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Dados de Mercado = Construcao Civil

o
Performance das empresas de nossa cobertura. 96
»

Cotacio (RS) — IBOV x IMOB
Companhia em Recomendagao Base 100
145
QCyreLaReaLt CYRE3 24,94 3,70% 3,57% 93,04% Compra 29,00 16% .
o)
105 NW
Q Direcional DIRR3 25,63 8,28% 14,47% 62,44% Compra 26,90 5% 85
/qj') /qj? /qf? /‘;b //ib m? 5 &b /aia //q/? /ﬁV> /ﬁV>~ //&
FE&FYE &858 & F @&
JHSF Part JHSF3 4,85 10,18% -11,20% 38,81% Compra 7,50 55%
P/VP do setor?
MRV MRVE3 7,79 2,23% -30,63% 13,39% Compra 17,50 125% 5anos
Média Data - = = = Média Periodo
Tenda TEND3 12,83 18,69% -13,49% 163,45% Compra 17,00 33%

Imobiliario 1,10% -6,28% 41,40%

Ibovespa? IBOV 128.106 -0,71% -4,53% 26,61% 141.000

Fonte: Economética e BB Investimentos | 'Com base no fechamento de 28/03/2024; 2Companhias de Construcdo Civil mais liquidas do IMOB. Companhia selecionada para a Selecdo BB 2024 y

BB Investimentos ‘


https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Cyrela.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Direcional.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/JHSF.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/MRV.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Tenda.pdf
https://bit.ly/TopBB2024
https://bit.ly/TopBB2024
https://bit.ly/TopBB2024
https://bit.ly/TopBB2024

Dados de Mercado = Construcao Civil

) 4
Apods divulgacao dos resultados das companhias listadas relativos ao Ultimo trimestre de 2023, o Indice Imobiliario 96
(Imob) fechou mar¢o com um avanco de 1,10%, performance bastante superior a do IBOV, que encerrou com >

queda de 0,71% no més.

Desempenho Marco

Resumo
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Fonte: AE Broadcast, Economatica e BB Investimentos | Até 28/12/2023

O més de marco marcou a divulgacao dos resultados trimestrais relativos ao
ultimo periodo de 2023 pelas principais companhias do setor. O indice Imob
apresentou performance bastante superior ao lbovespa, de 1,10%, contra
-0,71% do IBOV.

Dentro de nosso universo de coberturas, todas as companhias divulgaram bons
ndmeros, em Nossa opiniao.

MRV e Tenda voltaram a apresentar geragao de caixa, passo importante para
efetivacdo dos processos de turnaround em que se encontram. Cyrela e Direcional
renovaram recordes de lancamentos, reforcando resultados fortes e
justificando o comportamento positivo de suas agdes. J& JHSF seguiu com o
foco voltado para os seus segmentos de renda recorrente, como shoppings,
hotéis e restaurantes, aprimorando o mix de produtos, mas sem grandes
avangos na incorporagao.

Puxado por resultados robustos de outras companhias do setor, impulsionando
também pelas recentes mudancgas no Minha Casa Minha Vida e outros
programas habitacionais regionais, o IMOB acabou encerrando com um
desempenho 1,81 p.p. acima do lbovespa no més.

Mantemos expectativas positivas para o setor a medida que o cenario de custos
da sinais continuos de estabilidade, e as taxas de juros se mantenham em
trajetdria de queda, beneficiando a atividade como um todo.

I:1:BB Investimentos


https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/MRV_4T23.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Tenda_4T23.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Cyrela_4T23.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Direcional_4T23.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/JHSF_4T23.pdf

Dados de Mercado —= Shoppings

Performance das principais empresas do setor.

No No ano Em12
INES ERES

Cotagdo (RS)
28-mar-24

Preg¢o-Alvo
2024e

Potencial de

Valorizacio Recomendacao

e

Allos ALOS3 23,92 -3,1% -9,9% 40,0% = = =
Iguatemi SA IGTI1 23,31 -0,9% -3,7% 22,4% = = =
Multiplan MULT3 25,43 -3,1% -10,0% 8,5% 30,80 21,1% Compra

Resumo

No més de marco, o indice IMOB se descolou positivamente do Ibovespa, puxado pelos resultados positivos
exibidos por grande parte das incorporadoras. No entanto, o setor de shoppings como um todo nao
apresentou o mesmo impeto, registrando comportamento de baixa em todas as companhias listadas.

Dentro de nosso universo de cobertura, a Multiplan (MULT3) praticamente abriu a temporada de resultados
ainda no inicio de fevereiro, mostrando forte geragéo de caixa e melhoria de indicadores operacionais. A
companhia vem passando por uma fase de investimentos robustos em expansdo de seus empreendimentos, e
o mercado ainda digere os nimeros e os reflexos dessas expansdes na capacidade de geracdo de fluxo de caixa
da companhia.

Nossas perspectivas para o setor de shoppings em 2024 é positiva, com as companhias mantendo a boa
performance operacional ao longo do ano, favorecida pela gradual recuperacédo econdmica.

Fonte: Economatica e BB Investimentos.
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https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Multiplan.pdf

Dados de Confianca

Confianca da Construcdo (ICST) registra recuo mensal em mar¢o, aos 96,8 pontos, mas ainda permanece 1,6 ponto

acima do mesmo periodo de 2023.

O indice de Confianga da Construgdo (ICST),
medido pelo FGV Ibre, variou -1,8 pt m/m (+1,6
pts a/a) para 96,8 pontos em margo, Ndo
conseguindo confirmar a melhora percebida no
més anterior.

Os indicadores de Situagdo Atual e Nivel de
Expectativas apresentaram movimento
semelhante, recuando na base mensal, mas
registrando avangos na comparagao de 12 meses.

O Nivel de Utilizagao da Capacidade da Construcao
registrou um leve recuo em relacao a fevereiro,
acompanhando a estabilidade sobre a mao-de-
obra, mas evidenciou também uma queda de 0,8
p.p. relacionada a Maquinas e Equipamentos,
mantendo o tema no radar para as préximas
leituras.

A pesquisa ressaltou que empresas do segmento
de Edificagdes Residenciais apresentaram a maior
alta nos indices de confianca, citando reflexos de
melhores condi¢des nas taxas de juros.

Fonte: FGV Ibre e BB Investimentos

BB Investimentos

™

indice de Confian¢a do Construgdo (ICST)

pontos
120 mmmmm Confianga da Construgado Situacdo Atual Expectativas
10
100
80

mar/21  jun/21 set/21 dez/21  mar/22 jun/22  set/22 dez/22 mar/23 jun/23  set/23 dez/23 mar/24

Nivel de utiliza¢ao da capacidade (NUCI)
%

Nivel de utilizacdo da capacidade (NUCI)

82%

80%

78%

76% mar/23

To5
72% 76,0%

70%

mar/21  jun/21 set/21  dez/21 mar/22 jun/22  set/22 dez/22 mar/23 jun/23  set/23 dez/23 mar/24



Indicadores de Atividade

O nivel de atividade da indUstria da construcao apresenta melhora em fevereiro, e expectativas para os proximos 6
meses seguem acima do nivel neutro pela terceira leitura consecutiva, aos 54,7 pontos.

& vl de vkl ¢a melisin de cersiues Nivel de Atividade Atual e Expectativa Proximos 6 meses
subiu 0,8 ponto em fevereiro em relacdo ao més De 0 a 100 pontos. Acima de 50 indica aumento do nivel de atividade.

anterior, se posicionando também acima dos 46
pontos registrados em fevereiro de 2023. Jad a

Nivel de Atividade

Expectativa +6 meses Linha Neutra

Expectativa de atividade da indUstria da construgéo 65
para os préximos 6 meses n3o so permaneceu No 55
patamar de expansdo em fevereiro, aos 54,7 45
pontos, como também cresceu 0,5 ponto na 5
comparacao mensal, sugerindo manutencdo de 25
erspectivas positivas pelos principais players do I TN TN SN S W WSR-S - SR SR « S« SN NN N VR PR}
EetOIF')aO Long% de 2022. ’ e a@&\\ @’&\N %‘5&\\ @7;\\\ %Qj\\,\ @Q’K\N fé’}\\ @6\\\ c?&\'\ @%\\ c)@&\\ @7;\\,\ & é@&\% &Y\\W @Q"\% %‘5\\% é\%&\% &&r‘/ @%&\%

Curiosamente, o indicador de Intengdo de

Investimentos recuou em marco, puxado por Intengao de Investimentos Préximos 6 meses e UCO
quedas nos segmentos de construcdo de edificios,

- . - 0
obras de infraestrutura e servicos especializados, Utilizagdo da Capacidade Operacdo (UCO) em %. De 0 a 100 pontos.

se posicionando no menor nivel em 11 meses. uco (%) Intencdo de Investimentos
Enguanto isso, embora a Utiliza¢do da Capacidade 70 67,0 o5

Operacional (UCO) tenha avancado para 67% em 65 45
fevereiro, permaneceu em linha com a média 60 35 W
movel de 2 anos e bem préximo do topo de 68% o5

25
que vem sendo respeitado ao longo da ultima 22 15
década.
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Fonte: CNI e BB Investimentos
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Indicadores de Atividade

o
As alteracdes no programa Minha Casa Minha Vida seguem mostrando aceleracéo no setor, com as vendas 96
acumuladas em 12m atingindo patamares recordes. Pelo outro lado, a soma de unidades distratadas em 12m »
cresceu pelo 6° més consecutivo e somam 22,7% em relagao as entregas no periodo.

De acordo com o relatério mais recente divulgado Vendas e Duracao de Estoque Entregas e Distratos

pela ABRAINC (dezembro), considerando todo o Dados Nacionais — Em unidades e em meses (direita) Dados Nacionais — Unidades e % (direita)

rdnoe]izaca(a)r;z?tgaddeog()d;;?eoi;rg(zgézgg:‘:f;rgfnnlte Meses para vender o Estoque* Soma Unidades Entregues 12m

unidades no més, reﬂetirlﬁdo em mais de 1181 mil e | Jnidades Langadas 12m Distratos/Entregas 12m

unidades no ano, um avango de 0,67% em relacdo Unidades Vendidas 12m 110.000 30%

ao més anterior, mas um recuo expressivo de 2% 170.000 14

a/a. 28%
100.000

Lembrando que a autorizacao de utilizagdo dos 13 26%

créditos no FGTS Futuro como composicao de renda 150.000 90.000

para aquisicdo de imdveis do Faixa1do MCMV foi 12 ' 24%

aprovada no més de margo, e ja passou a ser 22%

utilizada pela Caixa Econdmica Federal no més de 130.000 " 80.000

abril para esse publico. A medida pode beneficiar 20%

uma parcela da sociedade de baixa renda, além de 0 70.000 180,

permitir algum repasse de precos pelas companhias 110.000 ?

que exploram essa faixa. De acordo com os dados £0.000 16%

de dezembro, os lancamentos do MCMV aceleraram 9 '

16,7% a.a., e ja representam 79% do total lancado. 90.000 14%

50.000

Por fim, ressaltamos que o ndmero de distratos ¢ 12%

permanece em tendéncia de alta, alcancando 22,7%

no programa MCMYV, patamar mais elevado desde 70.000 5 N N N N . " 7 40.000 5 5 N o o . . 10%

fevereiro de 2021. QOA\” @'@\\” 004\” @%\’L QOA\’L @%\’L 04\’L @ﬁ\\” 004\’L @é,\\’” QA\” A p v

Fonte: Abrainc/Fipe e BB Investimentos | * Unidades em Oferta (média 12m) dividido por Unidades Vendidas (média 12m)

I:1:BB Investimentos .



Indicadores de Atividade

o
Os langamentos de MAP recuaram em fungao de um cenario de juros elevados, enquanto MCMV ganhou tragao 96
apds 0s ajustes no programa, que se concretizaram em julho/23. As vendas MAP seguem resilientes, enquanto ’
MCMV mostram avanco firme, refletindo tais ajustes do programa.

Langamentos 12m Vendas 12m Estoques Bruto (mensal)
Em mil unidades Em mil unidades Em mil unidades
Total MCMV (12M) e MAP (12M) Total MCMV (12M) e MAP (12M) Total MCMV mensal == MAP mensal
160.000 160.000 160.000
140.000 140.000 140.000
120.000 120.000 120.000
100.000 100.000 100.000
80.000 V\/w 80.000 80.000
60.000 60.000 60.000
40.000 40.000 / 40.000
20.000 20.000 20.000
0 0 0
OO OO0 T & & T N AN NI MM MM OO OO0 T & T T N AN XN M MMM O OO0 T & T T N AN XN A MM MM
Qoo oo RN NS NN NN RN RN NN RN RN RN NSNS NN RN
FSLUS5895500585%9 0 FESHUSSL9s5SeRESTR ESH IS5 SSEE8STY
Ezm_og,ﬁm—og__jmbg.ﬁm—o Eam_og,ﬁm—og__jmbg.ﬁm—o anUEAﬁm—OE_ﬁmUE__’m_o

Fonte: Abrainc/Fipe e BB Investimentos
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Dados de Crédito e de Emprego

Taxas de financiamento tanto para PF como PJ seguem em declinio tanto na base anual como mensal, e as taxas

para pessoa fisica atingem menor patamar desde fevereiro de 2022

De acordo com o Banco Central (Bacen), em
fevereiro, a taxa de juros de financiamentos
imobilidrios PF e PJ retornaram a apresentar queda
ap6s um breve ajuste no més anterior. Importante
ressaltar que a Ultima reducdo de 50 pontos base
na taxa Selic aconteceu apds o fechamento dos
dados mais recentes, e deve apresentar reflexos
apenas no relatdrio sequinte. A taxa PJ voltou a
recuar na base mensal, atingindo 10,0% (-0,20
p.p. m/m e -0,70 p,p a/a), enquanto a taxa PF
ficou em 8,9% (-0,40 p.p. m/m e -0,50 p,p a/a),
registrando ndmeros abaixo de 9% pela primeira
vez desde dezembro de 2021. J4 a taxa de
inadimpléncia apresentou movimento misto, com
elevacdo de 0,10 p.p. m/m pelo segundo més
consecutivo, para 1,6% para PF, enquanto para PJ
houve uma estabiliza¢do aos 2,0%.

Os dados de emprego de fevereiro no pais
atualizados pelo Caged evidenciaram a maior
criacdo liquida de empregos desde fevereiro de
2022, acima de 306 mil na base mensal.
Considerando apenas o setor de construcéo, o
saldo liquido foi de 35 mil, levando a base anual
para o maior nivel desde maio/23 (+187 mil).

Fonte: Bacen, Ministério do Trabalho e BB Investimentos
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Funding e Novas Contratagoes

Originagao | Poupanca volta a apresentar captacdo liquida negativa em fevereiro, embora contrata¢cdes com esse
funding tenham avancado no més. Ja contratacdes FGTS 12m seguem renovando maximas histoéricas.

Conforme divulgado pela Abecip, o més de
fevereiro registrou saques liquidos de mais de R$
3,3 bilhGes na poupanca. Ainda assim, o resultado
ficou RS 5,2 bilhdes melhor que no mesmo més de
2023, o que se traduziu em avanc¢o no saldo total
de poupanca para RS 735,4 bilhdes (+0,1% m/m e
-0,5% a/a).

Como consequéncia, permanecemos observando
arrefecimento da demanda, com recuo de 14,2%
a/a nas aquisi¢cdes com funding SBPE, enquanto as
contratagdes para construgdo recuam 12% a/a.

Em relacdo ao FGTS, ndo houve divulgacao de
dados de arrecadacao relativos ao més de
fevereiro até o momento, mas com a evoluc¢do dos
niveis de emprego com carteira assinada,

esperamos continuidade da trajetdria de alta na
arrecadacao.

J3a as contratagdes 12m com FGTS se aproximaram
dos RS 100 bilhdes em fevereiro (+5,4% m/m e
+64,6% a/a), maior patamar de toda a série
histdrica e 24° més seguido de alta.

Fonte: Abecip, Bacen, FGTS e BB Investimentos
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Indice de Precos

o
Apos estabilizacao no més anterior, o INCC-M apresentou leve alta na base de 12 meses em marco, aos 3,29%. Na 96
comparacao anual, mao de obra segue pressionando o indicador, suavizado pelo arrefecimento nos precos de »
materiais.

INCC-M

O INCC-M fechou marco com variacdo de 0,24% em relagdo ao més anterior, um leve avanco de 0,06 p.p. em relacdo a base anual de fevereiro e consolidando um
recuo de -4,19 p.p. em relagdo ao mesmo més de 2023. Dessa forma, acumula 3,29% em 12 meses, bem abaixo do mesmo periodo de 2023 e 2022 (8,17% e 11,63%,
respectivamente).

Detalhando os itens que compde o indicador, a mao de obra apresentou comportamento levemente mais baixo no més, embora siga pressionando no acumulado
anual, enquanto a evolugao dos pregos de materiais permanece abaixo da casa de 1% nos Ultimos 12 meses.

Sobre as capitais, destacamos as cidades de Belo Horizonte e Salvador, que apresentaram suas maiores variacdes positivas na base mensal (+0,57% e +0,41%) desde o
primeiro trimestre de 2023, mas ainda assim permanecem como as duas capitais com o indicador mais baixo na comparacao de 12 meses dentre as pesquisadas.

indice Nacional de Custo de Construgio (INCC-M) | Mensal indice Nacional de Custo de Construgido (INCC-M) | 12m
% %
550% oo INCC-M Materiais Mio-de-Obra  eee—- INCC 12m Materiais 12m Mao-de-obra 12m

4,50% 28%
3,50%
2,50%
1,50%
0,50%
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21%

14%

7% -
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0,92%
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Fonte: FGV lbre e BB Investimentos
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Siga os conteudos
do BB Investimentos
nas redes sociais.

: , Q)
Cligue em cada icone para acessar. {5

Playlist .

BB | Economia e Mercado investalk.bb.com.br

Canal Podcast . Linkedin

BB | Empreendedorismo BB Banco de Investimento S.A.
e Negocios
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https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://investalk.bb.com.br/
https://www.bb.com.br/analises
https://www.linkedin.com/showcase/bancodobrasilprivate/posts/?feedView=all
https://www.linkedin.com/company/bbinvestimentos/?viewAsMember=true

#Publica

Disclaimer

o
Informacdes relevantes. 96
»

Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI"). As informagdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em informacgdes obtidas
de fontes, a principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no
momento de sua publicacdo, o BB-BI ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas informagdes. Todas as opinides, estimativas e
projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios (“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem
aviso prévio, em fungdo de mudangas que possam afetar as proje¢des da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com
respeito a tal mudanca. Os analistas podem interagir com outras dreas do Conglomerado do Banco do Brasil S.A. (“Grupo”) com a finalidade de somente colherem informacdes abrangentes de
mercado que contribuam para que a area de analise de valores mobilidrios, a quem compete exclusivamente a atribuicdo de selecao dos valores mobilidrios para analise, eleja o rol seu de ativos de
cobertura. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes formas de apresentacdo, calculo e/ou ajustes, como também podem trazer divergéncia ou
contrariedade as opinides expressas por outras areas do Grupo.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Nao é, e ndo deve ser interpretado como material promocional,
recomendacdo, oferta ou solicitagio de oferta para comprar ou vender quaisquer tftulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos,
regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de
capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. Os investidores ndo devem considerar este relatério como Unico critério de deciséo de alocagédo, ndo devendo ser compreendido
como o Unico parametro para o exercicio do seu julgamento, uma vez que as estratégias e instrumentos abordados podem ndo ser adequados e elegiveis para determinadas categorias de
investidores. Antecedendo a qualquer deliberagdo, os investidores devem avaliar minuciosamente a aderéncia dos valores mobilidrios aos seus objetivos de investimento e niveis de tolerancia de risco
("Suitability"). A rentabilidade passada ndo ¢ garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisées de investimentos que venham a ser tomadas com base
nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducéo, distribuicdo ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do artigo 22 da Resolucdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, o BB-BI declara a todos que utilizam seus relatérios de analise, que identifica as seguintes situacdes com potencial de
afetar a imparcialidade dos relatérios ou de configurar conflito de interesses:

1 - Alinstituicdo pode ser remunerada por servigos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade
de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Grupo pode ser remunerado por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s)
neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s).

2 - Alinstituicdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderé adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliarios
da(s) empresa(s) no mercado; o Grupo pode possuir participacdo aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e
intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsididrias, de participacdo aciondria no capital da Cielo S.A., companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode
deter, direta ou indiretamente, participagdes societarias em outras companhias cobertas pelo BB—BI.
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Declaracées dos Analistas
O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatoério declara(m) que:

a)  Asrecomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autébnoma,
inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

b)  Suaremuneracgdo € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracao adicional por servigos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do
relatorio de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatério:

Itens
Analistas

Felipe Mesquita X

1 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, agdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

2 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s)
neste relatorio.

3 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicao, alienacdo ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos
valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” € uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita

dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacdo de
Investimento.
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