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Area de Atuacio

Setor de Atuagdo Subsetor Segmento

Finance Banks - Diversified Banks - Diversified

O JPMorgan Chase & Co. € a maior holding financeira dos Estados Unidos
e lider em servicos financeiros com operacdes em todo o mundo. O banco
atua de forma diversificada em seu portfélio de produtos e servicos.
Principalmente, com servicos bancarios e investimentos, servicos
financeiros para consumidores e pequenos negocios, como bancos

comerciais, transac¢oes financeiras e gerenciamento de ativos.

Nos Estados Unidos, os servicos financeiros costumam ser pulverizados,
pois existem diversas opcdes de empresas que oferecem diversos tipos de
produtos e servicos nesse segmento. Isso acontece por conta da facilidade
e liberdade econémica que o pais oferece, aqui no Brasil as companhias
esbarram em burocracias elevadas, que impedem a criagao e atuacao de

Mmuitas dessas empresas.

JPMorgan Chase

Consumer Businesses Wholesale Businesses
: : Commercial Asset & Wealth
Consumer & Community Banking Corporate & Investment Bank Banking Management
Banking & et LemaTn Card Services & Bankin Markets & : Wgﬂlgt + Asset
Wealth Management g Auto g Securities Services Banking Management
+ Consumer « Home - Card Services « Investment - Fixed « Corporate + Global
Banking Lending - Auto Banking Income Client Private Bank
« J.P. Morgan Production « payments Markets Banking
Wealth * Home - Lending - Equity + Commercial
Management Lending Markets Real Estate
+ Business servicing o SIS Banking
Banking - Real Estate Services

Portfolios . Credit

Adjustments
& Other

DivisGo de negdcios por segmento.
Fonte: IR JPMorgan Chase.

O banco possui um portfolio de atividades completo, o que cria uma maior

sinergia entre as diferentes operacdes e facilita para o cliente a utilizagdo de
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variados servicos financeiros complementares dentro da propria instituicao.
Essa abordagem permite um ganho de escala significativo quando
comparado aos concorrentes, que geralmente possuem atividades mais
concentradas. Esse fator se destaca como um diferencial competitivo

importante para o JPMorgan.

As divisbes dos segmentos de negocios para os relatérios gerenciais do
JPM sao organizadas em quatro partes, como ilustrado na figura acima. A
linha de negdcios relacionada ao consumo é chamada de Consumer &
Community Banking (“CCB"). Ja os segmentos de negodcios relacionados ao
atacado sao nomeados como Corporate & Investment Bank (“CIB");
Commercial Banking (“CB") e, por fim, Asset & Wealth Management
(“AWM").

Descricao da Divisdao de Negécios por Segmento

* Consumer & Community Banking - o segmento CCB oferece
servicos para os clientes através de agéncias bancarias, ATMs, canais
digitais e telefone bancario. O CCB esta organizado em Consumer &
Business Banking, incluindo Consumer Banking, J.P. Morgan Wealth
Management e Business Banking; Homeland, que inclui crédito a
habitacao (incluindo servicos de crédito a habitacdo e carteiras
imobiliarias); e Card & Auto, que inclui cartdes de crédito e servicos de

empréstimos para compra de automaoveis e arrendamentos.

Resumidamente, o segmento tem atuacao como banco de varejo,
depdsitos, produtos de investimento, empréstimos, pagamentos e servicos
aos consumidores, gestdao de caixa e solugdes de pagamento para
pequenos negocios. O crédito a habitacao inclui atividades de originacao e
servicos de hipotecas (mortgage), bem como carteiras compostas por

hipotecas residenciais e empréstimos imobiliarios.
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% Corporate & Investment Bank - o sesgmento CIB esta organizado em
duas linhas, Banking e Markets & Securities Services. Oferecendo um
amplo conjunto de produtos e servicos de banco de investimento,
formacao de mercado, corretagem e titulos de valores mobiliarios para
uma base global de clientes de corporacdes, investidores, instituicoes

financeiras, comerciantes, entidades governamentais e municipais.

Além disso, o segmento fornece custodia, contabilidade e administragcao de
fundos, junto a produtos de empréstimo de titulos para gestores ativos,

companhias de seguros e fundos de investimentos.

% Commercial Banking - o segmento CB fornece servicos financeiros
abrangentes. Incluindo empréstimos, pagamentos, investimentos,
produtos bancarios e de gestao de ativos em trés principais linhas de
clientes: Middle Market Banking, Corporate Client Banking e Commercial

Real Estate Banking.

A linha Middle Market Banking abrange pequenas e médias empresas,
governos locais e clientes sem fins lucrativos. A linha Corporate Client
Banking abrange grandes corporag¢des. Por fim, a Commercial Real Estate
Banking abrange investidores e proprietarios de multifamily, escritdrios,

varejo, propriedades industriais € habitacionais a pregos acessiveis.

*» Asset & Wealth Management - o segmento AWM possui mais de
US$5 trilhdes em ativos sob gestdo dos clientes, desta forma, a instituicdo é
lider global em investimentos e gestao de patriménio. O banco oferece
solucdes de gestao de investimentos em acdes, renda fixa, investimentos
alternativos e fundos de investimentos para investidores institucionais e de
varejo, atendendo a uma ampla gama de necessidades de investimento

dos clientes.

Dentro do segmento, a linha Global Private Bank fornece produtos e

servicos de aposentadoria, corretagem, custddia, fundos e propriedades,
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empréstimos, hipotecas, depdsitos e gestao de investimentos para clientes

de alta renda.
Nova Divisao dos Segmentos de Negécios

A partir do segundo trimestre de 2024, a companhia reorganizou seus
segmentos operacionais reportaveis, combinando os antigos segmentos
Corporate & Investment Bank e Commercial Banking em um unico

segmento reportavel, denominado Commercial & Investment Bank (“CIB”").

Como resultado dessa reorganizagao, a companhia passou a reportar trés
segmentos de negdcio: Consumer & Community Banking, Commercial &
Investment Bank e Asset & Wealth Management, com as demais atividades

concentradas no segmento Corporate.

JPMorganChase

Consumer Business Segment Wholesale Business Segments
Asset & Wealth
Consumer & Community Banking Commercial & Investment Bank
Management
Banking & Wealth = Aszset Management
— Home Lending Card Services & Auto Banking & Payments Markets & Securities Services e e
Management
= Consumer + Home Lending « Card Sarvices = Investment Banking = Fixed Income Markets
Banking Production * Auto + Payments = Equity Markets
= Business Banking + Home Lending * Lending + Securities Services
= JP. Morgan Wealth Servicing * Other = Credit Adjustrments & Other
Management = Real Estate

Portfolios

Nova divisGo de negdcios por segmento.
Fonte: IR JPMorgan Chase.

Os segmentos de negocio sao definidos com base nos produtos e servigcos
oferecidos, ou no tipo de cliente atendido, refletindo a forma como as
informacdes financeiras sao avaliadas pelo Comité Operacional da
companhia, cujos membros atuam coletivamente como principal tomador

de decisdes operacionais da empresa.
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Historia da Empresa

Em 1871, J. Pierpont Morgan iniciou uma parceria com o banqueiro da
Filadélfia Anthony Drexel para formar a Drexel, Morgan & Co., uma casa
bancaria comercial privada na cidade de Nova York. Morgan construiu sua
reputacao como lider em investimentos em ferrovias, a maior e mais

dindmica industria americana apos a Guerra Civil até entao.

A empresa seria rebatizada para JP Morgan & Co. em 1895 com Morgan
como chefe de todas as quatro sociedades afiliadas em Nova York,

Filadélfia, Londres e Paris.

Em 1877, o Chase National Bank foi fundado por John Thompson, um
notavel banqueiro de Nova York. Thompson nomeou o0 novo banco em
homenagem a seu amigo Salmon P. Chase, secretario do Tesouro de

Abraham Lincoln e arquiteto do Sistema Bancario Nacional dos EUA.

No inicio da década de 1880, Morgan financiou a conclusao da Northern
Pacific Railroad subscrevendo a venda de US$40 milhées em titulos, na
época foi a maior transacao em titulos ferroviarios ja feita nos Estados
Unidos. Até o final do século, Morgan exerceu um enorme poder na

indUstria ferroviaria americana.

Em 1882, o edificio Drexel, Morgan & Co. na 23° em Wall Street, foi o
primeiro edificio de escritdrios na cidade de Nova York a receber energia da
recém-construida estacao de geracao elétrica da Edison Electric
lluminating Company. Thomas Edison acendeu pessoalmente as luzes do

prédio.

Em 1892, a Drexel, Morgan & Co financiou a consolidacao da General
Electric. Nos anos que se seguiram ao panico de 1893, Morgan reforcou as

reservas de ouro do Tesouro dos EUA.
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Em 1901, nasceu a United States Steel, a primeira corporacao bilionaria do
mundo, que € fruto da combinacao de 15 empresas organizadas por
Morgan. A nova corporacao pertencia ao magnata do aco Andrew

Carnegie.

Em 1904, Morgan financiou a construcao do canal do Panama. Essa foi a

maior atividade imobilidria da histdria até entdo.

Em marco de 1913, J. Pierpont Morgan morreu enquanto viajava a Roma.

Seu filho, J. P. (Jack) Morgan Jr. tornou-se soécio sénior do JP Morgan & Co.

O Guaranty Trust Company criou o ADR em 1927, simplificando o
investimento em titulos ndo norte-americanos e abrindo o acesso ao

capital americano.

Proximo ao ano de 1955, O Chase National Bank se fundiu ao The Bank of
The Manhattan Company para formar o Chase Manhattan Bank. A nova
instituicdo combinava a forca do Chase National em bancos internacionais,
corporativos e correspondentes com a rede de agéncias e a experiéncia em
bancos de varejo do The Bank of The Manhattan Company. Nos anos

seguintes, o Chase lancou o primeiro cartao de crédito em Nova York.

Em 1959, o JP Morgan & Co. se fundiu com a Guaranty Trust Company,

formando a Morgan Guaranty Trust Company de Nova York.

Em 1969, o Chemical Bank instalou a 1° maquina ATM do pais. No mesmo
ano, Morgan Guaranty, Chase Manhattan, Manufacturers Hanover,
Chemical e First National Bank of Chicago organizaram-se para formar
entidades corporativas que possuiam o capital social de seus principais

bancos.

Em 1980, os clientes do banco comecaram a ver seus saldos bancarios na
tela da televisao, pagar contas e transferir dinheiro entre contas. O servico

funcionava através de linhas telefébnicas.
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Em 1995, foi lancado o Online Banking que permitia aos clientes
consolidarem todas as suas contas e acessa-las a partir de seus proprios

computadores.

Na década de 2000, o J.P. Morgan fundiu-se com o Chase Manhattan,
tornando-se um dos maiores bancos dos Estados Unidos. Alguns anos
depois, o banco se fundiu com o Bank One Corporation. Em 2008, em meio
ao colapso imobiliario, o banco de investimentos Bear Stearns foi

comprado.

Em 2018, o JPMorgan Chase anunciou planos para substituir o prédio da

sede em 270 Park Avenue por um novo arranha-céu.

Em 2020, em resposta a pandemia da COVID-19, o banco adotou medidas
robustas para garantir a continuidade dos servicos aos seus clientes e a
seguranca de seus funcionarios. Isso incluiu a ampliacao do uso de

tecnologias digitais para facilitar o acesso remoto aos servicos bancarios.

Em 2022, o JPMorgan Chase lancou o servico de banco digital
internacional, expandindo sua presenca global e oferecendo uma gama

completa de servicos financeiros aos clientes fora dos Estados Unidos.

Em 2023, o JPM JPMorgan Chase adquiriu o First Republic Bank do FDIC. A
compra da instituicao ajudou a estabilizar e fortalecer o sistema financeiro

dos EUA, beneficiando meio milhao de clientes do First Republic.

Riscos do Negécio

Os investidores devem considerar cuidadosamente os fatores de riscos
envolvidos na operacao do JPM, além disso, devem estar cientes de que
nao é possivel prever ou identificar todos esses fatores. Caso 0s riscos
conhecidos ou desconhecidos se materializem, os resultados das operacdes
ou as condig¢des financeiras do banco podem ser afetados de forma

relevante. Dentro dos cenarios possiveis, trouxemos 0s principais riscos
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envolvidos nas atividades do banco que podem ser relacionados,
principalmente, a riscos e pressdes regulatorias, condicdes econémicas e

politicas adversas, riscos de crédito e alta competicao do setor bancario.

Primeiro temos os riscos regulatoérios, que incluem o grande impacto das
leis aplicaveis ao setor financeiro, que é altamente regulamentado. Como o
banco atua de forma global, a regulamentacao de servicos financeiros em
diferentes jurisdicdes pode prejudicar os seus negocios. Também € preciso
pontuar os riscos associados ao cumprimento de leis antilavagem de

dinheiro, san¢des econdmicas e leis anticorrupcao.

Existem os riscos de mercado, que incluem os efeitos que eventos e
condicdes econdmicas, de mercado, politicas governamentais, mudancas
nas taxas de juros, spreads de crédito e flutuacdes podem ter sobre os
negocios do JPMorgan Chase. Junto a isso, temos o risco de crédito, que
pode ter efeitos negativos no banco caso haja alguma mudanc¢a nas
condicdes financeiras dos seus clientes, dessa forma, havendo potenciais
perdas devido a queda no valor das garantias em condicdes de estresse do

mercado ou de concentracao de crédito.

O investimento em tecnologias, inteligéncia artificial e em cybersecurity de
forma constante dentro do segmento financeiro é de extrema importancia
para que o banco se mantenha seguro frente aos desafios enfrentados. Por
fim, temos os riscos estratégicos, que podem ocorrer caso a administracao
nao desenvolva diretrizes e praticas eficazes, principalmente diante da

crescente concorréncia que o banco precisa superar.
Resultados Anteriores

Ao analisarmos as instituicdes financeiras, € importante entendermos que
a forma como elas geram receitas € diferente de outras empresas comuns.

Normalmente, os bancos reportam suas receitas de duas maneiras: receitas

"’ A research Earc bux and holders 9
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financeiras (interest income) e receitas nao financeiras (non-interest

income).
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(US$ em milhdes)

Interest Income [l Non-Interest Income

Receitas financeiras e ndo financeiras.
Fonte: IR JPMorgan Chase.

As receitas financeiras sao os valores recebidos de empréstimos,
conhecidos como receitas de intermediac¢ao financeira. Além disso, como
0s bancos captam recursos, eles precisam pagar juros aos donos desses
recursos, o que chamamos de despesas com intermediacdo financeira. E
fundamental que os bancos também provisionem a possivel inadimpléncia

daqueles clientes que podem nao pagar os empréstimos tomados.

As receitas nao financeiras, por sua vez, sao geradas pelos bancos através
da prestacao de diversos servicos. Isso inclui tarifas bancarias, gestao de
recursos, seguros, consultoria financeira, servicos de cambio, e outros
servicos correlatos. Essas atividades permitem aos bancos diversificar suas
fontes de receita além das operacdes tradicionais de empréstimos e

captacodes.

Desde 2016, como mostra o grafico, o JPMorgan Chase tem conseguido
crescer suas receitas a uma taxa composta de aproximadamente 6,57% ao

ano. No entanto, seus lucros cresceram de maneira ainda mais acentuada,
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cerca de 8,72% ao ano, devido ao ganho de eficiéncia operacional que o

banco alcancou durante esse periodo.
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Receita liquida, lucro liquido e margem liquida.
Fonte: IR JPMorgan Chase.

No grafico a seguir, € possivel visualizar o indice de eficiéncia, que € uma
métrica financeira que mede a proporcao das despesas operacionais em
relacao as receitas totais. Os custos indiretos, também conhecidos como
custos gerais ou overhead, englobam todos os custos que nao podem ser
diretamente atribuidos a um produto especifico ou a uma atividade
especifica. Estes custos incluem despesas como aluguel, salarios de
funcionarios administrativos, contas de utilidades, seguros e outros custos

operacionais gerais.

Ao longo da ultima década, o banco tem reduzido gradualmente seu indice
de eficiéncia. Um indice de eficiéncia mais baixo indica que o banco esta
gastando menos para gerar cada unidade de receita, refletindo uma maior
eficiéncia operacional. Mesmo durante a pandemia da COVID-19, o
JPMorgan Chase se manteve estavel, gracas a capilaridade dos seus
servicos a nivel global e a grande diversificacao de seus produtos

financeiros, como ja mencionado.
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Receita liquida, despesas operacionais e indice de eficiéncia.
Fonte: IR JPMorgan Chase.

Agora vamos falar a respeito da rentabilidade do banco em relacao ao seu
patriménio liquido, o ROE. Como mostra a linha em cinza do grafico a
seguir, O JPM tem entregado uma alta gradativa nesse indicador desde

2016, chegando a um ROE de 15,7% em 2025.

Outra métrica amplamente utilizada pelos bancos é o ROTCE (Return on
Average Tangible Common Shareholders Equity), que mede o retorno
sobre o patrimoénio liquido tangivel da instituicao, excluindo a parte
intangivel do patriménio. Como podemos ver na linha azul do grafico, o
banco tem conseguido aumentar consistentemente seu ROTCE, em linha

com o crescimento em seu ROE.

Por conta das taxas de juros nos Estados Unidos serem normalmente
menores do que as que praticamos aqui Nno pais, 0s bancos americanos
possuem receitas financeiras relativamente menos expressivas. Entretanto,
eles podem compensar esse tipo de defasagem com provisdes para
devedores duvidosos abaixo das praticadas no Brasil, ja que a carteira de

crédito |a costuma ser de maior qualidade.
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ROE e ROTCE.
Fonte: IR JPMorgan Chase.
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Podemos notar a provisao histérica do JPMorgan Chase no grafico a seguir.

Por conta da pandemia, foi provisionado um numero elevado de devedores

duvidosos em 2020, que foi posteriormente compensado em 2021. Quando

comparado com bancos brasileiros, o JPM possui uma provisao histoérica

menos representativa, principalmente por conta da qualidade da sua

carteira de crédito, além de uma seguranca juridica mais elevada nos EUA,

seu principal mercado de atuacgao.
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Fonte: IR JPMorgan Chase.
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Distribuigdo de dividendos, recompra de agbes e payout..
Fonte: IR JPMorgan Chase.

O banco deixa claro que o crescimento de dividendos junto com o
reinvestimento nos proprios negdcios — de forma organica e inorganica —
sao prioridade para a instituicao em termos de melhor uso do capital.
Apesar de efetuar recompras de a¢des de forma constante, o banco sinaliza
gue essa pratica nao € prioridade - como costuma ser em empresas
americanas - e sera mais baixa no proximo ano, com o intuito de priorizar o

capital para reinvestimentos.

Somente em 2025, o banco distribuiu cerca de US$16,6 bilhdes em
proventos aos seus acionistas e recomprou US$345 bilhdes em acdes,
conforme mostra o grafico de retorno ao acionista. Nos ultimos cinco anos,
a média de payout — ou seja, a parcela dos lucros distribuida aos acionistas

— foi de pouco mais de 28,8%.
Opinido do Analista

O JPMorgan Chase se mostrou um banco extremamente resiliente e
diversificado em termos de servicos e produtos financeiros historicamente.
Depois das grandes fusdes, a instituicao conseguiu abranger de forma mais

completa esses servicos, conseguindo trazer maior comodidade aos seus
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clientes, que podem utilizar produtos complementares dentro da mesma

instituicao.

Nos Estados Unidos, temos uma quantidade maior de empresas
financeiras e os servicos acabam mais pulverizados com as instituicdes
sendo especialistas em atividades especificas. O JPM conseguiu unir essas
atividades fazendo fusbdes estratégicas, o que lhe trouxe diferenciais

competitivos em termos de ganhos de escala.

Em momentos extremos de dificuldades, como vimos durante a pandemia
da COVID-19, as instituicdes financeiras de maior porte e solidez, como o
JPMorgan Chase, geralmente sofrem menos. Isso se deve principalmente a
sua diversificacao e escala de servicos e produtos. Em contrapartida,
instituicdes menores frequentemente tém suas margens pressionadas e,

devido a falta de escala, sao mais impactadas.

A carteira de crédito do banco demonstrou uma diversificacao significativa,
com taxas de rating estaveis e uma qualidade superior em compara¢cao aos
bancos brasileiros. No entanto, devido aos juros americanos serem
relativamente mais baixos, as receitas financeiras das instituicées nos
Estados Unidos tendem a ser menores. Isso resulta em um indice de
eficiéncia levemente inferior, mas sem afetar expressivamente a
rentabilidade. As comparacdes com os bancos brasileiros sao inevitaveis, ja

que possuimos instituicdes solidas e rentaveis aqui no Brasil.

Como discutido anteriormente, a companhia apresenta caracteristicas
atrativas para investidores que buscam empresas do setor financeiro, com
operacoes previsiveis e uma politica de pagamento de dividendos a longo
prazo. Para investidores que compreendem o0s riscos envolvidos e
procuram uma empresa com esse perfil para diversificar sua carteira,

recomendamos a compra do JPMorgan Chase (JPM).
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Equipe

Carlos Junior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Fundos Imobilidrios Ativos Globais Acgdes Brasileiras

relatorio atualizado em 24.05.2026

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatérios também
podem ser atualizados. J& em caso do ativo receber recomendagao de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.
[ ] [ ]
Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios auténomo Thiago
Affonso Armentano - CNPI EM-8454, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisées de
investimento,; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum titulo ou valor
imobiliario contido. O investidor serd responsadvel, de forma exclusiva, pelas suas decisbes de investimento e
estrategias financeiras. O relatorio contém informagdes que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o
investidor responsdvel por verificar e atentar para as informagdes proprias ao seu perfil de investimento, uma
vez que as informagdes constantes deste material ndo sdo adequadas para todos os investidores. Os analistas
responsdveis pela elaboragdo deste relatério declaram, nos termos da ResolucGo CVM n° 20/202]1, que as
recomendagdes do relatdrio de andlise refletem unica e exclusivamente as suas opinibes pessoais e foram
elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual estdo vinculados. Além disso, Os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elabora¢do do relatdrio (e/ou seus cénjuges ou companheiros)
sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatorio, direta ou indiretamente, em nome proprio
ou de terceiros. Na emissdo deste relatorio, a Simpla Invest, controladora do Simpla Club, poderad estar agindo
em conflito de interesses em relacdo ao emissor, podendo (i) ter interesses financeiros e/ou comerciais
relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobilidrios objeto
deste relatdrio. A elaboragdo desse material se deu de maneira independente, e o conteuddo nele divulgado ndo

pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem autorizagdo preévia.
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