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Destaque Semanal

Na semana passada, tivemos a divulgacdo do Flash
PMI dos Estados Unidos pela S&P Global, referente ao
més de setembro. O indice composto atingiu o
patamar de 58,4 pontos, o mais alto dos ultimos 62
meses, registrando a expansdo mensal mais rapida
desde julho de 2021. O crescimento foi ocasionado,
principalmente, pelo setor de servicos, por mais que o
setor industrial também tenha reportado nimeros
positivos. Contudo, o crescimento veio acompanhado
de restrigées na cadeia de suprimentos, considerada
a mais severa das Ultimas duas décadas se excluido o
periodo da pandemia. Com isso, o pre¢o dos
suprimentos apresentou um crescimento expressivo
em setembro tanto em produtos quanto em servicos,
atingindo os patamares mais altos desde outubro de
2022.

Na quarta-feira, também tivemos o leildo de notes de
cinco anos. Para absorver os US$70 bilhdes, o
mercado demandou uma taxa de 5,033%, a mais
elevada desde junho de 2006. Tais fatores
corrobororaram para um importante movimento de
“abertura” da curva de juros, de forma que as taxas
das treasuries de 10 anos ultrapassaram os 5,15%,
valores ndo vistos desde junho de 2007. Jd as taxas dos
titulos de 30 anos se aproximaram dos 5,50%, as
maiores desde 2004. Em relagdo a condugdo da
politica monetdria pelo FOMC, também houve uma
reprecificagdo. Para a reunido de outubro, hd 70% de
chance de o Comité elevar os Fed Funds em 25 bps, e 0
mercado acredita que poderemos observar outra alta
de mesma magnitude na reunido de dezembro. Para
2027, o mercado se mostra dividido se os juros
encerrardo o ano entre 4,50% e 4,75% ou entre
4,75% e 5,00%.

Na Assembleia Geral da ONU, Trump defendeu as
recentes investidas contra o Ird e a Venezuela. Ele
também reforcou a importdncia do desenvolvimento
da inteligéncia artificial, monitorando o
desenvolvimento tecnoldgico e potenciais riscos. O
encontro de Trump e Xi Jinping pode ser resumido ao
fato de ambos concordarem em continuar discutindo
(incluindo o tema de IA), com outros dois encontros
planejados para este ano.

Por Lucas Serra e Ricardo Peretti
Estratégia Pessoa Fisica

Ao longo do fim de semana, tivemos poucos avangos em
relagdo ao conflito no Oriente Médio. Os Estados Unidos
propuseram a reabertura do estreito de Ormuz caso os
americanos fizessem algumas concessdes (quendo
foram especificadas). O Ird, por sua vez, negou a
proposta, dizendo que estd aberto a negociagdes sobre a
reabertura, mas que certas condi¢bes precisam ser
atendidas, provavelmente se referindo ao fim do
bloqueio naval e das sang¢des sobre o petroleo iraniano.
Assim, os paises se mostram distantes de um cessar-
fogo, o que fez com que o preco do petréleo Brent
retomasse niveis superiores a US$100/bbl na manhda
desta segunda-feira.

Na préxima quarta-feira, teremos a divulgagdo dos
resultados da Micron Technology referentes ao quarto
trimestre do ano fiscal de 2026. O mercado espera uma
receita de US$51,4 bilhdes, o que representa um
crescimento de 354% a/a, observando-se um forte
avango tanto em DRAM (memérias voldteis) quanto em
NAND (memérias ndo voldteis). E esperado que a
margem bruta chegue a 88,6%. Além dos nimeros, o
mercado segue atento ds perspectivas futuras para o
segmento de memodria. Buscar-se-Go informagdes
adicionais sobre o descasamento entre a oferta e a
demanda, procurando confirmar se essa situagdo durard
até, ao menos, 2028. Além disso, também s@o esperados
anuncios de longo prazo com os principais clientes, como
a NVIDIA, buscando assegurar o fornecimento pelos
préximos anos e ter maior visibilidade sobre os precos. Os
resultados da Micron podem trazer reflexos para o
restante do ecossistema da inteligéncia artificial a
medida que os players fardo uma leitura da demanda por
semicondutores e, consequentemente, da continuidade
do investimento na tese.

A Nike, por sua vez, divulga seus resultados na quinta-
feira. Ainda sdo esperados ndmeros ruins, incluindo um
declinio da receita de mais de 3% em rela¢do ao mesmo
periodo do ano passado. Além dos nimeros, o mercado
seguira atento ao avango do processo de turnaround
conduzido pelo atual CEO, Elliott Hill, incluindo o
restabelecimento de relacdes com o atacado.

E  Noticidrio de empresas e setores

Meta: O Muse, agente de inteligéncia artificial da Meta, figurou entre os aplicativos mais baixados da App Store e
do Google Play nos Estados Unidos. O Muse, que também estd disponivel no WhatsApp, permite a criacdo de
agentes personalizados, possibilitando a conclusdo de tarefas pré-determinadas em nome do usudrio. Isso acabou
afetando empresas que possuem parte de sua receita atrelada @ inércia do consumidor (quando se continua a
consumir determinado produto ou servico por mais que outras opcdes de melhor qualidade e/ou preco existam),
como bancos, seguradoras, agéncias de viagens e empresas de telefonia. Em sentido contrdrio, as agdes da Meta
subiram e se aproximaram das suas maximas historicas registradas em agosto do ano passado.
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Acompanhamento
do mercado

PRINCIPAIS iNDICES

Nome Cotagdo Var. 5 dias
S&P 500 7.743,41 pts 1,21%
Dow Jones 51.828,62 pts 0,28%
Nasdaq 30.608,13 pts 3,25%
S&P 500 EW 8.523,02pts  -0,63%
Russell 2000 2.837,55pts  -0,80%

SETORES

Nome Peso no SPX Var. 5 dias
Tecnologia 39,4% 3,11%
Financeiro 11,6% -1,58%

Consumo discricionario 8,6% -0,54%
Comunicagdo 10,0% 2,15%

Saude 9,3% 1,70%

Industrial 8,1% 0,66%

Cons. ndo-discricionario 4,4% 0,20%
Energia 3,4% -2,99%
Utilities 1,9% -3,20%
Imobiliario 1,7% -1,36%
Materiais basicos 1,7% 0,31%

PRINCIPAIS ACOES

Nome Cotagdo Var. 5 dias
NVIDIA $225,07 1,26%
Apple $341,07 1,47%
Alphabet $343,92 -1,61%
Microsoft $516,17 4,53%
Amazon $249,67 -1,59%
Meta $751,66 12,90%
Broadcom $352,81 -1,34%
Tesla $372,11 2,15%
Berkshire Hathaway $505,48 -0,84%
JPMorgan Chase $343,06 -1,89%
Vencimento Taxa Var. 5 dias
2 anos 4,86% 11,5 bps
5anos 4,99% 13,5 bps
7 anos 5,07% 15,0 bps
10 anos 5,16% 16,6 bps
20 anos 5,55% 17,6 bps
30 anos 5,49% 16,4 bps

TIPS AMERICANOS

axa Var. 5 dias
2 anos 2,34% 5,7 bps
5anos 2,62% 10,0 bps
10 anos 2,82% 14,8 bps
20 anos 3,23% 15,8 bps
30 anos 3,23% 14,2 bps

Fonte: Santander e Bloomberg.
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Calenddrio Macro da Semana

p . P RESULTADO
HORARIO PAIS ORGAO INDICADOR DATA ESTIMATIVA* ANTERIOR
segunda-feira, 28 de setembro de 2026
11:30 EUA Fed Sondagem Industrial / Dallas Set 73 1.6
terca-feira, 29 de setembro de 2026
10:00 S&P-CS Precos Residenciais (m/m % a.s.) Jul 0,20% 0,24%
11:00 EUA BLS JOLTS: estoque de vagas em aberto (Em mil) Ago 7225 7271
11:00 C. Board Confianca do Consumidor Set 90 89,4
quarta-feira, 30 de setembro de 2026
9:15 ADP Emprego no Setor Privado (mil) Set 70 38
9:30 BEA Deflator do PCE (m/m % a.s.) Ago 0,40% 0,20%
9:30 EUA BEA Deflator do PCE (nicleo m/m %, a.s.) Ago 0,30% 0,20%
9:30 BEA PIB (t/t % anualizado) Jun 1,50% 1,50%
quinta-feira, 1 de outubro de 2026
10:45 S&P Global  PMI Industrial Set i 57
11:00 EUA ISM ISM Industrial Set 55 54,6
sexta-feira, 2 de outubro de 2026

9:30 BLS Relatério de Emprego - criacdo de vagas - (mil) Set 100 162
9:30 EUA BLS Ganho Médio por Hora (m/m %) Set 0,30% 0,30%
9:30 BLS Taxa de Desemprego (%) Set 4,10% 4,10%

Fonte: Santander. * estimativa Bloomberg.

«1 Valuation

Na semana passada, o valuation do S&P 500 subiu para o patamar de 21,5x P/L 12 meses a frente, 0,1 desvio padrdo acima da média histérica. Ja o valuation
do Nasdaq avancou para 26,9x P/L 12 meses a frente, 0,1 desvio padrao acima da média histérica. Em ambos os casos, a variacdo do valuation acompanhou
a flutuacéo dos precos dos respectivos indices, que apresentaram apreciacoes relevantes na semana. Observando outros indices da bolsa americana, como
0 S&P Equal Weight (pesos iguais para as acbes do S&P 500) e o Russell 2000 (foco em small caps), é possivel observar multiplos na regido de 17,3x e
37,3x, respectivamente. Tais patamares estao aproximadamente 0,3 desvio padrao abaixo das respectivas médias histdricas. O Dow Jones voltou a negociar
a 21,2x (ligeiramente abaixo ao do S&P 500). Esse patamar de valuation esta a, aproximadamente, 0,4 desvio padrdo acima da média histérica, mantendo-
se como o indice que apresenta as maiores distancias para as médias histéricas (apesar da recente diminuicdo), mesmo que as companhias que o compéem

nao tenham os mesmos potenciais de crescimento.

S&P 500 - Prego/Lucro 12 meses d frente Naosdaq - Prego/Lucra 12 meses a frente

40

12 15
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—pPrego/Lucro Media +1dp -1dp —Prego/Lucro Média +1dp -1dp

Fonte: Santander e Bloomberg.
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E Principais indices

A semana passada foi marcada pelo movimento majoritariamente positivo dos principais indices acionarios norte-americanos. O Nasdaq avancou 3,25%
em razdo do bom desempenho dos setores de tecnologia e de comunicacao. Isso também impactou positivamente o S&P 500, que subiu 1,21% na semana.
Porém, o S&P Equal Weight, que atribui pesos iguais as acées do indice, recuou 0,63%, sinalizando que as altas foram concentradas em algumas empresas
que possuem os maiores pesos na composicao do S&P 500. O Dow Jones subiu apenas 0,28%, sendo impactado pela performance do setor financeiro. O
Russell 2000, por sua vez, apresentou as quedas mais acentuadas ao recuar 0,80%, acompanhando o movimento altista dos yields das treasuries dos

Estados Unidos. No ano, o Nasdaq apresenta as altas mais relevantes em funcdo de um sentimento mais positivo para o avanco da inteligéncia artificial.

Em janelas de trés de cinco anos, o S&P 500 também se destaca junto ao Nasdag.

PRINCIPAIS INDICES

Potencial de Variagao
reco/

Nome Cotagdo o . . .
valorizagdo 5dias Només 1més 3 meses 6 meses Noano T1ano 3anos

S&P 500 7.743,41 pts 19,5% 1,21% 0,75% 0,86% 17,47% 13,12% 17,24% = 78,52%  73,80%
Dow Jones  51.828,62 pts 17,8% 21,2 x 0,28% -2,55% -3,26% -0,18% 11,63% 52,41% 48,94%
Nasdaq 30.608,13 pts 21,3% 26,9 x 3,97%
S&P 500 EW  8.523,02 pts 20,9% 17,3x -5,02% -0,72% 9,78% 36,34%
Russell 2000  2.837,55 pts 35,3% 43,8 x 11,87% 14,33% 17,69% 59,03%
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Fonte: Santander e Bloomberg. " estimativa Consenso Bloomberg.
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Visao setorial

Ao longo da ultima semana, os setores que compdem o S&P 500 apresentaram comportamentos altistas em sua maioria. O principal destaque ficou para
o setor de tecnologia, que apresentou as maiores altas setoriais da semana (+3,11%) e impulsionou o indice por ter uma participacio proxima a 40%. As
acdes da Microsoft avancaram 4,53%, enquanto as acées da AMD apresentaram uma apreciacao de 12,65%. O setor de comunicacdo também se destacou
ao avancar 2,15%. As acdes da Meta subiram 12,99% e voltaram a se aproximar das maximas historicas apds a boa recep¢ao do agente de Al Muse. Em
contrapartida, as acoes da Alphabet cairam 1,61%, enquanto as a¢des da Netflix perderam 0,90% do seu valor de mercado. O setor de saude, por sua vez,
subiu 1,70%, com as acdes da Eli Lilly e da Johnson & Johnson avangando 2,65% e 0,46%, respectivamente. Na ponta negativa, o setor de utilities foi o que
apresentou as maiores quedas ao cair 3,20%, refletindo o movimento de “abertura” da curva de juros. Na sequéncia, o setor de energia se desvalorizou em
2,99% refletindo o recuo de 5,56% do petréleo Brent, que encerrou a semana cotado a US$97,61/bbl. As acdes da Exxonmobil cairam 1,80%, enquanto a
Chevron viu suas acoes se desvalorizarem em 2,42%. O setor financeiro também apresentou quedas relevantes ao recuar 1,58%. As acdes do JPMorgan
Chase (-1,89%), Bank of America (-1,78%) e do Wells Fargo (-3,66%) apresentaram quedas relevantes em funcéo dos riscos de aumento da concorréncia

em razdo da evolugao dos agentes de IA. No ano, os setores de energia e de tecnologia continuam a apresentar as altas mais relevantes.

SETORES

Potencial de Variagao

Nome Peso no SPX I ! . . .
valorizagdo 5dias Només T1més 3 meses 6meses Noano Tano 3anos 5anos

S&P 500 100,0% 19,5% 21,5x 1,21% 0,75% 0,86% 525% 17,47% 13,12% 17,24% 78,52% 73,80%

Tecnologia 39,4% 21,3% 276x  [301% . 482% 2835%  32,03%

Financeiro 11,6% 16,7% 15,2 x 1,58%  -4,74% -575% 261% 11,15%  0,15%  2,55% 62,48% 43,45%
Comunicacdo 10,0% 19,9% 17,0 2,15% | 566%  4,02% 752% 1214% 533% 11,86%  113,59% 71,52%
Consumo discricionario 8,6% 25,0% 209x -0,54% | -4,57% -523% 028%  3,06% | “496%  -3,06% | 43,66% 24,32%
Satde 9,3% 9,9% 21,9x 1,70%  039% -237% | 969% 16,73% 1031% | 27,27% 30,52% 29,39%
Industrial 81% 23,3% 26,1 % 066% -246% -431% | 7,43%  324%  992% 12,72% 66,75% 69,24%
Consumo ndo-discricionario 4,4% 14,2% 22,1x 0,20% -1,75%  -3,40% -1,60% -0,06% 6,05% 5,58% 24,64%
Energia 3,4% 1% e 212% | 0,44% 2,28% 37,01% | 146,06%
Utilities 1,9% 27,4% 16,3 x

Imobiliario 17% 214% S5SNI -136% -618%  383%  448%  2,12%

Materiais basicos 1,7% 19,4% 183x 031% | -494% -6,71% -270% 1,71%  984% 1281% | 26,/8% 23,90%
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Fonte: Santander e Bloomberg. " estimativa Consenso Bloomberg.
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2 Titulos americanos

Na semana passada, foi observado um movimento de “abertura” ao longo de toda a curva, com destaque para os vértices intermediarios e longos. Um dos
direcionadores mais importantes foi a divulga¢do do Flash PMI dos Estados Unidos pela S&P Global, referente ao més de setembro. Ele evidenciou um
crescimento acima do previsto da atividade, acompanhado por uma elevacédo expressiva do preco dos suprimentos, o que tem potencial de pressionar ainda
mais a inflacdo. Além disso, também tivemos o leildo de notes de cinco anos. Para conseguir vender os US$70 bilhdes ao mercado, foi necessaria uma taxa
de 5,033%, acima das expectativas, atingindo os niveis mais altos desde junho de 2006. Com isso, 0 mercado revisou suas expectativas sobre a conducéo
da politica monetaria, incorporando uma visdo mais hawkish. Para a reunido de outubro, ha 70% de chance de o FOMC elevar os juros em 25 bps, sendo
que um outro aumento de mesma magnitude é esperado para a reunido de dezembro, o que faria os Fed Funds encerrarem 2026 entre 4,25% e 4,50%. J&
para o fim de 2027, o mercado se mostra dividido entre um ou dois aumentos adicionais de 25 bps. Ou seja, os players do mercado continuam a divergir em
relacdo as proje¢des do FOMC apresentadas na Ultima reunido, por meio dos dot plots. Em relagdo aos juros reais, também foi observado um movimento
de "abertura” ao longo de toda a extenséo da curva, com destaque para os vértices intermediarios e longos. Comparando com a elevacao apresentada pelos

juros nominais, fica clara a elevacao da inflagdo implicita vislumbrada pelo mercado.

BONDS AMERICANOS

. VELEIET
Vencimento

5dias Només 1Tmés 3 meses 6meses Noano 1ano 3anos 5anos
2 anos 4,86%

5anos  4,99%  13,5bps 49,1bps 65,6 bps 37,7bps  404,4 bps
7 anos 507% 150bps 459bps 61,1bps  80,8bps 92,4bps 113,4bps 113,4bps 47,3bps 382,1bps
10 anos 516% 16,6 bps 413bps 53,4bps 77,0bps 830bps 996bps 993bps 629bps 371,2bps
20 anos 5,55% 30,6 bps 39,5bps 67,9bps 75,5bps 82,7bps 71,5bps 362,3 bps
30 anos 5,49%

TIPS AMERICANOS

Variacao

16,4 bps

Vencimento

5dias Només 1Tmés 3 meses 6meses Noano 1ano 3anos 5 anos
2 anos 2,34%

38,4bps 48,5 bps
5anos 2,62% | 10,0 bps 123,9 bps

10 anos 2,82% 148bps 394bps 508bps 64,4bps 80,3 bps

20 anos 3,23% 54,6 bps
30 anos 3,23% 53,1 bps

23,7 bps
64,8 bps

423,6 bps
370,7 bps
367,7 bps

92,3bps 103,8 bps
69,4bps 83,4 bps

14,2 bps

Curva de juros nominal

54%

4,9%

4,4%

3,9%

3,4%
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Vencimentos (em anos)
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Fonte: Santander e Bloomberg.
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%Y Andlise técnica

Por meio da anélise técnica, é possivel notar que o S&P 500 continuou a apresentar uma tendéncia altista apés o rompimento da lateralizacdo que durava
desde o inicio do més de junho. Pelo grafico semanal, houve a confirmacéo da criacdo de uma flamula, figura de continuagao do movimento, além do teste
e respeito a média moével simples de 21 periodos. Porém, pelo grafico diario, é possivel observar uma nova lateralizacdo, com o indice consolidando fundos
descendentes ao longo do tempo e apresentando dificuldades em formar topos nos mesmos niveis de preco dos anteriores. O primeiro suporte est3,
atualmente, na regido dos 7.600 pontos, que corresponde a Ultima resisténcia rompida. A primeira resisténcia esta nos 7.800 pontos, correspondendo as
maximas historicas, enquanto uma resisténcia mais importante se encontra nos 8.000 pontos, correspondente a amplitude da lateralizagdo anterior e a
uma regido com importancia psicoldgica para os investidores. Pelo grafico semanal, o IFR (14 periodos) esta em 62,3 pontos, relativamente proximo a
regido que indica sobrecompra (70 pontos), mas ainda sem comprometer o progresso do movimento altista. De acordo com os indicadores técnicos, os

setores de tecnologia, satide e de comunicacdo estdo, atualmente, sobreprecificados, podendo apresentar corre¢do dos precos em breve. Em contrapartida,

os setores de utilities, imobiliario e financeiro se mostram mais propensos a apresentar um movimento comprador mais forte no curto prazo.

ANALISE TECNICA

Distancia para a MM de IFR de

Componentes acima da MM de 200

Nome Cotagdo . . . . . . . .
20dias 50dias 100dias 200 dias dias 9dias 14dias 30dias

S&P 500 7.743,41 pts 0,9% 1,5% 2,7% 7,5% 47,8%

Tecnologia 7.295,25 pts _ 67,6%
Financeiro 912,97 pts -3,1% -3,8% -0,2% 2,3% 50,0% 22,5 30,0 42,4
Comunicacgdo 476,49 pts 2,8% 3,9% 1,6% 3,4% 52,2% 61,3 59,4 54,9
Consumo discricionario 1.832,82 pts -2,0% -3,1% -4,0% -3,4% 25,5% 38,7 41,0 45,0
Satide 199206pts  11%  21% [OB0% . 9.5% 70,0% 57,0 55,0 55,8
Industrial 1.443,46pts  -0,7% -4,2% -3,8% -0,8% 39,5% 33,5 34,6 40,8
Consumo néo-discricionario 917,18 pts -0,9% -2,0% -2,2% -1,6% 40,6% 38,2 40,7 449
Energia 951,22 pts -2,5% 1,0% 5,5% 11,0% 44,6 48,8 53,7
Imobiliario 266,46 pts -3,4% -5,8% -5,6% -2,8% 33,3% 27,3 30,9 38,9
Materiais basicos 630,94 pts -2,4% -2,7% -2,1% -0,6% 48,0% 36,9 394 449

S&P 500 (em pontos)
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Fonte: Santander e Bloomberg.
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Comunicado Importante

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

Este relatorio ndo contém, e ndo tem o escopo de conter, toda a informacéo relevante a respeito do assunto ora abordado. Portanto, este relatorio nao consiste e nem deve ser considerado como uma
declaracdo e/ou garantia quanto a integridade, precisdo e/ou veracidade das informacdes aqui contidas.

Qualquer decisdo de compra ou venda de titulos e valores mobilidrios deverd 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 disposicdo, nas entidades governamentais responsaveis por regular o mercado e a emissdo dos respectivos titulos.

As informacées contidas neste relatério foram obtidas de fontes consideradas seguras, muito embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo
séo incertas ou equivocas no momento de sua publicacdo, ndo garantimos sua exatiddo, nem que as mesmas séo completas e ndo recomendamos que se confie nelas como se fossem.

Todas as opinides, estimativas e projecdes que constam no presente relatério traduzem a opiniéo e analises pessoais dos analistas do Santander, que foram produzidas de forma independente na data de sua
emissao, e podem ser modificadas sem prévio aviso, considerando suas premissas relevantes e metodologias adotadas a época de sua emissédo, conforme estabelecidas no presente relatério. Os analistas do
Santander estéo sujeitos as regras previstas no Codigo de Conduta da APIMEC, bem como a Politica de Conduta para atividade de Research estabelecida para o Grupo Santander.

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

O Santander néo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam decorrentes do uso do presente relatorio.

O presente relatério ndo podera ser reproduzido, distribuido ou publicado pelo seu destinatario para qualquer fim.

O atendimento aos clientes podera ser realizado por colaboradores da Toro CTVM S.A., uma empresa do Grupo Santander.

A fim de atender a exigéncia regulatoria prevista na Resolucdo CVM 20, segue declaracao dos analistas:

Nos, Ricardo Vilhar Peretti e Lucas de Barros Serra, analistas de valores mobiliarios credenciados nos termos da Resolugdo CVM 20, de 25 de fevereiro de 2021, subscritores e responsaveis por este relatorio,
o qual é distribuido pelo Santander, em relacao ao contelido objeto do presente relatorio, declaramos que as recomendagoes refletem (nica e exclusivamente a nossa opinido pessoal, e foram elaboradas de
forma independente, inclusive em relacéo a instituicéo a qual estamos vinculados, nos termos da Resolugao CVYM 20. Adicionalmente, declaramos o que segue:

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

(i) As analises contidas neste documento apresentam riscos de investimento, néo sdo 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 relatorio ndo contém, e néo tem o escopo de conter, todas as informagbes substanciais com relagéo ao setor objeto de analise no ambito do presente relatério.

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

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

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

. Estéo envolvidas na aquisicdo, alienagdo ou intermediacdo dof(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 Gltimos 12 meses; (b) ter recebido compensacdes

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

. Prestaram, prestam ou poderdo prestar servicos financeiros, relacionados ac mercado de capitais, ou de outro tipo, ou realizar operagdes tipicas de banco de investimento, de banco comercial
ou de outro tipo a qualquer empresa citada neste relatério.

0O contetdo deste relatério é destinado exclusivamente a(s) pessoa(s) efou organizacdes devidamente identificadas, podendo conter informagées confidenciais, as quais néo podem, sob qualquer forma ou
pretexto, ser utilizadas, divulgadas, alteradas, impressas ou copiadas, total ou parcialmente, por pessoas ndo autorizadas pelo Santander.

Este relatorio foi preparado pelos analistas responsaveis do Santander, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, fotocopiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa além daquelas a quem este
se destina. Ainda, a informac&o contida neste relatdrio estd sujeita a alteragdo sem prévio aviso.

As informacbes apresentadas podem ndo ser adequadas para todos os perfis de suitability. Os potenciais investidores devem buscar aconselhamento financeiro profissional sobre a adequacéo do investimento
em valores mobiliarios, outros investimentos ou estratégias de investimentos aqui discutidos, e devem entender que declaracées 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 relatorio podem flutuar e que o preco ou o valor desses titulos e investimentos
pode subir ou cair. Assim, potenciais investidores podem néo receber a totalidade do valor investido. O desempenho passado nédo é necessariamente um guia para o desempenho futuro.

Eventuais projecdes, bem como todas as estimativas a elas relacionadas, contidas no presente relatério, sdo apenas opinides pessoais do analista, elaboradas de forma independente e auténoma, ndo se
constituindo compromisso por obten¢do de resultados ou recomendagdes de investimentos em titulos e valores mobilidrios ou setores descritos neste relatério.
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