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CARTEIRA DE ACOES RB

A carteira de Agbes da RB apresentou rentabilidade positiva de 2,1% no més de maio, enquanto o
Ibovespa subiu 1,4%.

No acumulado do ano de 2024, a carteira de A¢des da RB apresentou um saldo de 7,9% ante o
Ibovespa.

A visdo em torno das ac¢des sera sempre de longo prazo, com atualizagdes mensais sobre os ativos
apontados. Em caso de evento extraordindrio, podemos fazer altera¢des antes do prazo.

Carteira RB 14,8% 2,1%
Ibovespa 13,9% 1,4%
Saldo 0,9% 0,7%

Fonte: B3, Elaboracdo RB Investimentos

Carteira sugerida junho
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PARA JUNHO, SEGUE A CARTEIRA SUGERIDA

SMFT3 -5% SMFT3 - 5%
MRFG3 - 5% MRFG3 - 5%
BBSE3 - 7,5% Redugdo 2,5% BBSE3 -5%
RENT3 - 5% RENT3 - 5%

EMBR3 —-7,5% EMBR3 -7,5%

KLBN11-5% KLBN11-5%
IGTI11 - 5% IGTI11 - 5%
VALE3 - 5% VALE3 - 5%

RADL3 -7,5% Retirada 2,5%

ITUB4 -7,5% ITUB4 - 7,5%
EQTL3 - 5% EQTL3 - 5%
PRIO3 - 5% PRIO3 - 5%
JBSS3 —5% JBSS3 —5%
DIRR3 - 5% DIRR3 - 5%
SUZB3 - 5% SUZB3 - 5%

CXSE3 -7,5% CXSE3 -7,5%

PETR4 - 7,5% PETR4 —7,5%
PLPL3 - 2,5% Aumento 2,5% PLPL3 - 5%

RDOR3 —-2,5% Aumento 2,5% RDOR3 - 5%
Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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MOVIMENTACOES

Itad avancou mais que o indice, com mais uma temporada de balancos bem recebida por
investidores. Mantendo seu ROE na casa de 22%, sem aumento relevante de inadimpléncia, mesmo
com a taxa basica de juros elevada. A empresa segue uma das mais recomendadas no Ibovespa, muito
por sua previsibilidade positiva. Bradesco entregou uma melhora relevante de resultados, mas ainda
muito distante do Itau. Enquanto Banco do Brasil decepcionou, sendo que era um dos poucos que se
aproximava do Itau em rentabilidade. Nubank passou por uma mudanca relevante na organizacdo do
comando, enquanto a XP viu sua principal fonte de receita sair da Renda Variavel e ir para a Renda
Fixa, pela primeira vez. Em outras palavras, Itau atravessa os diferentes cenarios econdémicos com
exceléncia, se adaptando as novas tendéncias do setor, enquanto os concorrentes continuam com
dificuldades em se aproximar. Por isso, ela deve continuar sendo a mais recomendada.

Na parte de seguros, mercado ndo gostou do desempenho de Caixa Seguridade e BB Seguridade
no trimestre. Ambas com pioras especificas em seus negdcios. Se por um lado a Selic elevada
contribui, no investimento das empresas, por outro prejudica as taxas de inadimpléncia e expansdo de
contratagdo de seguros. Nada que va reverter a tese de investimentos. BB Seguridade acabou sendo
mais afetada por uma piora do setor rural em 2024.

A Embraer continua com uma tese de investimentos inabaldvel. Enquanto Boeing e Airbus
continuam com a esteira de pedidos cheia, com dificuldade de absorver novas demandas, a Embraer
aproveita a brecha para crescer. Isso sem falar no envolvimento das concorrentes na Guerra
Comercial. A acdo tem reagido mais ao aumento de pedidos, do que propriamente ao numero
entregue. Parece estranho, mas com as alternativas em situagdo pior, conseguimos entender a
paciéncia nesse ponto.

A RaiaDrogasil (RD Saude) foi o pior desempenho do més. Desde o inicio do ano vemos um
aumento de posicdes vendidas no papel. A empresa ndo estd passando por uma crise financeira, uma
ascensao desenfreada de um concorrente, fechamento de lojas, nada que nos preocupe. No trimestre,
investidores reclamaram do aumento de roubos nas lojas e do aumento de funcionarios por loja.

A questdo da violéncia, passa pela venda de Ozempic e Mounjaro, que possuem um valor
individual elevado. Curiosamente, esse também é um dos fatores mais promissores para a empresa
nos préoximos anos, pois em julho de 2026 a patente caird, elevando o niumero de concorrentes
genéricos. No segundo ponto, a empresa mostrou um aumento de NPS com o aumento de um
funcionario por loja. Considerando o histdrico de fechamento de lojas no setor e a dificuldade de
expansdes, ndo nos preocupa esse aumento de custo por loja. No entanto, ndo nos parece que
investidores abandonarao esses dois temas em 2025, o que deve penalizar o preco da acao.

A Smartfit segue como uma de nossas principais teses para o ano. Nenhum concorrente chega
perto de incomodar sua expansdo, que ainda tem um bom terreno ébvio para ser feito. A empresa
sofreu com alguma reacdo negativa aos dados de México. O que achamos essencial é a revisdo de
guidance de abertura de lojas para 2025. Caso raro em ano de Selic elevada.

02/junho/2025
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MOVIMENTACOES

As petroleiras continuam impactadas pela cotacdo internacional do petrdéleo, que continua na casa
dos $60. A Guerra Comercial diminui o crescimento do mundo, o que diminuird a demanda por
petréleo. A OPEP estd elevando a disponibilidade de barris de petréleo, apés um longo periodo
segurando a producdo. O que eleva a oferta. Ainda temos a negociacdo entre Estados Unidos e Ir§,
envolvendo a producdo nuclear, que pode retirar as san¢des ao Ird. Com menos chance de éxito, Russia
e Ucrania afirmam estar dispostos a negociar. O que normalizaria o comércio com petrdleo russo.

Prio precisa diminuir o custo de extracdo de seu novo campo adquirido, nada que investidores
tenham penalizado a acdo. Enquanto a acdo da Petrobras parece sensivel ao tema da exploracdo da
Margem Equatorial. Considerando que investidores temiam uma grande mudanca no foco da empresa,
nos parece que o risco diminui consideravelmente.

A Vale ndo muda muito em relacdo aos ultimos anos, muito dependente da tese econdmica da
China. O pais entregou um crescimento melhor, do que o esperado no primeiro trimestre. Internamente,
sem grandes projetos que provoquem uma mudanga na produc¢do adiante. A empresa nos parece muito
mais um veiculo de entrada para estrangeiros, em acdes brasileiras.

No setor de construcdo, investidores estdo priorizando empresas que participem de programas
habitacionais. Isso ocorre desde o inicio do governo, mas apds a ultima temporada de balancos, o
movimento parece ter ganho forga. Direcional e Plano&Plano ainda sdao as nossas favoritas. Embora
reconhecamos o éxito de Tenda e Cury nesses ultimos meses.

Para o resto de 2025, ndo vemos grandes mudancas, as empresas podem até crescer com o faixa 4,
do programa Minha Casa, Minha Vida.

Na parte de celulose, Klabin e Suzano oscilaram mais com o cdmbio, do que com seus resultados
trimestrais. Considerando os projetos bilionarios das empresas e concorrentes, o desafio sera colocar a
oferta maior no mercado sem uma grande ruptura no preco de equilibrio.

A Localiza continua sua trajetéria de recuperacao de rentabilidade, o que vem chamando a atencao
de analistas, elevando o numero de recomendag¢des. Com o grupo Simpar enfrentando reclamacdes
sobre o nivel de endividamento, nos parece que a empresa seguird ganhando momento.

A Equatorial também é uma das empresas mais recomendadas da bolsa. Sua participacdo na
Sabesp se torna cada vez mais comentada. Embora o foco ainda seja no setor elétrico. Com
concorrentes observando um aumento no furto de energia, a empresa pode se destacar com um
histérico positivo na diminuicdo de perda de energia.

Por fim, na parte de frigorificos tivemos um més muito agitado. Com a JBS aprovando sua dupla
listagem, por um lado empolgando investidores sobre uma arbitragem, por outro preocupando sobre a
chance de sair da bolsa brasileira. Na Marfrig, se tornou oficial a fusdo com a BRF, com a empresa
colocando a nova companhia como player global de proteinas. O que também deixou investidores
receosos de uma possivel saida da bolsa brasileira. De qualquer maneira, ambas mostraram que 2025
sera um ano positivo operacionalmente 02/junho/2025
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DESEMPENHO INDIVIDUAL NO MES
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Gustavo Cruz, Estrategista CNPI
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DESCRITIVO ACOES

Iguatemi (IGTI11)

A lguatemi é uma das junhores administradoras de shopping centers do Brasil, responsavel
pelo planejamento, desenvolvimento de propriedades e administracdo de seu portfélio de
shopping centers e torres comerciais. Além disso, possui uma estratégia digital bem
definida com o lguatemi 365, sendo um modelo de shopping nacional, onde diversas
marcas podem conectar seu e-commerce. Os pontos de atencao no case sao reajustes de
aluguel e a vacancia média.

Aliansce Sonae (ALSO3)

A Aliansce Sonae é a junhor administradora de shopping centers do Brasil, contando com
portfélio composto por 39 ativos, sendo 27 shoppings proprios e 12 shoppings de
terceiros. A companhia foi criada a partir da fusdo entre a Aliansce Shopping Centers e a
Sonae Sierra Brasil em agosto de 2019. Tem como estratégia gerir e deter participacdo em
shoppings considerados “dominantes”, que sdo posicionados como lideres ou co-lideres
em suas areas de influéncia, localizados em regides de alta densidade populacional e com
determinado nivel de demanda qualificada.

Marfrig(MRFG3)

A Marfrig € uma das junhores empresas globais no setor de alimentos, com foco na
producdao e comercializagdo de carne bovina e seus derivados. A companhia opera em
uma ampla cadeia de valor, que inclui desde a criacdo de gado até a distribuicao de
produtos para mercados internos e externos. Com plantas industriais na América do Norte
e do Sul, a Marfrig é uma grande exportadora de carne bovina, aproveitando sua presenca
estratégica em mercados relevantes. Além disso, a empresa fornece solucdes para clientes
nos setores de food service, varejo e industria alimenticia, oferecendo produtos in natura
e processados, sempre com foco em qualidade e sustentabilidade.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DESCRITIVO ACOES

Localiza (RENT3)

A Localiza Rent a Car S.A é uma empresa brasileira que se dedica sobretudo ao aluguel de
carros e frotas. A empresa divide seus negdcios em trés setores: divisdo de Aluguel de
automoveis, que é responsavel pelo aluguel de automodveis através de suas proprias
agéncias; divisdao de Aluguel de frotas, que se dedica ao aluguel de veiculos de frota para
empresas por longos periodos; e a divisdo de Franchising, que atua na administracdo e
concessdo de direitos de franquia para uso da marca da empresa, incluindo a transferéncia
de conhecimentos necessarios para a operacdo do negdcio. Através de sua subsididria
Prime Prestadora de Servicos S.A., a empresa também atua na intermediacdo de vendas
de veiculos previamente usados em suas operacdes de aluguel. Em 31 de dezembro de
2011, a rede da empresa, incluindo franquias nacionais e estrangeiras, compreendia 449
filiais em 314 cidades no Brasil e 47 filiais em 27 cidades em sete outros paises da América
do Sul.

Itad (ITUB4)

Itad é o principal banco privado do Brasil, com ativo total de RS 2,1 trilhdes e
aproximadamente 17% de participacdo de mercado em empréstimos e de 19% em
depdsitos. O banco, que consolidou sua lideranca entre os bancos privados no Brasil apds
a fusdo com o Unibanco em 2008, possui forte penetracdo e uma presenca robusta em
areas-chave, como cartdes de crédito, empréstimos para automoveis, gestdo de ativos e
Seguros.

O banco apresenta uma grande base de clientes atendidos por uma ampla rede de
distribuicdo, que opera tanto através das mais de 4100 agéncias fisicas quanto através dos
canais digitais, permitindo a distribuicdo de diversos produtos e servico. Em 2022, deve ter
um forte Resultado Financeiro, com a elevacao da taxa bdsica de juros em 2022. Além de
ser um foco de investimentos estrangeiros por conta de seu histérico e solidez.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DESCRITIVO ACOES

Equatorial (EQTL3)

A Equatorial Energia é uma holding com atuacao em diversos segmentos de utilidades
publicas (utilities), com destaque para i) a distribuicio de energia através da Equatorial
Maranhdo, Equatorial Pard, Equatorial Piaui, Equatorial Alagoas, CEEE-D e CEA, ii) a
transmissdao, com 8 projetos 100% concluidos e a Intesa, linha operacional que cruza os
Estados do Tocantins e Goids, iii) o saneamento, através da Companhia de Saneamento do
Amapa e iv) geracdo renovavel e distribuida através da Echoenergia e da E-nova. Empresa
é conhecida no mercado pelo profundo conhecimento regulatdrio, operacional e
financeiro de como operar uma empresa de utilidade publica, resultando em indicadores
de retorno e desempenho acima dos pares; ii) experiéncia comprovada na andlise e
turnaround de ativos ineficientes; e iii) cultura e modelo de gestdo voltada para
resultados.

Vale (VALE3)

Empresa com presenca em 20 paises, sendo a junhor produtora de minério de ferro,
pelotas e niquel. Também com operacGes de manganés, ferroligas, cobre, ouro, prata e
cobalto. Também atua em logistica com ferrovias, portos, terminais. Produz 54% da
energia das proprias operagoes, fontes hidrelétricas e edlicas. Empresa de junhor peso no
indice Ibovespa, com alta sensibilidade para a demanda chinesa.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DESCRITIVO ACOES

JBS (JBSS3)

A JBS S.A. é uma das junhores empresas de alimentos do mundo, especializada na
producdo e comercializacdo de carnes bovinas, suinas e de frango, além de produtos
processados. Com operacdes em diversos paises, a JBS conta com um portfdlio
diversificado que inclui marcas renomadas como Friboi e Seara. A companhia se destaca
por sua eficiéncia operacional e inovacdo na cadeia produtiva, adotando praticas
sustentaveis e investindo em tecnologia para aprimorar a qualidade de seus produtos.
Com um forte foco na expansao internacional e diversificagdo de receitas, a JBS apresenta
resultados consistentes e um modelo de negdcios resiliente, refletindo sua capacidade de
adaptacdo as demandas do mercado.

BB Seguridade (BBSE3)

A BB Seguridade é uma das principais empresas de seguros e previdéncia no Brasil,
atuando em segmentos como seguros de vida, saude, e previdéncia privada. Como
subsidiaria do Banco do Brasil, a companhia se beneficia de uma vasta rede de distribuicdo
e de uma base de clientes ampla, proporcionando produtos que atendem desde clientes
individuais até grandes empresas. A BB Seguridade é reconhecida por sua sdlida gestao
financeira e governanca corporativa, apresentando resultados financeiros robustos e
sustentaveis. Com um foco em inovacgao e digitalizacdao, a empresa busca continuamente
melhorar a experiéncia do cliente e ampliar sua participa¢do no mercado de seguros.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DESCRITIVO ACOES

Caixa Seguridade (CXSE3)

A Caixa Seguridade é uma holding do setor de seguros e previdéncia, responsavel por
gerenciar e comercializar produtos como seguros, consorcios, capitalizacdo e previdéncia
privada. Atuando em parceria com a Caixa Econdmica Federal, a empresa se beneficia de
uma das junhores redes de distribuicdo do pais, alcancando clientes em todo o territério
nacional. Seu portfdlio de produtos inclui seguros voltados para habitacdo, vida,
residencial e prestamista, além de solucdes de previdéncia para pessoas fisicas e juridicas.
A Caixa Seguridade tem como diferencial sua capilaridade e proximidade com o publico,
sendo reconhecida como uma das principais referéncias no setor de protecdo e
planejamento financeiro no Brasil.

Smartfit (SMFT3)

A Smart Fit, é a lider do mercado de academias na América Latina, a 4a junhor rede do
mundo em numero de clientes e a junhor academia fora dos Estados Unidos da América.
Atualmente, a SMFT3 tem presenca em 14 paises da América, sendo lider do setor no
Brasil, México, Colémbia, Chile e Peru, em numero de clientes ativos. Em relacdo ao seu
modelo de negdcios, a rede de academias opera no modelo high-value low-price com a
marca Smart Fit e no fitness digital com a marca Queima Diaria. Com isso, entre 0 2011 e o
inicio de 2023, a base de clientes da empresa apresentou um crescimento anual de 37%,
chegando a 4,2 milhdes. Esta acelerada foi uma consequéncia da combinacdo da bem-
sucedida abertura de academias no Brasil e expansdo em novos mercados na América
Latina, além do investimento em plataformas digitais. A proposta de valor da Companhia
proporcionou um crescimento acelerado agndstico ao cendrio macroeconémico,
demonstrando a resiliéncia do modelo de negdcios.

Plano&Plano(PLPL3)

A Plano&Plano se orgulha de sua trajetéria de mais de 27 anos, periodo em que construiu
mais de 3.427.379 m?, langcou mais de 91.700 unidades e entregou mais de 59.429
imdveis, contando com a dedicacdo de mais de 900 funcionarios diretos e cerca de 2.900
indiretos. Atualmente, mantém em constru¢do mais de 1.367.068 m?, reafirmando seu
compromisso com o desenvolvimento urbano e a realizacdo do sonho da casa prépria para
milhares de familias.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DESCRITIVO ACOES

Klabin (KLBN11)

A Klabin S.A é uma sociedade anénima de capital aberto, com 23 fabricas no Brasil e uma
na Argentina. A junhor produtora e exportadora de papéis para embalagens do pais e lider
na producdo de embalagens de papel. Unica companhia do mercado brasileiro a oferecer
solugdes em celuloses de fibra curta, fibra longa e celulose fluff, e lider nos mercados de
embalagens de papeldo ondulado e sacos industriais.

Petrorio (PRIO3)

A PetroRio é uma companhia que atua no setor de exploracao e producdo de petrdleo e
que surgiu em 2014 com a reestruturacdo da HRT. E uma das principais operadoras em
atividade hoje no Brasil e a junhor entre as produtoras independentes de petréleo no Pais,
com base no volume de producdo de produtos de petréleo e gds. Apresenta vasta
experiéncia no desenvolvimento de campos maduros e tem uma série de projetos que
visam aumentar a producao de seus campos, reduzindo os custos.

Direcional (DIRR3)

A Direcional Engenharia esta entre as cinco junhores construtoras do Brasil, com foco no
desenvolvimento de empreendimentos populares e de médio padrdo e atuacdo em
diversas regides do territdrio nacional. Durante seus 42 anos de experiéncia em
incorporacdo e construcdo, desenvolveu uma estrutura verticalizada e um processo
construtivo padronizado industrializado, o que viabiliza a construcdao de empreendimentos
de grande porte e permite operar em niveis de eficiéncia superior a média de seus
concorrentes, o que se comprova pelas suas margens e retorno sobre o patrimoénio. A
atuacdo primordial nas regides Sudeste, Centro-Oeste, Norte e Nordeste (Distrito Federal
+ 8 Estados) proporciona a Companhia significativo conhecimento do mercado de
empreendimentos populares e de médio padrao.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DESCRITIVO ACOES

Embraer (EMBR3)

A Embraer é a terceira junhor fabricante de jatos comerciais do mundo, entregando mais
de 8 mil aeronaves desde sua fundacdo em 1969. A companhia atua globalmente nos
segmentos de Aviacdo Comercial, Aviacdo Executiva, Defesa & Seguranca e Aviacdo
Agricola. A empresa projeta, desenvolve, fabrica e comercializa aeronaves e sistemas,
além de fornecer suporte e servicos a clientes no pds-venda. A companhia fabrica jatos
comerciais de até 150 assentos e jatos executivos de até 15 assentos e é a melhor
exportadora de bens de alto valor agregado do Brasil.

Petrobras (PETR4)

A Petrobras é uma empresa brasileira e uma das junhores produtoras de petréleo e gas do
mundo, dedicada principalmente a exploracdao e producdo, refino, geracdo de energia e
comercializacdo. A Petrobras tem expertise na exploracdo e produgcdo em dguas
profundas e ultra profundas como resultado de quase 50 anos de desenvolvimento das
bacias offshore brasileiras, tornando-se lider mundial neste segmento. Tem como
prioridade operar com baixos custos e com baixa emissdo de carbono, reforcando o
compromisso com o desenvolvimento sustentdvel para uma justa transicao energética no
Brasil.

Rede D’or (RDOR3)

Fundada em 1977 no Rio de Janeiro como Cardiolab, a Rede D’Or é a junhor rede
integrada de cuidados em saude no Brasil, com presenca nos estados do Rio de Janeiro,
S3do Paulo, Pernambuco, Bahia, Maranhdo, Sergipe, Ceara, Parana, Minas Gerais, Mato
Grosso do Sul, Paraiba, Alagoas, Para e no Distrito Federal. Com foco no atendimento
humanizado, na qualificacdo da equipe, na ado¢do de novas tecnologias e na expansao do
atendimento, a Rede D’Or é referéncia em qualidade técnica e conta com 75 hospitais
proprios em operacao, 3 hospitais administrados, 55 clinicas oncoldgicas, além de atuar
em servicos complementares como banco de sangue, didlise e ambulatérios de diversas
especialidades.

Gustavo Cruz, Estrategista CNPI 02/junho/2025
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado pela RB Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Ltda. (“RB Investimentos”) de acordo com as exigéncias previstas na Resolugdo CVM nQ 20, de 25 de
fevereiro de 2021 (“RCVM 20”), e possui carater informativo, de forma que possa auxiliar o
investidor a tomar sua propria decisdo de investimento, ndo constituindo uma oferta,
recomendacdo ou solicitacdo de compra ou venda de nenhum titulo ou valor mobilidrio contido
nesse relatério.

A RB Investimentos ndo se responsabiliza por qualquer decisdo tomada pelos investidores, clientes
ou ndo, com base no presente material e as decisGes de investimentos e estratégias devem ser feitas
pelo préprio leitor.

O conteuldo desse relatério foi elaborado considerando a classificacdo de risco dos produtos de
modo a gerar resultados de alocagdo para cada perfil de investidor, ndo podendo ser copiado,
reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia autorizacdo da RB
Investimentos.

Todas as informacgdes utilizadas nesse documento foram redigidas com base em informacdes
publicas e que a RB Investimentos e o analista de valores mobilidrios entendam ser confiaveis, mas
podem ndo ser precisas e completas e se referem a data de sua divulgacdo, estando portanto
sujeitas a alteragGes, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer comunica¢do no
sentido de atualizagdo ou revisdo com respeito a tal mudancga.

O analista de valores mobilidrios responsavel pelo contelido deste material certifica que: (i) as
informacdes contidas neste material refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e
foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a RB Investimentos; (ii) se estiver em
situacdo que possa afetar a imparcialidade do material ou que possa configurar conflito de
interesses, nos termos dos artigos 20 a 22 da RCVM 20, tal informacdo sera informada no préprio
material; e (iii) sua remuneragdo nao esta direta ou indiretamente relacionada as informacdes ou
opinides objeto deste material.

A RB Investimentos e o analista de valores mobilidrios responsavel pelo contetdo deste material sdo
credenciados junto a Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de
Capitais (“APIMEC”), em cumprimento a todas as disposi¢des contidas na CVM n2 20/2021 e nas
politicas elaboradas pela APIMEC, em especial o Codigo de Conduta da Apimec para o Analista de
Valores Mobilidrios.

Para mais informagdes, consulte a Resolugdo CVM 20/2021 e o Cddigo de Conduta da Apimec para o
Analista de Valores Mobilidrios. Em caso de quaisquer duvidas ou informacdes adicionais, pedimos
entrar em contato com o analista responsavel ou pelo e-mail [gustavo.cruz@rbinvestimentos.com].

C D Experiéncia investida em vocé.
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