Equity Research
17 de fevereiro de 2025

WEG (WEGE3) | Prévia 4T24

Contrariando as estatisticas

Nossa Visao

No dia 26 de fevereiro de 2024, antes da abertura do mercado, a WEG
divulgara seus resultados referentes ao 4T24. Esperamos um trimestre
positivo, sustentado pela estabilidade nos custos e pela valorizagao do
délar frente ao real (+6% t/t). Como a empresa possui uma estrutura
verticalizada e concentra grande parte de seus custos de produgao no
Brasil, a aprecia¢ao cambial tem um efeito imediato na rentabilidade.
Além disso, o crescimento anual segue impulsionado pela
incorporagdo da Regal Rexnord.

Olhando para os concorrentes, ABB e Nidec apresentaram crescimento
sequencial de receita, mas com pressao sobre margens. Acreditamos
que a WEG seguird uma dinamica semelhante em volumes, reportando
um crescimento robusto dareceita, impulsionado principalmente pelo
desempenho no mercado externo, que deve compensar a fraqueza do
mercado doméstico. O crescimento fora do Brasil também sera
beneficiado pela desvalorizagdo do real e pela demanda sélida nos
EUA e Europa. No que diz respeito as margens, diferentemente das
concorrentes, a WEG deve sentir menor pressao, favorecida pela
valorizacdo do délar (+18,2% a/a), que reduz o impacto dos custos de
matérias-primas e impulsiona as exportagdes. Além disso, o mix de
produtos segue evoluindo para segmentos mais rentaveis, com maior
exposi¢ado a produtos de ciclo longo e ganhos de eficiéncia na cadeia
de suprimentos. A estabilidade nos custos de materiais também
contribui para a resiliéncia das margens, com os impactos ja
absorvidos ao longo dos ultimos trimestres.

Para 0 4T24, projetamos uma receita liquidade R$ 10,4 bilhdes (+21,2%
a/a, +5,2% t/t), um EBITDA de RS 2,33 bilhGes (+27,3% a/a, +4,7% t/t) e
uma margem EBITDA de 22,4% (+1,1pp a/a, -0,1pp t/t). O lucro liquido
deve atingir RS 1,61 bilhdo (-7,5% a/a, +2,3% t/t), sendo que, no 4T23,
o resultado foi positivamente impactado pelo reconhecimento de RS
343 milhGes em beneficios fiscais concedidos pela Suica, apds a
mudanca da trading da Austria para o pais. Com base nesses fatores,
reiteramos nossa recomendacdo de COMPRA, com precgo-alvo de R$
65,00.
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Receita Liquida (R$ mn) 10.373 10.709 -3,1%

EBITDA (RS mn) 2.328 2.407 -3,3%

Lucro Liquido (RS mn) 1.614 1.660 -2,7%
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Expectativas em relagao aos resultados operacionais

No inicio de 2024, as proje¢Ges indicavam uma dindmica semelhante a de 2023, com
crescimento consistente e um cenario macroeconémico relativamente estavel. Excluindo
os efeitos das aquisicOes da Regal Rexnord e da valorizagdo do doélar, a companhia
manteve um ritmo de crescimento dentro do patamar de dois digitos, em linha com seu
histérico.

Para o 4T24, esperamos uma receita liquida de RS 10,4 bilhGes (+21,2% a/a, +5,2% t/t),
refletindo um crescimento robusto, impulsionado principalmente pelo desempenho no
mercado externo (+46,5% a/a), que deve compensar o pior momento no mercado interno
(-6,6% a/a). No Brasil, apesar do bom momento no segmento de transmissao de energia, a
reducdo da demanda em geragao e a menor atividade industrial limitaram o crescimento
da receita doméstica.

Expectativas Genial para 0 4T24

Destaques Financeiros (R$ mn) 4Q24E 4Q23 % YoY 3Q24 % QoQ pLipZi13 2023 %24 /23

Receita Liquida 10.373 8.561 21,2% 9.857 5,2% 37.538 32.504 15,5%
Mercado Interno 3.813 4.083 -6,6% 3.884 -1,8% 15.724 15.312 2,7%
Mercados Estrangeiros 6.560 4.478 46,5% 5.973 9,8% 21.813 17.192 26,9%
COGS (6.807) (5.676) 19,9% (6.458)  5,4% (24.777)  (21.703) 14,2%
Receita Liquida (%) -65,6% -66,3%  0,7pp -65,5% -0,1pp -66,0% -66,8% 0,8pp
SG&A (1.458) (1.224) 19,1% (1.386) 5,2% (5.106) (4.339) 17,7%
Receita Liquida (%) -14,1% -14,3%  0,2pp -14,1%  0,0pp -13,6% -13,3% -0,3pp
EBIT 2.108 1.661 26,9% 2.013 4,7% 7.655 6.462 18,5%
Resultados Financeiros 69 9) n.m. 64 7,6% 231 129 79,9%
impostos (479) 136 n.m. (417) 14,9% (1.639) (723) 126,6%
Aliquota efetiva 22,0% -8,2% n.m. 20,1%  1,9pp 20,8% 11,0% 9,8pp
EBITDA 2.328 1.829 27,3% 2.224 4,7% 8.443 7.090 19,1%
Margem EBITDA (%) 22,4% 21,4% 1,1pp 22,6% -0,pp 22,5% 21,8% 0,7pp
Lucro Liquido 1.614 1.745 -7,5% 1.579 2,3% 5.963 5.732 4,0%
Margem Liquida (%) 15,6% 20,4% = -4,8pp 16,0% -0,5pp 15,9% 17,6% -1,7pp
Fonte: Genial

Esperamos que a valorizacdo do ddlar frente ao real (+6% t/t, +18,2% a/a) tenha um
impacto positivo na margem bruta da WEG no 4724, dado o seu modelo de negdcios
altamente verticalizado e a concentracao de grande parte dos custos de producgao no
Brasil. Esse movimento cambial tende a beneficiar a companhia no curto prazo, uma vez
gue boa parte de suas receitas sao dolarizadas, enquanto boa parte dos custos com mao-
de-obra permanecem denominados em reais. Acreditamos que esse efeito pode ajudar a
amortecer a compressao de margens que sazonalmente observamos no quarto trimestre.

No que diz respeito a rentabilidade, projetamos um EBITDA de R$ 2,33 bilhdes (+27,3% a/a,
+4,7% t/t), com margem EBITDA de 22,4% (+1,1pp a/a, -0,1pp t/t). Os precos do aco e do
cobre, apesar de uma leve oscilagdo ao longo do ano, permaneceram controlados, isso nos
da uma pista de que ndo existe tanta pressdo por descontos ou reajustes de pregos por
parte dos principais clientes.
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Pre¢o das commodities e sua influéncia sobre a margem bruta da WEG

BN Preco Aco t/t Preco Cobret/t === Margem Bruta
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Fonte: WEG e Genial

Indicadores setoriais: perspectivas positivas, fortalecidas por um cambio
favoravel

Ao longo dos ultimos anos, utilizdvamos os dados de exportagdo de maquinas como um
indicador para prever a performance das divisdes de eletroeletronicos industriais, motores
comerciais e appliances da WEG nos mercados internacionais. Essa metodologia se
mostrou eficiente devido a alta correlagdo entre as exportagdes e a receita da companhia,
uma vez que a WEG concentra uma grande parte de sua capacidade produtiva no Brasil e
envia seus produtos e componentes para suas tradings, que realizam a distribuicao em
mercados externos.

No entanto, desde a aquisicdo das divisGes Motores e Geradores da Regal Rexnord,
observamos uma perda de correlagdo entre os dados de exportagdo do Brasil e a receita
da WEG no exterior. Com a incorporagdo da Regal, a empresa passou a contar com
capacidade produtiva relevante fora do Brasil, o que reduziu sua dependéncia das
exporta¢ées como motor de crescimento. Esse movimento alterou a dindmica consolidada
da receita, uma vez que a companhia agora gera um volume significativo de vendas
diretamente em mercados externos, sem que componentes desses produtos
necessariamente passem pelo Brasil antes da distribuicao.

Dessa forma, embora os dados de exportagdo apontem para uma desaceleragao,
entendemos que essa queda nao esteja relacionada ao desempenho da WEG no trimestre.
No 4T24, os dados de exporta¢des de maquinas indicam uma queda de 12,9% t/t, e de
3,7% a/a. Na contramao, esperamos um leve crescimento de +2,5% t/t para as receitas no
mercado externo de EEl e MCA em dodlares. Na comparagdo anual, esperamos um
crescimento de +20,8% a/a é impulsionado pela consolidacdo dos nimeros de Regal.
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Evolucdo na exporta¢io de maquinas e receita da WEG

Comex s Exportacdo Maquinas e Receita USS WEG (EEI e MCA) WEG
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Fonte: Genial, WEG e Comex

E importante ressaltar que a guinada do cdmbio no final de 2024 deve beneficiar receita
externa da WEG e repetir a dinamica do trimestre do passado. Principalmente, pelo
aumento da representatividade das receitas no mercado externo ao longo do ano,
saltando de 53% em 2023 para 58% em 2024. Nas nossas estimativas, vemos essa
proporc¢do passando de 60% ao longo de 2025.

Cambio médio no periodo (variagdo trimestral)
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Fonte: Banco Central

Trump e tarifas: somando efeitos negativos e positivos, nao esperamos
grandes impactos

Alguns investidores tém levantado questionamentos sobre os possiveis impactos das
tarifas impostas pelos EUA, especialmente considerando a politica comercial mais
protecionista sob Trump, que pode afetar tanto produtos chineses quanto produtos
vindos do México. Embora essas barreiras tarifarias possam trazer desafios pontuais,
acreditamos que os impactos diretos para a WEG sejam limitados, dada a estrutura global
diversificada da empresa e seu perfil de clientes.

Hoje, cerca de 60% a 65% da carteira da WEG esta atrelada a OEMs (fabricantes de
equipamentos originais), que tendem a ser menos sensiveis a prego, pois priorizam
qualidade, confiabilidade e suporte técnico ao longo do ciclo de vida dos equipamentos.
Isso significa que, mesmo em um cenario de tarifas mais agressivas, a elasticidade da
demanda para esses clientes ndo deve ser tdo alta a ponto de comprometer volumes de
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vendas de forma significativa. Além disso, o churn da companhia é historicamente muito
baixo, o que sugere uma base de clientes resiliente e fidelizada, menos propensa a
mudancas abruptas devido a variac0es tarifarias.

Por outro lado, caso os produtos chineses se tornem menos competitivos no mercado
norte-americano devido as novas tarifas, a WEG pode ganhar participagdo de mercado nos
EUA, especialmente através das marcas Marathon, Rotor e Cemp, que ja possuem uma
presenca relevante na regido. Esse efeito pode ser positivo para a companbhia, pois além
de capturar novos clientes, a empresa poderia otimizar a ocupagao de suas fabricas nos
EUA, aumentando adiluigdo de custos fixos e melhorando as margens operacionais a partir
de 2025.

DeepSeek e a Incerteza sobre o Capex de Data Centers: Um Novo Risco para a
WEG?

O evento DeepSeek gerou uma reagao negativa no mercado, impactando fortemente as
acoes de empresas que se beneficiam indiretamente da crescente demanda por energia
nos EUA - impulsionada pelo avanco da Inteligéncia Artificial. Essa tendéncia tem sido um
importante vetor de crescimento para a companhia, principalmente através da venda de
transformadores e equipamentos para rede elétrica, além da exposi¢do ao mercado de
geradores, reforcada pela aquisicdao da Regal Rexnord.

O grafico deimportagdes de transformadores nos EUA reforca essa tendéncia. Observamos
um movimento consistente de alta ao longo dos Ultimos trimestres, com as importagdes
atingindo USS$ 9,54 bilhGes no 4T24, representando um dos niveis mais elevados da série
historica. Esse aumento expressivo reflete o investimento continuo na modernizagdo da
infraestrutura elétrica nos EUA, com destaque para a necessidade de novos
transformadores para suportar tanto a transicdo energética quanto a expansdo da
capacidade de data centers.

Importacdes de Transformadores EUA
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Fonte: BEA

No entanto, mais do que o desempenho atual, existe uma forte expectativa de crescimento
no futuro, o que ajuda a inflar os multiplos das empresas expostas a esse tipo de tese de
investimento. Juntando altas expectativas e uma possivel mudanca de trajetéria, o
anuncio da DeepSeek caiu como uma bomba nos mercados apds a empresa mostrar que
conseguiu treinar um modelo de IA com um gasto significativamente menor do que seus
concorrentes. O mercado comegou a questionar se os investimentos bilionarios
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projetados para a construcdo de novos data centers nos proximos anos ainda sdo
necessarios na mesma magnitude. Como resultado, as empresas ligadas a essa cadeia,
incluindo a WEG, sofreram fortes corre¢des em suas agdes, refletindo a preocupacao de
que o crescimento dos resultados pode ndo acompanhar as expectativas extremamente
elevadas que foram precificadas nos dltimos trimestres.

Por ora, ndo acreditamos que os principais clientes da WEG tenham revisado seus planos
de investimento de forma significativa. O setor de data centers segue sendo um dos mais
intensivos em consumo de energia, e a necessidade de infraestrutura robusta para
suportar a crescente digitalizacdo da economia permanece estruturalmente forte.
Seguiremos monitorando os principais indicadores do setor, como volumes de exportagao
e tendéncia de precos, que até o momento nao sofreram grandes mudangas de curso. Os
dados mais recentes mostram uma demanda aquecida e pregos (PPI) de transformadores
estaveis em patamares elevados.

PPI - Transformadores Elétricos e Equipamentos Especiais

. Var t/t === PP| - Transformador de Energia Elétrica
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Fonte: BEA
Solar: mercado local aponta para leve melhora

No segmento solar, vemos um processo lento de recuperacdo, mas com uma dinamica no
4T24 que ja comeca a ser diferente do que vimos nos ultimos anos. O volume de
importacdes brasileiras de placas solares chinesas apresentou uma tendéncia de queda ao
longo de 2023 e 2024, tendéncia que comecou a se reverter no 4T24. E verdade que apenas
um més ndo configura tendéncia, porém esse é o primeiro trimestre em que observamos
expansdo apds 4 meses seguidos de quedas nas importagdes.

Apesar do cenario deflacionario no prego do solar grade silicon, os volumes de importagao
de placas solares chinesas pelo Brasil continuam em recuperacao. Enquanto o pre¢o do
componente sofreu uma queda acentuada desde os picos de 2022, a variagao em FOB foi
menos intensa, o que indica que o setor uma recuperagao da demanda, mesmo em um
ambiente de precos mais baixos. Isso sugere que o mercado ndo esta retraindo, mas sim
se ajustando a nova realidade de custos menores, o que pode favorecer a acessibilidade e
a viabilidade econ6mica de novos projetos solares.

Para 2025, a expectativa é que o setor retome um crescimento mais sélido, impulsionado
por trés fatores principais: a necessidade de diversificacdo da matriz energética, os
investimentos em infraestrutura renovavel e a estabilizagdo dos pregos dos insumos.
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Importacao Brasileira de Placas Solares Chinesas (R$ mn) Evolugao do preco: Solar grade silicon ($/kg)
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Fonte: Bloomberg NEF

Concorrentes: ABB e Nidec apresentaram dinamicas positivas

Uma outra forma de estimar o direcional dos resultados da WEG é olhando para os
concorrentes. Dessa forma, temos uma visdo abrangente das tendéncias e dindmicas dos
diferentes setores em que a companhia opera.

ABB: a empresa reportou um 4T24 misto, com crescimento nas receitas, mas com pressao
sobre as margens. O segmento Motion, que tem maior correlagdo com a WEG, apresentou
uma alta de +4,7% a/a, impulsionado por demanda resiliente em motores industriais e
sistemas de automacgdo. No entanto, a margem operacional recuou -2,0pp t/t, refletindo
um mix de produtos menos favoravel e maiores despesas operacionais. J4 no segmento
Process Automation, as receitas cresceram +3,9% a/a, sustentadas por demanda forte na
industria de processos, mas com leve queda na margem operacional. O backlog do
segmento Motion teve uma leve alta de +0,8% t/t, o que indica uma recuperacao gradual
da entrada de pedidos, mas sem um ritmo acelerado de crescimento.

Nidec: também apresentou crescimento de receita, mas com deterioragdo de margens. No
segmento Appliance, Commercial and Industrial Products (ACIM), a receita avangou +6,0%
a/a, mas a margem operacional caiu -1,5pp t/t, refletindo desafios de custo e um ambiente
competitivo mais pressionado. Ja no segmento Machinery, que inclui motores menores e
automacao industrial, o crescimento foi de +9,4% a/a, com margens mais estaveis. A
desaceleragdo na entrada de pedidos e um ambiente de precificacdo mais desafiador
foram pontos de atencao, especialmente no mercado de motores comerciais, que tem alta
correlagao com a WEG.

Os resultados de ABB e Nidec indicam uma tendéncia positiva para a receita da WEG no
4724, mas com possiveis desafios em rentabilidade. O crescimento de receitas observado
nas concorrentes sugere que a demanda por motoresindustriais e sistemas de automagao
segue resiliente, o que corrobora a expectativa de um trimestre sélido para a WEG. A
valorizagdo do ddlar frente ao real ajuda a mitigar a compressao sazonal que normalmente
ocorre no periodo. Como a companhia possui uma estrutura altamente verticalizada, com
custos de producdo concentrados no Brasil e receitas parcialmente dolarizadas, esse
movimento cambial tende a favorecer a rentabilidade no curto prazo. Esse efeito pode
diferenciar a WEG de concorrentes como ABB e Nidec, que enfrentaram pressao sobre
margens recentemente, em um ambiente de precificagao mais desafiador.
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Nossa visao e recomendacao

0 ano de 2025 promete ser mais fraco para o segmentos de ciclo curto no Brasil bem como
os segmentos ligados a atividade industrial principalmente em decorréncia do efeito do
juros altos na economia. Acreditamos que o Brasil deve encolher em termos de
representatividade ndo sé pelos resultados mais fracos, mas também pelo aumento dos
resultados fora do Brasil por conta da consolidagao da Regal.

Enxergamos potenciais upsides na consolida¢do da Regal Rexnord, embora reconhegamos
que o processo de integracao seja complexo e demorado, algo que pode levar de quatro a
cinco anos para atingir sua plena eficiéncia. No 1° trimestre de consolidagdo, os nimeros
surpreenderam positivamente, mas no 2° trimestre, o desempenho ja refletiu um cenario
mais alinhado com a realidade, o que é natural em processos dessa magnitude. AWEG tem
um histdrico de verticalizagdo da produgdo, mas para replicar esse modelo na Regal, sera
necessario primeiro investir em capacidade de componentes, algo que a empresa ainda
ndo possui na escala necessaria para atender essa nova estrutura. Por fim, a integracdo
dos SAPs deve trazer maior integracao e eficiéncia na gestdo, permitindo sinergias
relevantes ja no inicio de 2025.

Atualmente enxergamos as a¢oes de WEGE3 negociando a um EV/EBITDA de 26,0x e a um
P/E de 37,9x projetado para 2025. Mantemos nossa recomendag¢dao de COMPRA para WEG,
com prego-alvo de R$ 65,00, considerando a combinagdo de crescimento sélido e
expansao gradual de margens que devem proporcionar bons retornos para os acionistas.
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Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatérios de pesquisa. Como resultado, os investidores devem estar
cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a objetividade deste relatério. Os investidores devem
considerar este relatério como apenas um dos fatores na tomada de sua decisdo de investimento. Para as declaragdes do analista e outros
disclaimers importantes, consulte a Se¢do de Disclaimers, localizada no final deste relatério.

1. DISCLAIMER GERAL

Este relatdrio foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer
outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Genial. A Genial ndo aceita qualquer
responsabilidade pelas agcbes de terceiros a esse respeito.

Este relatério de Research destina-se a distribui¢do somente em circunstdncias permitidas pela lei aplicavel. Este relatério de Research ndo
leva em consideragdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de qualquer individuo em
especial, mesmo quando enviado a um Unico destinatdrio. Este relatério de Research ndo se propbe a ser uma declaragdo completa ou
resumo dos valores mobilidrios, mercados ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros,
diretores, funciondrios ou representantes terd qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfei¢do de fato ou
opinido contida neste relatdrio, ou serd responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a partir da utilizagdo deste
relatério de Research.

A Genial poderd contar com barreiras de informagdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de informagdes dentro de suas dreas,
unidades, divisbes, grupos ou dfiliadas.

0 desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou
implicita, € feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicagbes podem variar. O prego ou valor dos investimentos
aos quais este relatorio de Research se refere, direta ou indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos investidores. Qualquer
recomendag@o ou opinido contida neste relatério de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de alteragdes no ambiente em
que o emitente dos valores mobilidrios sob andlise atua, além de alteracées nas estimativas e previsées, premissas e metodologia de
avaliagdo aqui utilizadas.

2. DECLARACGES DO ANALISTA
O analista de investimento declara que as opiniées contidas nesse relatério refletem exclusivamente suas opinibes pessoais sobre a
companbhia e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagéo a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas estd, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e operages financeiras
realizadas pela GENIAL.

Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua remuneracdo foi, € ou serd direta ou indiretamente relacionada com as
recomendagdes ou opinides especificas expressas neste relatério de Research.

Aremuneragdo do analista ndo se baseia nas receitas de outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas oriundas dos
negdcios e operagées financeiras da GENIAL, suas dafiliadas e/ou subsididrias como um todo. A remuneragéo paga aos analistas € de
responsabilidade exclusiva da GENIAL.

0 analista declara que é responsdvel pelo contelido deste relatdrio e atende ds exigéncias da Resolugédo CVM n° 20/2021.
0 analista declara que pode ser diretamente, em nome préprio, titular de valores mobilidrios objeto do presente relatério.
Salvo disposicdo em contrdrio, os individuos listados na capa deste relatdrio séo analistas devidamente credenciados.

3. DECLARAC@ES DA EMPRESA
A Genial, suas dfiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsididrias tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo aos
emissores ou aos valores mobilidrios objetos da andlise.

4. DISCLOSURES ADICIONAIS
(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e € publicado com o tnico propdsito de fornecer informagdes sobre as empresas e
seus valores mobilidrios.

(ii) As informagdes contidas neste documento sdo fornecidas apenas para fins informativos e ndo constituem uma oferta para comprar ou
vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo para adquirir quaisquer valores mobilidrios em qualquer jurisdigcdo. As opini6es
aqui expressas, no que diz respeito @ compra, venda ou detengdo de valores mobilidrios, ou com relagdo a ponderagdo de tais valores
mobilidrios numa carteira real ou hipotética, sGo baseadas em uma andlise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este relatdrio e
ndo devem ser interpretadas por investidores como recomendagdes para qualquer decisdo de investimento. A decisdo final do investidor
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deve ser tomada levando em consideragdo todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatdrio é baseado em informagdes obtidas de fontes
publicas primdrias ou secunddrias, ou diretamente das empresas, e é combinado com estimativas e cdlculos elaborados pela GENIAL. Este
relatério ndo pretende ser uma declaragdo completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da empresa, inddstria,
seguranga ou mercado mencionados. As informagbes foram obtidas de fontes consideradas confidveis; a GENIAL ndo faz nenhuma
representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informagées. As informagdes,
opinides, estimativas e proje¢bes contidas neste documento sdo baseadas em dados atuais e estdo sujeitas a alteracbes. Os pregos e a
disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a alteragGes sem aviso prévio. A GENIAL ndo estd obrigada
a atualizar ou revisar este documento, ou a avisar sobre quaisquer alteragbes em tais dados.

(i) Os valores mobilidrios discutidos neste relatdrio, bem como as opinides e recomendages contidas neste documento, podem ndo ser
apropriados para todo tipo de investidor. Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou as
necessidades especificas de um determinado investidor. Os investidores que desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo
abrangidos por este relatorio devem procurar aconselhamento financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e
necessidades em consideragdo, antes de tomar qualquer decisdo de investimento em relagdo aos valores mobilidrios em questdo. Cada
investidor deve tomar decisdes de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissbes envolvidas.
Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudangas nas taxas de cémbio podem afetar
adversamente o preco ou valor, ou da renda derivada do instrumento financeiro e o leitor deste relatério assume todos os riscos cambiais.
Resultados com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preco ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.
As informagdes, opiniGes e recomendagbes contidas neste relatério ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou
garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado néo necessariamente indica resultados futuros e
nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, € aqui feita sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL, suas empresas
dfiliadas, e os analistas envolvidos neste relatério ndo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta, indireta ou
decorrente do uso das informagbes contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatério se compromete a indenizar
irrevogavelmente a GENIAL e suas afiliadas por quaisquer reclamagdes e demandas.

(iv) Os pregos neste relatério sdo considerados confidveis a partir da data em que este relatdrio foi emitido e sdo derivados de um ou mais
dos seguintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii) prego cotado no principal mercado regulamentado
para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas consideradas confidveis; ou (iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a
GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das informagdes aqui contidas,
exceto com relagdo as informagdes relativas a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas. Em todos os casos, os investidores deverdo realizar sua
prépria investigagdo e andlise de tais informagdes antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agéo em relagdo a titulos ou mercados que
sdo analisados neste relatério.

(vi) AGENIAL ndo faz declaragdes neste documento de que os investidores vdo obter lucros. A GENIAL ndo vai compartilhar com os investidores
os lucros de investimento, nem aceita qualquer responsabilidade por eventuais perdas de investimento. Os investimentos envolvem riscos e
os investidores devem exercer prudéncia na tomada de suas decisées de investimento. A GENIAL néo aceita deveres fiducidrios em nome dos
destinatdrios deste relatorio. Este relatdrio néo deve ser considerado como substituto para o exercicio de julgamento independente do
destinatdrio. As opinides, estimativas e projecdes aqui expressas refletem a opinido atual do analista responsdvel pelo contelido deste
relatério a partir da data em que foi emitido e séo, portanto, sujeitas a mudangas sem aviso prévio e podem diferir ou ser contrdrias a opini6es
expressas por outras dreas de negdcios da GENIAL, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipdteses. As informagdes, opiniées
e recomendagGes contidas neste relatdrio ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como uma promessa ou garantia de um retorno
especial em qualquer investimento.

(vii) Uma vez que as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsididrias e dfiliadas podem ter
publicado ou podem vir a publicar outros relatérios que ndo apresentem uniformidade e/ou cheguem a conclusées diferentes daquelas aqui
contidas. Quaisquer opinibes, estimativas e projegcbes ndo devem ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas referidas
defato ocorrerd. O preco e a disponibilidade dos instrumentos financeiros séo meramente indicativos e sujeitos a alteracées sem aviso prévio.
Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou indiretamente.

(viii) Este documento ndo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b) distribuido sem o prévio
consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade pelas agcées de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas afiliadas ou seus respectivos diretores, funciondrios ou agentes, aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste relatorio.

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negocia¢bes da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobilidrios, uma empresa do Grupo
Genial.



