, com cada vez maior importancia da tecnologia para Patriménio Liquido Consolidado 280.714 279354 261330
o mundo financeiro, o banco é capaz de investir somas
consideraveis neste segmento - o que poucos concorrentes ROE (%) 14,97 10,78 14,07
podem replicar - como vem fazendo nos altimos anos. Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,02 0,02 0,03
Margem Lig. (Lucro Liq/ Vendas) (%) 0,31 0,22 0,26
Resultados: No ultimo antincio, o banco apresentou ROE de 23% Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 13,14 12,12 10,28
no trimestre e o indice de Basiléia de 13,1% (tier 1), e pagou 37%
dos lucros retidos nos ultimos doze meses. O lucro liquido foi de P/L (x) 2D 221 11212
US$14,3 bilhoes, a reducdo de provisionamentos foi de US$5,2 PVPA (x) 1,88 1,55 1.87
0, -
bilhdes. As atuais reservas siao de US$26 bilhdes. Sobre e o ol fua ) 0.35 0.20 0.12
perspectivas, a gestdo do banco considera que os efeitos de 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.
i L tais dei M . . bust 2."LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos Ultimos 12 meses desde o Ultimo anuncio.
estimulos governamentais deixardo a economia mais robusta e 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.
reduzido impacto de longo prazo em relagao a inflagao excesso 4. Cotacao do dia 28/06/2021.
de dividas serao reduzidos. 5. Os dados consideram a agdo lastro, e ndo o BDR.

Desempenho normalizado do JP Morgan em comparagao ao Dow Jones
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/06/2021.



MICROSOFT - MSFT34

Descricdo: A Microsoft € muito conhecida pela plataforma de

MSFT34

trabalho Office, mas também se destaca em diversas frentes de DRE
atuacdo. O Microsoft Azure é uma das lideres de mercado em Receita Liquida Operacional 159.969 = 153.284  134.249
servicos de nuvem, que tem uma vantagem competitiva em e Jalie ozlis  Glead
relacdo aos demais: promete uma transicio sem percalcos entre Lucro Liquido 56.015 | 51.310 | 44323
os programas tradicionais e sua plataforma. Suas principais Gl
aplicagdes incluem: Azure, Teams, LinkedIn, Microsoft Office Ativo Total 308.879 | 304.137 | 282794
(tradicional), Office 365 (nuvem), Skype, Dynamics 365, Ativo Circulante 165614 | 173.973 | 167.074
Exchange, além do desenvolvimento de jogos cada vez mais PASS.IVO~ -
baseados na nuvem. Obrlg';agot.es Totais 174374 173.901 172.685
Passivo Circulante 72.193 67.486 59.640
Por que é um bom negédcio? Sua margem operacional gera lucro Obrigagoes LP 50.007 55136  63.361
econdmico que é sustentado por barreiras de entrada como o Outras Obrigagdes 52174 = 51.279  49.684
forte efeito de rede (grande participacdo de mercado das suas Patriménio Liquido Consolidado 134505 130.236 110.109
solucdes) e custo de substituicdo. A Microsoft vem acelerando a
transformacao de negdcio de venda tradicional de softwares para ROE (%) 44,99 42,70 43,83
assinaturas, o que gera receitas mais recorrentes. Concluimos Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,52 0,50 0,47
esperando que a empresa tenha retornos acima do mercado no Margem Lig. (Lucro Lig/ Vendas) (%) 35,02 3347 3302
curto e no médio prazo, e que deva sustentar sua capacidade de Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 2,30 2,34 2,57
produzir lucros com elevada margem no longo prazo.
Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) 0,56 0,57 0,61
Resultados: O resultado do primeiro trimestre do ano foi Divida Liquida / EBITDA (x) -1.14 -1.82 -1.97
positivo, com receita de US 41,7 bilhdes, 19% superior ao 1T20. PIL () ol =i 2
Areceita operacional foi de 17 bilhdes, 31% superior ao 1T20. Os EV/EBITDA (x) 25,72 2231 18,56
destaques foram o crescimento dos servicos de servidores e e eopolcontialshol(J:) 0.21 0.16 0.32
nuvem com o Microsoft Azure, que se mantém crescendo 50% e 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.

do de i d de 34% . d 2. "LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos Ultimos 12 meses desde o Ultimo anuncio.
0 mercado de jogos, tendo aumento de b nas receitas de 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.

servicos e conteudo do Xbox. 4. Cotacao do dia 28/06/2021.
5. Os dados consideram a agéo lastro, e ndo o BDR.

Desempenho normalizado da Microsoft em comparacao ao Dow Jones
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Fonte: Bloomberg, Cotagdo do dia 28/05/2021.



VISA - VISA34

Descricao: A Visa é uma empresa mista de tecnologia e servicos

VISA34

financeiros, dado que opera primariamente com meios de DRE
pagamento, o qual, por sua vez, é altamente dependente de Receita Liquida Operacional 21.354 21.479 23.525
EBITDA 14.357 14.691 15.979

solucbes tecnoldgicas integradas (para garantir seguranca e

rapidez aos pagamentos). Além disso, o altissimo volume (mais Lucro Liquido 10662 | 10.720 | 12375
de US$ 11 trilhdes transacionados anualmente por suas redes) a ATIVO
. . . Ativo Total 19 42 74.781
coloca como a maior companhia de cartées do mundo (com vo fota 80.195 | 80.426 8
~ . , . Ativo Circulante 26.901 26.280 22.319
excecdo da UnionPay, mas que s6 opera na China), com PASSIVO
aproximadamente 50% de market share ao redor do globo, S -
. Obrigagdes Totais 42.499 42.747 39.511
segundo a Nielsen. T
Passivo Circulante 12.711 12.390 17.579
Por que é um bom negécio? Nossa visdo positiva para a Visa é Obrigagoes LP 20974  21.055  13.688
sustentada por solido posicionamento de mercado, com altas Outras Obrigagdes 8.814 9.302 8.244
barreiras de entrada; alavancagem operacional; capacidade de Patriménio Liquido Consolidado 37.696 37679  35.270
adaptacdo aos novos meios de pagamento (como comércio
digital e pagamentos eletrénicos); e valuation atraente. ROE (%) 29,50 29,39 35,68
Giro de Vendas (Vendas/Ativos) (x) 0,27 0,27 0,31
Apesar do mercado norte-americano continuar sendo o principal Margem Lig. (Lucro Lig/ Vendas) (%) 4993 4991 52,60
da Visa (representando quase 40% dos volumes de transacoes Alavancagem Financeira (Ativos/PL) (x) 2,13 2,13 2,12
mundiais), acreditamos que a forte expansdo devera vir do
exterior, devido a implementacdo de novas tecnologias que Divida Bruta/ (PL+Divida Bruta) (%) e e e
popularizam os meios de pagamento digitais, o que Divida Liquida / EBITDA (x) 0.57 1.49 1,89
potencializara a penetracdo em Mercados Emergentes para a AL 48,37 4519 34,54
companhia EV/EBITDA (x) 32,07 29,42 23,86
Cresc. Lucro Ano contra Ano (%) -0,15 -0,13 0,15
Resultados: A companhia divulgou o resultado do 1721 (segundo 1. Dados consolidados e extraidos do Economatica.
. . . I 2. "LTM" (Last Twelve Months) refere-se aos Ultimos 12 meses desde o Ultimo anuncio.
trimestre fiscal 2021) com receita de US$ 5,7 bilhdes, com 3. Unidade em U$ milhdes exceto quando indicado.
reducao de 2% ano contra ano. O volume total de transacoes 4. Cotagao do dia 28/06/2021.
aumentou 11%, puxado principalmente pelo aumento no volume 5. Os dados consideram a acdo lastro, e néo o BDR.

de transagdes nos EUA. Apesar disso, houve redugao do volume
de transacoes em outros paises (-11%). Espera-se que a
recuperacdo do volume transacional ocorra em funcdo da
vacinacao.

Desempenho normalizado da Visa em comparagéo ao Dow Jones
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GLOSSARIO

Benchmark: indice que serve como parametro para
comparar/avaliar um investimento. Exemplos: CDI, indice
Ibovespa.

Beta: Medida de sensibilidade dos retornos diarios da Carteira a
variacdo do benchmark (no caso da Carteira Empresas Americanas,
o indice Dow Jones).

Capex (Capital Expenditure): somatoéria de todos os custos
relacionados a aquisicdo de ativos, equipamentos e instalacdes
que visam a melhoria de um produto, servi¢co ou da empresa em
si. Sao contabilizados investimentos que irao gerar algum valor
futuro a companhia.

Divida Liquida: Corresponde a divida bruta menos o caixa e
equivalentes de caixa da companhia. Normalmente é associada a
algum indice de alavancagem como, por exemplo, Divida Liquida /
EBITDA.

Dividend Yield: apresentado em termos percentuais, calculado a
partir dos dividendos esperados por acao, dividido pelo prego atual
da acao. Geralmente apresentado em base anual.

EBITDA: é a sigla em inglés para Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization, que traduzido significa Lucro Antes
de Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacao (LAJIDA).

EV/EBITDA: o indice representa o valor da companhia (Enterprise
Value = valor de mercado + divida liquida) dividido pelo EBITDA.
Quanto maior o EV/EBITDA, mais valorizada a companhia em tese
estara, ou seja, mais “cara”.

Fluxo de Caixa Livre para o Acionista: métrica do valor que pode
ser distribuido aos acionistas da empresa como dividendos ou
recompras de acdes - depois que todas as despesas,
investimentos, pagamentos de divida e ajustes de capital de giro
sao atendidos.

Follow-on: processo no qual uma empresa que ja tem capital
aberto volta ao mercado para ofertar mais agoes. O follow-on
pode ser primario (oferta de novas acées) ou secundario (venda de
acoes existentes).

Guidance: é ainformacdo anunciada pela empresa como indicativo
ou estimativa de desempenho futuro. O guidance pode ser sobre
receita, despesas, lucro, entre outros.

Preco-alvo: E calculado através da metodologia do fluxo de caixa
descontado e é utilizado para definir o potencial de valorizacao, ou
desvalorizagao, da acdao. Em outras palavras, serve para definir se
uma agdo esta cara ou barata. Geralmente o pre¢o-alvo indica uma
previsdo do preco da agao feito pelo analista setorial para o fim do
ano corrente.

Preco/Lucro: o indice P/L é calculado utilizando o preco da acdo
dividido pela sua expectativa de lucro por acao para um
determinado periodo ou ano. Quanto maior o P/L, mais valorizada
a companhia em tese estara, ou seja, mais “cara”.

P/VPA: Multiplo que indica quanto os acionistas aceitam pagar, no
momento, pelo patrimdnio liquido da companhia. E obtido através
da divisao entre o preco da acao e o seu Valor Patrimonial por Agao
(VPA).

ROE/ROAE: ROE é a sigla para o termo em inglés Return on Equity,
que significa Retorno sobre o Patriménio Liquido. E calculado pela
divisao entre o lucro liquido de uma empresa e seu patrimonio
liquido. Ja o ROAE é calculado com a média do patrimonio liquido
de um determinado periodo - métrica comumente utilizada por
instituicoes financeiras.

ROIC: Indicador que diz respeito ao retorno sobre o capital total
investido, ou seja, o capital préprio da empresa somado ao capital
de terceiros (empréstimos, financiamentos e debéntures). Para
seu calculo, divide-se o valor do lucro operacional liquido ap6s os
impostos pelo capital total investido da empresa (capital proprio +
capital de terceiros).

Valuation: processo de estimativa do valor de um negdcio, usando
modelos quantitativos para analisar sua situacdo financeira e
perspectivas de crescimento



RISCOS RELACIONADOS AOS VALORES
MOBILIARIOS LASTRO DO BDR

Os BDRs representam valores mobilidrios negociados em outro pais.
Mas, em seu mercado de negociacao, esses valores mobiliarios, como
qualquer investimento, apresentam riscos. Seja uma acdo, um titulo
representativo de divida ou uma cota de um fundo de indice, cada ativo
financeiro que serve de lastro ao BDR esta sujeito aos riscos inerentes
a sua classe, entre os quais se destacam o risco de mercado e o risco de
crédito. O risco de mercado esta relacionado as condi¢ées economicas,
como crescimento econémico, emprego e renda, taxas de juros, além
de questdes setoriais relacionados ao negécio do emissor ou ao
segmento em que investe. A mudanca de expectativas em relagao a
essas condigoes pode impactar negativamente os precos de negociacao
desses ativos e, consequentemente, os precos de negociacao dos BDRs
no Brasil. O risco de crédito se refere a capacidade de o emissor de um
valor mobiliario representativo de divida cumprir com as condigoes
pactuadas para o pagamento de juros e amortizacao do principal. A
possibilidade de nao cumprimento dessas obrigacdes pode impactar
diretamente a rentabilidade esperada desses ativos e, portanto, dos
BDRs neles lastreados.

Risco de Liquidez: O conceito de liquidez em finangas esta relacionado
a facilidade com que um ativo pode ser negociado ou resgatado a um
valor considerado justo. Os BDRs sdo negociados em bolsa. Nesse
mercado, ndo ha garantia de que o investidor que desejar vender seu
investimento encontrard interessados em comprar, o que pode
impactar o seu preco de negociagao.

Risco Cambial: Os BDRs sdo negociados no Brasil em reais. No entanto,
esses BDRs representam um valor mobiliario negociado em outro
mercado, na moeda local. Portanto, além das variacdes naturais de
preco do ativo relacionadas ao negécio que representam, os BDRs
também estdo expostos a variacao cambial. Por exemplo, suponha a
acao negociada em bolsa nos EUA cotada a US$ 10. Considerando um
cambio exemplificativo de R$ 5/US$, e desconsiderando custos e
impostos, um BDR representativo dessa acdao negociado aqui no Brasil
provavelmente estaria cotado a R$ 50. Isso se deve a teoria de
arbitragem, ou seja, se assim nao fosse, investidores poderiam
comprar ou vender a acao nos EUA e vender ou comprar o BDR no Brasil
auferindo lucros sem risco. Esse exemplo é apenas ilustrativo. Ndo ha
garantias e nao se pode afirmar que os precos de negociagao dos ativos
no exterior e os precos dos BDRs com lastro neles estardao sempre em
equilibrio. Outras condigdes de mercado, custos de transagao,
impostos, entre outros fatores, podem interferir nessa relacao.

Risco Legal e Informacional: Os emissores, no exterior, de valores
mobiliarios que servem de lastro a programas de BDR nivel I,
patrocinados ou ndo, sdo empresas e fundos estrangeiros (a excecao,
ja citada no texto, sdo os casos de emissores brasileiros de titulos
representativos de divida que venham a ser lastro de programa de
BDR). Consequentemente, estao submetidos a legislagao especifica de
seu pais de origem, e ndo a brasileira, inclusive quanto aos aspectos
societarios e de direitos dos investidores minoritarios. Isso se aplica
inclusive quanto ao tipo e aos padroes contabeis das informagdes
financeiras, que podem ser bastante diversos dos vigentes no Brasil,
além de poderem ser apresentados na lingua do pais em que sdo
negociados. Como exemplo, algumas companhias abertas americanas
cujas agoes sao objeto de lastro de programas de BDR nao patrocinados

* Extraido do Caderno CVM N° 14 BDR - Brazilian Depositary Receipts (2020)

divulgam suas informagdes contabeis no padrdo US GAAP, que diferem
do padrao internacional, IFRS, exigido das companhias abertas
brasileiras.

Auséncia de uma ampla base de analise local: Alguns investidores
baseiam as suas decisdes de investimentos em analises especializadas
realizadas pelos analistas de valores mobiliarios. Esses profissionais
elaboram relatdrios de analise, que envolvem um aprofundamento
técnico, com recomendagdes sobre valores mobilidrios especificos ou
sobre emissores determinados, para auxiliar os investidores no
processo de tomada de decisao de investimento. Embora muitos ativos
brasileiros sejam acompanhados por analistas, essa cobertura pode
nao ocorrer para os ativos ou emissores estrangeiros cujos valores
mobilidrios sejam lastro dos programas de BDRs. Essa possivel
auséncia de uma base de andlise local pode representar um risco ao
investidor, que precisaria buscar em outros mercados a analise
necessaria para apoiar a sua decisdo, em geral disponivel apenas em
outra lingua e sujeita a regras distintas das aqui aplicaveis aos analistas
de valores mobiliarios. Além disso, é importante o investidor
compreender que, ainda que determinado ativo financeiro ou emissor
estrangeiro seja coberto por uma analista, o foco de atuacao desses
profissionais é a empresa ou o ativo financeiro especifico que se esta
analisando, e ndo o cliente. Entao, embora os investidores possam se
apoiar nas recomendacoes fornecidas, eles devem antes se perguntar
se aquele ativo em si é adequado ao seu perfil e objetivo de
investimento.

Risco de Descontinuidade do Programa: A instituicdo depositaria no
Brasil, emissora dos BDRs, pode optar por descontinuar o programa.
Para isso, precisara atender a regulamentacao e aos procedimentos
estabelecidos pela entidade administradora de mercado em que o BDR
é negociado, notificando a decisdo com antecedéncia. De forma geral,
quando o programa de BDR é cancelado, um dos seguintes
procedimentos pode ser facultado ao investidor:

+ Venda dos valores mobiliarios no exterior, e recebimento do
resultado da venda pelo investidor no Brasil, em moeda local;

- Transferéncia dos valores mobiliarios no exterior para a
conta de custddia, também no exterior, a ser indicada pelo investidor a
instituicao depositaria; -
Ou ainda outro procedimento, de acordo com a situagao especifica que
determinou o cancelamento do registro do Programa, sujeito a
aprovacao prévia da entidade administradora de mercado em que o
BDR é negociado.

Os investidores devem observar as regras da entidade administradora
de mercado em que o BDR é negociado, além das condicdes
estabelecidas no programa, e estar cientes de cada uma dessas
possibilidades e do risco que podem representar aos seus
investimentos.



Comunicado Importante

O presente relatorio foi preparado pelo Banco Santander (Brasil) S.A. e destina-se somente para informagéo de investidores, n&o constituindo oferta de compra ou de venda de algum titulo e valor mobiliario
contido ou ndo neste relatorio (i.e., os titulos e valores mobiliarios mencionados aqui ou do mesmo emissor e/ou suas opgdes, warrants, ou direitos com respeito aos mesmos ou quaisquer interesses em tais
titulos e valores mobiliarios).

Este relatdrio nao contém, e ndo tem o escopo de conter, toda a informacdo relevante a respeito do assunto ora abordado. Portanto, este relatério nao consiste e nem deve ser considerado como uma declaragao
e/ou garantia quanto a integridade, preciséo, veracidade das informagées aqui contidas.

Qualquer deciséo de compra ou venda de titulos e valores mobiliarios devera ser baseada em informacdes publicas existentes sobre os referidos titulos e, quando apropriado, deve levar em conta o contelido
dos correspondentes prospectos arquivados, e a disposicao, nas entidades governamentais responsaveis por regular o mercado e a emissao dos respectivos titulos.

As informagoes contidas neste relatério foram obtidas de fontes consideradas seguras, muito embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informacées aqui contidas nao
sdo incertas ou equivocas no momento de sua publicagao, ndo garantimos sua exatidao, nem que as mesmas sao completas e nao recomendamos que se confie nelas como se fossem.

Todas as opinides, estimativas e projecdes que constam no presente relatorio traduzem nossa opinido na data de sua emissao e podem ser modificadas sem prévio aviso, considerando nossas premissas
relevantes e metodologias adotadas a época de sua emissdo, conforme estabelecidas no presente relatorio.

0 Santander ou quaisquer de seus diretores ou funcionarios poder&o adquirir ou manter ativos direta ou indiretamente relacionados a(s) empresa(s) aqui mencionada(s), desde que observadas as regras previstas
na Resolugdo CVM 20, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM 20").

0 Santander ndo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam decorrentes do uso do presente relatorio.
O presente relatdrio ndo podera ser reproduzido, distribuido ou publicado pelo seu destinatério para qualquer fim.

A fim de atender a exigéncia regulatoria prevista na Resolucao CVM 20, segue declaracao do analista:

Eu, Fernando Antonio Hadba, analista de valores mobiliarios credenciado nos termos da Resolucdo CVM 20, de 25 de fevereiro de 2021, subscritor e responsavel por este relatério, o qual é distribuido pelo
Santander, em relagdo ao contetido objeto do presente relatorio, declaro que as recomendagdes refletem nica e exclusivamente a minha opinido pessoal, e foram elaboradas de forma independente, inclusive
em relagdo a institui¢do a qual estou vinculado, nos termos da Resolugao CVM 20. Adicionalmente, declaro o que segue:

(i) O presente relatorio teve por base informagoes baseadas em fontes publicas e independentes, conforme fontes indicadas ao longo do documento;

(ii) As analises contidas neste documento apresentam riscos de investimento, ndo sao asseguradas pelos fatos, aqui contidos ou obtidos de forma independente pelo investidor, e nem contam
com qualquer tipo de garantia ou seguranca dos analistas, do Santander ou de quaisquer das suas controladas, controladores ou sociedades sob controle comum;

(iii) O presente relatério ndo contém, e ndo tem o escopo de conter, todas as informagées substanciais com relacao ao setor objeto de analise no ambito do presente relatorio;

0 Banco Santander (Brasil) S.A, suas controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum, declaram, nos termos da Resolugdo CVM 20, que:

. Tém interesse financeiro e comercial relevante em relacéo ao setor, a companhia ou aos valores mobiliarios objeto desse relatorio de analise.

. Recebem remuneragéo por servicos prestados para o emissor objeto do presente relatério ou pessoas a ele ligadas.

- Estéo envolvidas na aquisicao, alienacdo ou intermediacéo do(s) valor(es) mobiliario(s) objeto do presente relatério de analise.

. Podem ter (a) coordenado ou coparticipado da colocagdo de uma oferta publica dos titulos de companhia(s) citada(s) no presente relatério nos ultimos 12 meses; (b) ter recebido compensacbes

de companhia(s) citada(s) no presente relatério por servicos de bancos de investimento prestados nos Gltimos 12 meses; (c) espera receber ou pretende obter compensacées de companhia(s)
citada(s) no presente relatério por servicos de banco de investimento prestados nos proximos 3 meses.

. Prestaram, prestam ou poderao prestar servicos financeiros, relacionados ao mercado de capitais, ou de outro tipo, ou realizar operacdes tipicas de banco de investimento, de banco comercial ou
de outro tipo a qualquer empresa citada neste relatorio.

O contetido deste relatorio é destinado exclusivamente a(s) pessoa(s) e/ou organizagbes devidamente identificadas, podendo conter informacbes confidenciais, as quais ndo podem, sob qualquer forma ou
pretexto, ser utilizadas, divulgadas, alteradas, impressas ou copiadas, total ou parcialmente, por pessoas nao autorizadas pelo Santander.

Este relatorio foi preparado pelo analista responsavel do Santander, nao podendo ser, no todo ou em parte, copiado, fotocopiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa além daquelas a quem este se
destina. Ainda, a informagé&o contida neste relatorio esta sujeita a alteracao sem prévio aviso.

Os potenciais investidores devem buscar aconselhamento financeiro profissional sobre a adequacao do investimento em valores mobiliarios, outros investimentos ou estratégias de investimentos aqui
discutidos, e devem entender que declaragdes sobre perspectivas futuras podem néo se concretizar. Os potenciais investidores devem notar que os rendimentos de valores mobiliarios ou de outros
investimentos, se houver, referidos neste relatério podem flutuar e que o preco ou o valor desses titulos e investimentos pode subir ou cair. Assim, potenciais investidores podem ndo receber a totalidade do
valor investido. O desempenho passado néo é necessariamente um guia para o desempenho futuro.

Eventuais projecoes, bem como todas as estimativas a elas relacionadas, contidas no presente relatério, sao apenas opinides pessoais do analista, elaboradas de forma independente e autdnoma, nao se
constituindo compromisso por obtencao de resultados ou recomendagdes de investimentos em titulos e valores mobilidrios ou setores descritos neste relatorio.
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