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Randoncorp (RAPT4) | Perspectiva 4T24 e 2025

Sazonalidade causando dores no volume

Nossa Visao

Randoncorp (RAPT4)
No dia 19 de margo de 2025, a Randon divulgara os resultados do 4T24
e nossas expectativas sdo de um trimestre negativo. O trimestre é Recomendac3o COMPRAR
marcado pela sazonalidade negativa do periodo, que historicamente Target Price 12M R$ 12,00
apresenta menor volume de produgdo e vendas, especificamente em Preco Atual (RS) 9,14
dezembro e no segmento implementos. Do lado positivo, a Upside +31,29%

consolidacdo dos numeros da EBS, concluida no inicio de novembro,
deve impactar positivamente o trimestre e estoques os ajustados para Performance
2025 reforgam um cenario promissor para o proéximo ano.

140%
Esperamos uma queda nas margens em relagdo ao trimestre anterior, R

devido a menores volumes em implementos rodoviarios e autopecas, 120%
além dos efeitos das férias coletivas das montadoras. Assim como 110% /\

apontam as prévias de receitas de outubro e novembro, a receita 100% /\M
consolidada de 2024 deve ficar ligeiramente acima da faixa inferior do 90% \-\j

guidance de RS 11,5 bilhdes. Além disso, a reestruturacdo da unidade 80%
de implementos segue em curso, refletindo os esfor¢os da companhia 70%
para mitigar os impactos da grande perda de participagdo no Brasil em 60%
2024, que foi amplificada pela dominancia da Randon no setor
agropecuario.
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Projetamos uma receita liquida consolidada de R$ 3,02 bilhGes

(+18,2% a/a e -3,6%t/t), EBITDA de R$ 390 milhdes (+35,9% a/ae-17,1%
t/t), com margem EBITDA de 12,9% (+1,7pp a/a e -2,1pp t/t), e um lucro
liquido de RS 102 milhGes (+83,6% a/a e -16,6% t/t). Na base anual
temos uma comparacdo distorcida, ja que o 4723 foi impactado por
eventos nao recorrentes, como a atualiza¢ao do ERP, que impactou
negativamente o faturamento e operac¢oes, a desvalorizagdo cambial
da Argentina, resultando em ajustes contabeis negativos no lucro Ygor Araujo
liquido. ygor.araujo@genial.com.vc

Hoje, enxergamos RAPT4 negociando 6,6x P/E para 2025E, muito
inferior ao histérico da companhia de 10x. Acreditamos que, apesar Kaique Rocha
dos desafios de curto prazo, a Randon continua sendo uma tese kaique.rocha@genial.com.vc
atrativa para 2025, com expectativa de recuperacdao no agro e
expansdo de novas unidades de negdcios. Mantemos nossa

recomendagdao de COMPRA, com preco-alvo de R$ 12,00. Brasil - Genial Investimentos

Genial Institucional S.A. CCTVM

Expectativas 4724 - tandonlEARIS)

| Genial | Mercado | A |
Receita Liquida (RS mn) 3.021 3.065 -1,4%
EBITDA (R$ mn) 390 414 -5.7%

Lucro Liquido (RS mn) 102 98 4,1%
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Uma sazonalidade negativa para o trimestre

Projetamos que a receita liquida do 4T24 atinja RS 3.021 milhGes, impulsionada ndo
apenas pela base comparativa fraca do 4723, mas também pelo impacto positivo da
Hércules, que contribuiu durante todo o trimestre, e da EBS, cuja incorporagao teve maior
efeito em dezembro. Esse desempenho deve representar uma leve queda de -3,6% t/t,
refletindo a sazonalidade do periodo e o menor volume de implementos, mas um
crescimento expressivo de 18,2% a/a, evidenciando a normalizacdo operacional apos os
desafios enfrentados no ano anterior.

No que diz respeito as margens, projetamos um recuo da margem EBITDA
sequencialmente, atingindo 12,9% no trimestre (-2,1pp t/t), impactada negativamente
pela sazonalidade e pelos fracos volumes de implementos rodoviarios. Como reflexo das
margens mais fracas, estimamos que o lucro liquido do 4724 chegue a RS 102 milhdes,
representando uma margem liquida de 3,4% (-16,6% t/t e +83,6% a/a), beneficiado por
uma base de comparagdo mais fraca no 4723 e por uma aliquota de imposto menor, um
fator caracteristico do ultimo trimestre do ano.

Expectativa de resultados do 4T24 da Randoncorp (RAPT4)

Destaques Financeiros (R$ mn) 4T24E 4T23 % YoY 3T24 % QoQ

Receita Liquida 3.021 2.556 18,2% 3.135 -3,6%
COGS (2.206) (1.972) 11,9% (2.311) -4,5%
Receita Liquida (%) -73,0% -77,2% 4,1pp -73,7% 0,7pp
SG&A (526) (377) 39,5% (440) 19,6%
Receita Liquida (%) -17,4% -14,8% -2,7pp -14,0% -3,4pp
EBIT 289 205 41,1% 389 -25,7%
Resultados Financeiros (97) (37) 160,1% (101) -4,7%
Impostos (29) (44) -34,3% (91) -68,4%
Aliquota efetiva -15,0% -26,2%  11,2pp -31,8%  16,8pp
EBITDA 390 287 35,9% 471 -17,1%
Margem EBITDA (%) 12,9% 11,2% 1,7pp 15,0% -2,1pp
Lucro Liquido Consolidado 102 55 83,6% 122 -16,6%
Margem Liquida (%) 3,4% 2,2% 1,2pp 3,9% -0,5pp
Quebra da Receita Liquida (R$ mn) 4T24E 3T24 % QoQ
Montadora 942 1.058 -10,9% 1.073  -12,2%
Controle de Movimentos Veiculos Comerciais e Leves 914 741 23,4% 1.036 -11,8%
Servigos Financeiros e Digitais 249 186 33,5% 214 16,5%
Autopecas Veiculos Comerciais 1.141 789  44,5% 1.048 8,8%
Tecnologia Avancada e Headquarter 52 42 23,6% 52 1,0%
EliminagGes (278) (261) 6,6% (288) -3,6%
EBITDA - (R$ mn) 4T24E 3T24 % QoQ
Montadora 41 63 -34,8% 61 -32,5%
Controle de Movimentos Veiculos Comerciais e Leves 167 98  70,4% 195 -14,6%
Servicos Financeiros e Digitais 59 35  67,9% 59 0,3%
Autopecas Veiculos Comerciais 183 107 71,9% 172 6,8%
Tecnologia Avancada e Headquarter 162 70 130,0% 166 -2,6%
EliminagGes (222) (92) 141,2% (178) 24,9%

Fonte: Genial Analisa
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Implementos: Um mercado mais adverso

Apensar de um mercado relativamente estavel em 2024, com 88,6 mil unidades vendidas
vs. 90 mil em 2023, ao longo do ano a divisdo de implementos da Randon sofreu com um
desempenho fraco. A perda de market-share é parcialmente explicada pelo histérico
dominante da empresa no segmento agro, que foiimpactado por um ambiente desafiador,
no qual transportadores postergaram compras devido a estoques elevados e incerteza
sobre fretes. Além disso, observamos ao longo do ano uma recuperagdo de concorrentes
tradicionais, como a Rodofort-Guerra, que retomou mercado apés sua reestruturagao, e a
estratégia agressiva de Facchini e Librelato, intensificaram ainda mais a competicdo.
Como resultado, a divisdo perdeu volume e viu suas margens serem comprimidas,
refletindo ndo apenas a pressdo competitiva, mas também o impacto da sua forte
dependéncia do setor agro, que teve um desempenho abaixo do esperado.

No 4T24, nossas expectativas sao ainda mais negativas para a divisdo de implementos. Se
ao longo do ano a empresa ja enfrentou dificuldades em um mercado relativamente
resiliente, o cenario no ultimo trimestre se torna ainda mais desafiador, uma vez que o
setor como um todo recuou, agravando a tendéncia de queda nos resultados da
companhia. Os dados da Fenabrave apontam para uma reduc¢ao nos emplacamentos

totais no 4T24, tanto na comparacgao anual (-13,4% a/a) quanto na trimestral (-7,0% t/t),
reforcando um ambiente mais desafiador.

Implementos: Emplacamentos totais (em mil unidades)

Implementos: evolucao de emplacamentos t/t e a/a
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Fonte: Fenabrave Fonte: Fenabrave

Ainda no segmento de implementos, observamos que o mercado americano segue em
uma perspectiva negativa, refletindo diretamente na opera¢do da Hércules. A producgao de
implementos nos EUA registrou uma queda de -15,7% a/a no 4T24, mantendo a trajetdria
de desaceleragao vista ao longo do ano. Esse movimento reforca o ambiente desafiador

para a unidade da Randon nos Estados Unidos, impactando negativamente os resultados
da divisao.
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indice de produgio de implementos nos EUA

Variac¢do anual do indice producdo de implementos
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Fonte: BEA
Fras-le: Um délar ofuscado por custos logisticos e fretes internacionais

Os numeros ja divulgados indicam um desempenho robusto em outubro e novembro, com
receitas de RS 395,7 milhGes (+22,0% a/a) e RS 371,4 milhdes (+16,7% a/a),
respectivamente. Nossa projecao para dezembro, com base na tendéncia observada ao
longo do trimestre, indica RS 147,3 milhGes, o que representaria um crescimento
expressivo de 49,3% a/a e uma desaceleracao sequencial, condizente com a sazonalidade
do periodo.

Para 0 4T24, projetamos uma receita total de aproximadamente RS 914 milhdes, refletindo
um crescimento sélido na comparagdo anual, impulsionado pela valorizagdo do délar
(+6% t/t), que beneficiou a companhia ao elevar a conversao da receita internacional. Esse
efeito foi reforcado pelo aumento na participagao das receitas em moeda forte, resultado
da expansao das operacdes da Juratek, consolidando ainda mais a presenca da empresa
no mercado global. No entanto, apesar desse beneficio cambial, as margens podem ser
pressionadas pelo aumento nos custos logisticos, especialmente fretes internacionais, que
seguem elevados e impactam a estrutura de custos da empresa.

Cambio médio no periodo (variacdo trimestral)

m \ t/t dOlar === Ddlar (média)

5,85
23% 21% RS 6,00
RS$ 5,00
7% 7% 6% 6% 6% RS 4,00
0 1% no,
I(T_ _2%H R essoo
I I J10p ™ 1% R$ 2,00
-6%-6% -5% RS 1,00
[e)] o [e)] o o o o — — — — o o ()] o~ [22] (22} [22] [22] < <t < < ’

— — — N N N N (o] (9] o~ (o] o~ (o] (o] o~ (o] o~ o~ (o] (9] o~ (9] (o]

F EEFEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE

[q] o <t — (9] [a2] < — o~ (42] <t — o~ o™ < — o~ [42] <t — o~ (a0} <

Fonte: Banco Central

Além dos efeitos cambiais e da sazonalidade, o IPCA de acessorios e pecas registrou uma
variagdo trimestral de +1,0% no 4T24, conforme dados do IBGE. O indice segue uma
trajetoria de crescimento gradual. Embora o cenario cambial beneficie a conversado da
receitainternacional, a diferenca entre o repasse de precos e o aumento de custos no Brasil
deveria pressionar as margens, especialmente nos contratos de co-manufatura, que tém
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parte dos seus custos atrelados a importacao de insumos ou componentes dolarizados,
COMo ago, resinas e itens de reposicao.

Variagdo e Index: IPCA de acessérios e pegas (Base 100 = set/20)
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Autopecas Veiculos Comerciais: Volume deve ser afetado pelas férias coletivas

Para 0 4724, esperamos uma queda de margem no segmento de autopecas, passando de
16% para 14%, refletindo um cenario mais desafiador para a divisdo. Um dos principais
fatores que podem justificar essa deterioragdo é a reducdo na demanda das montadoras
de caminhdes, que entraram em férias coletivas no final do ano, impactando os volumes
do setor. Apesar de a produgdo de caminhdes no Brasil ter crescido 34,3% a/a, os dados da
Anfavea mostram que o desempenho mensal desacelerou ao longo do trimestre, caindo

de 14,8 mil unidades em outubro para 10,7 mil em dezembro, o que pode ter afetado o
ritmo de pedidos para autopecas.

Além disso, apos a conclusdo da aquisicdo da EBS, esperamos despesas ndo recorrentes
relacionada aos custos de fusdes e aquisicdes. Estimamos que a aquisicdo tenha
adicionado RS 48,3 milhdes em receita e RS 8,7 milhdes em EBITDA, mas sem alterar
significativamente a dinamica geral da divisdo. Outro fator que pode ter pressionado a
rentabilidade sdo os gastos com a fabrica de Mogi, que segue em fase de ramp-up, além de
possiveis reajustes nos contratos com montadoras.

Caminhoes (Brasil): Producdo (em mil unidades)
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Mesmo sem ventos econdmicos favoraveis, 2025 deve ser bom para a Randon

Apesar de um cenario econémico mais desafiador, 2025 deve ser um ano positivo para a
Randon, impulsionado pela contribuicdo das novas unidades de negdcio, que devem
agregar ao resultado da companhia. Na parte organica, a principal incerteza segue sendo
o setor agro, que, apesar de uma perspectiva levemente positiva, ainda evolui a passos
timidos. Um ponto de atengdo é a possivel espera dos transportadores por reajustes no
frete, o que pode postergar uma recuperacao mais robusta da demanda, mas, caso essa
corregao ocorra, mesmo com juros elevados, o setor pode se manter aquecido. Outro fator
relevante para 2025 sera o impacto dos reajustes e corre¢des da planta de Araraquara, o
que deve contribuir para uma melhora nas margens.

Para 2025, ha um crescimento significativo ja contratado em todas as divisdes do grupo,
impulsionado por uma combinacdo de crescimento organico e aquisi¢des, além de
contratos de longo prazo, o que fortalece nossa perspectiva positiva para o desempenho
das agdes no préximo ano.

No segmento de autopegas para veiculos comerciais, a Suspensys, controlada da Randon,
firmou um contrato estratégico com a Mercedes-Benz, que adicionara R$ 7 bilhdes em
receitas ao longo de 10 anos, com inicio previsto para o 1T25. Isso representa uma média
anual de RS 700 milhdes em novas receitas, contribuindo estruturalmente para o
crescimento da unidade. Além disso, a Castertech deve ganhar relevancia com o aumento
de capacidade em Mogi, adicionando algo entre RS 500 a 700 milhdes em receita/ano.
Ainda no setor de autopecas, a recente aquisi¢do da EBS no Reino Unido deve incrementar
o EBITDA da divisdo em pelo menos RS 50 milhGes em 2025, reforcando a estratégia de
expansao internacional da companbhia.

Na divisdo de implementos, um novo contrato na Hércules, nos EUA, deve adicionar pelo
menos RS 200 milhGes de receita a operagdo, consolidando a presenca da empresa no
mercado norte-americano. Ja na vertical de servigos, um contrato recém-assinado com a
Ambipar deve contribuir com cerca de R$ 100 milhGes adicionais de receita ja em 2025,
fortalecendo a diversificacdo do portfélio da Randon.

Com base nesses fatores, projetamos um crescimento superior a 20% na receita de 2024
para 2025, levando a uma estimativa minima de R$ 14 bilhGes, com um potencial de atingir
RS 15 bilhGes. No pior dos cenarios, enxergamos um lucro de pelo menos R$ 450 milhdes
paraa companhia em 2025.

Expectativa de resultado para 2024 e 2025
Income Statement (BRL mn) 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2025E

Net Revenues 3.831 5.425 9.057 11.152 10.888 11.678 12.779
COGS and SG&A (3.614) (4.132) (7.956) (9.900) (9.603)  (10.433)  (11.147)
EBIT (Operational Result) 217 1.292 1.101 1.252 1.285 1.245 1.633
Financial Results (101) 218 (106) (370) (343) (247) (560)
EBT 116 1.510 995 882 941 998 1.072
Taxes (129) (390) (110) (216) (278) (343) (322)
Net Income (66) 951 698 471 381 392 751
Net Margin -2% 18% 8% 4% 4% 3% 6%
Adjusted Net Income (66) 951 698 471 381 392 454
Adjusted Net Margin -2% 18% 8% 4% 4% 3% 4%
EBITDA 334 1.481 1.327 1.505 1.570 1.589 1.950
EBITDA Margin 8,7% 27,3% 14,7% 13,5% 14,4% 13,6% 15,3%

Fonte: Genial Analisa
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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 agbes 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 informagées 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 informagées 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 comissdes envolvidas.
Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudangas nas taxas de cGmbio podem afetar
adversamente o prego 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, é 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 relatorio 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.



