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A pesquisa Genial/Quaest de julho mostrou nova melhora na posicao
eleitoral do presidente Lula, dando continuidade ao movimento
observado desde maio, mas ainda sem alterar a leitura de uma eleicao
potencialmente bastante disputada. No principal cenario de segundo turno,
contra o senador Flavio Bolsonaro, a vantagem do presidente passou para 45% a
37%. O avanco parece ter ocorrido principalmente entre eleitores que nao se
identificam nem com o lulismo nem com o bolsonarismo: nesse grupo, Lula
ampliou sua vantagem, enquanto o desempenho de Flavio Bolsonaro ficou
relativamente estavel. A melhora, portanto, parece refletir uma recomposicao
parcial entre eleitores independentes, além de menor rejeicdo e recuperacao
marginal dos indicadores de aprovacdo do governo, mais do que uma mudanca
relevante nas bases tradicionais de apoio.

Nos demais cendrios de segundo turno, Lula também aparece
numericamente a frente dos candidatos testados, vencendo Ronaldo Caiado
por 45% a 36%, Romeu Zema por 45% a 35% e Renan Santos por 45% a 33%.
No primeiro turno, por sua vez, houve poucas alteracdes: o presidente avancou de
39% para 40% das intencdes de voto, enquanto Flavio Bolsonaro recuou de 29%
para 28%. Os demais candidatos seguem distantes e sem mudancas relevantes
em relacdo ao levantamento anterior, reforcando, por ora, um quadro de
estabilidade na primeira rodada e de vantagem mais clara para Lula nas simulacées
de segundo turno.

Os indicadores de potencial eleitoral ajudam a contextualizar a melhora
do presidente. A parcela dos entrevistados que afirma conhecé-lo e votaria nele
aumentou de 45% para 47 %, enquanto sua rejeicdo recuou de 53% para 50%.
J& Flavio Bolsonaro apresentou movimento menos favoravel, com leve reducao do
potencial de voto, de 39% para 38%, e aumento da rejeicdo para 57%. Entre os
nomes alternativos da centro-direita, Ronaldo Caiado segue com rejeicdo relativa
menor do que a dos principais candidatos testados e ainda preserva algum
potencial de crescimento entre eleitores menos alinhados aos dois polos politicos.

A melhora eleitoral ocorreu em paralelo a uma recupera¢do marginal dos
indicadores de avaliacao do governo. A aprovacdo de Lula voltou a superar
numericamente a desaprovacao, por 48% a 47 %, enquanto as avaliacbes positiva
e negativa da administracdo passaram a registrar empate em 36%.
Regionalmente, o presidente preserva desempenho mais favoravel no Nordeste e
ha sinais pontuais de melhora em outras regides, mas a leitura dos recortes deve
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ser feita com cautela, considerando a margem de erro e a volatilidade natural
desses segmentos.

A percepcao sobre a economia, por outro lado, continua sendo um desafio
relevante para o governo. A maioria dos entrevistados ainda avalia que a
economia piorou nos Ultimos doze meses, que o poder de compra diminuiu e que
0s precos dos alimentos continuam subindo. Apesar disso, a comparacao com as
pesquisas de abril e maio aponta estabilizacdo desses indicadores, com alguma
melhora na margem. As expectativas para os proximos doze meses seguem
relativamente mais favoraveis do que a avaliacdo da situacdo atual, embora ainda
convivam com uma percepcao predominantemente negativa sobre inflacdo e
renda.

As perguntas sobre politicas publicas também sugerem maior
disseminacdo das medidas recentes do governo. O conhecimento sobre o
Desenrola 2.0 aumentou em relacdo a pesquisa anterior, e a ampla maioria dos
entrevistados continua avaliando positivamente o programa. Entre os beneficiarios
da ampliacdo da faixa de isencdo do Imposto de Renda, cresce a percepcao de
melhora na renda disponivel, embora esses efeitos ainda nao parecam suficientes
para alterar de forma significativa a avaliacdo geral das condicées econdmicas das
familias.

Em nossa avaliacao, a principal mensagem desta rodada é que Lula segue
em trajetéria de melhora desde maio, sustentado por ganhos entre
independentes, queda da rejeicdo e recuperacao marginal da aprovacao
do governo, mas sem que isso configure, por ora, favoritismo confortavel.
A vantagem de oito pontos no principal cenario de segundo turno é relevante,
sobretudo pela direcdo recente das pesquisas, mas deve ser interpretada com
cautela. Como observado nas eleicdes passadas, margens dessa magnitude
podem se estreitar ao longo da campanha — em 2022, por exemplo, a vantagem
de Lula sobre Jair Bolsonaro diminuiu entre julho e outubro. Além disso, o
alargamento da vantagem na Quaest nao aparece de forma inequivoca em todos
os levantamentos nacionais, como sugeriu a pesquisa Apex/Futura divulgada
ontem, que apontou empate entre os dois principais candidatos no segundo
turno. Assim, embora a rodada seja positiva para o presidente, seguimos diante
de uma eleicao presidencial potencialmente muito competitiva.



Quick take

Informacdes sobre riscos

As visoes de investimento do UBS Chief Investment Office ("CIO") séo elaboradas e publicadas pela area de negocios Global Wealth
Management do UBS Switzerland AG (entidade regulamentada pela FINMA na Suica), ou por afiliadas (“UBS"), que faz parte do UBS
Group AG (“UBS Group”). O Grupo UBS abrange o antigo Credit Suisse AG, suas subsidiarias, filiais e afiliadas. Um disclaimer adicional
relevante para a Gestdo de Patriménio do Credit Suisse encontra-se no final da presente secao.

As visoes de investimento foram preparadas em conformidade com os requisitos legais destinados a fomentar a independéncia da
pesquisa de investimentos.

Pesquisa de investimentos genérica - Informacoes sobre riscos:

Esta publicacdo destina-se a fins exclusivamente informativos e ndo se destina a ser uma oferta, nem um convite para apresentar uma
oferta, para comprar ou vender qualquer investimento ou outro produto especifico. A andlise aqui contida ndo constitui uma
recomendacao pessoal nem leva em consideracdo os objetivos de investimento, estratégias de investimento, situacao financeira e
necessidades de qualquer destinatario especifico. Ela é baseada em diversas premissas. Premissas diferentes podem levar a resultados
substancialmente diferentes. Alguns produtos e servicos estdo sujeitos a restricdes legais e ndo podem ser oferecidos irrestritamente
em todo o mundo e/ou podem néo ser qualificados para venda a todos os investidores. Todas as informacdes e opinides expressas
neste documento foram obtidas em boa-fé junto a fontes tidas como confidveis, mas ndo é feita qualquer declaracdo nem dada
gualquer garantia, expressa ou implicita, quanto a elas serem exatas ou completas (salvo pelas informacoes relativas ao UBS). Todas
as informacoes e opinides, bem como quaisquer projecdes, estimativas e precos citados, estdo atualizadas até a data deste relatério
e estdo sujeitas a alteracdes sem aviso prévio. Devido a utilizacdo de premissas e/ou critérios diferentes, as opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias as de outras areas de negdécios ou divisdes do UBS. UBS pode utilizar ferramentas de inteligéncia
artificial (“Ferramentas de IA") na preparacdo deste documento. Nao obstante qualquer uso dessas Ferramentas de IA, este
documento foi revisado por humanos.

Em nenhuma circunstancia este documento ou qualquer informacédo nele contida (inclusive projecdes, valores, indices ou outro valor
calculado (“Valores"”)) podera ser usada para qualguer uma das seguintes finalidades (i) para fins de avaliacdo ou contabilidade; (ii)
para determinar valores devidos ou pagaveis, o preco ou valor de qualquer instrumento ou contrato financeiro, ou (iii) para medir o
desempenho de qualquer instrumento financeiro inclusive, entre outros, acompanhar o retorno ou o desempenho de qualquer Valor,
definir a alocacdo de ativos de carteira ou calcular taxas de performance. Ao receber este documento e as informacdes, sera
considerado que vocé declarou e garantiu ao UBS que ndo usard este documento nem usara suas informacoes para qualquer uma
das finalidades acima. O UBS e seus diretores ou funcionarios podem ter o direito de, a qualquer tempo, manter posicdes compradas
ou vendidas nos instrumentos de investimento aqui mencionados, efetuar transacoes envolvendo os instrumentos de investimento
citados, por conta prépria ou na condicdo de agentes, prestar quaisquer outros servicos ou ter executivos que atuem como membros
do conselho de um emissor, do préprio instrumento de investimento ou de qualguer empresa comercial ou financeiramente associada
a tal emissor. A qualguer momento, as decisdes de investimento (inclusive quanto a compra, venda ou manutencdo de titulos
mobilidrios) tomadas pelo UBS e seus funcionarios poderdo diferir ou divergir das opinides expressas nas publicacdes de pesquisa do
UBS. Alguns investimentos podem nao apresentar liquidez imediata e, portanto, o valor do investimento bem como a identificacao
do risco a que o investidor esta exposto podem ser dificeis de quantificar. O UBS baseia-se na politica de barreiras de informacéo para
controlar o fluxo de informacdes dentro de uma ou mais de suas areas e entre suas areas, unidades, divisdes ou afiliadas. As
negociacdes com Futuros e Opg¢des ndo sdo adequadas a todos os investidores, j& que envolvem risco substancial de prejuizos, que
podem ser superiores ao investimento inicial. O desempenho passado de um investimento ndo é garantia de seu desempenho futuro.
Informacdes adicionais serao disponibilizadas mediante solicitacdo. Alguns investimentos podem resultar em significativas perdas de
valor, podendo, inclusive, acarretar perdas superiores ao capital aplicado e consequente necessidade de aporte de recursos adicionais.
Oscilagoes nas taxas de cambio podem afetar adversamente o preco, valor ou rendimento de um investimento. O(s) analista(s)
responsavel(is) pela preparacao deste relatério pode(m) interagir com profissionais da mesa de operacoes, da area de vendas ou com
representantes de outras areas visando coletar, sintetizar e interpretar informacdes de mercado.

Diferentes dreas, grupos e funciondrios do UBS Group podem produzir e distribuir produtos de pesquisa separados,
independentemente uns dos outros. Por exemplo, as publicacdes de pesquisa do ClIO sao produzidas por UBS Global Wealth
Management. UBS Global Research ¢ elaborado pelo UBS Investment Bank. As metodologias de pesquisa e os sistemas de
classificacdo de cada organizacao de pesquisa separada podem ser diferentes, por exemplo, em termos de recomendacoes
de investimento, horizonte de investimento, pressupostos de modelo e métodos de avaliacdo. Como consequéncia, com excecao de
determinadas previsdes econdmicas (para as quais o UBS CIO e o UBS Global Research podem colaborar), as recomendagbes de
investimento, classificagdes, metas de preco e avaliagdes fornecidas por cada uma das organizacdes de pesquisa separadas podem
ser diferentes ou inconsistentes. Vocé deve consultar cada produto de pesquisa relevante para obter detalhes sobre suas metodologias
e sistema de classificacdo. Nem todos os clientes podem ter acesso a todos os produtos de todas as organizacdes. Cada produto de
pesquisa esta sujeito as politicas e aos procedimentos da organizacdo que o elabora.

A remuneracao do(s) analista(s) que prepararam este relatorio é determinada exclusivamente pela administracdo de pesquisas e a alta
direcdo (ndo incluindo investment banking). A remuneracdo do analista ndo é baseada em receitas de investment banking, vendas e
negociagdes ou de negociagdes principais; contudo, a remuneracao podera ser relacionada as receitas do UBS Group como um todo,
das quais investment banking, vendas e negociagdes e negocia¢des principais fazem parte.

O tratamento tributario dependera das circunstancias especificas e pode estar sujeito a alteracdes. O UBS néo presta assessoria juridica
ou tributaria nem faz declaracbes relativas ao tratamento tributario de ativos ou do retorno de investimentos, seja em termos gerais
ou com referéncia a circunstancias e necessidades de clientes especificos. Este material ndo leva em consideracdo os objetivos de
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investimento, a situacao financeira ou as necessidades especificas de cada um de nossos clientes e recomendariamos obter assessoria
financeira e/ou juridica com relacao as possiveis implicacdes (incluindo tributdrias) do investimento em qualquer dos produtos aqui
apresentados.

E proibido reproduzir ou distribuir copias deste material sem a prévia autorizacdo do UBS. A menos que acordado de outra maneira
por escrito, o UBS proibe expressamente a distribuicdo e transferéncia deste documento a terceiros por qualquer motivo. O UBS ndo
aceita qualquer responsabilidade por quaisquer reclamacdes ou processos judiciais apresentados por terceiros e decorrentes do uso
ou distribuicdo deste material. Este relatério destina-se a distribuicdo apenas nas circunstancias permitidas pela legislacao pertinente.
Para obter informacdes sobre como o CIO administra conflitos e mantém a independéncia de suas visdes de investimento e publicacoes
e sobre as metodologias de pesquisa e classificacdo, visite o site www.ubs.com/research-methodology. Informacdes adicionais sobre
0s autores do contetdo desta e de outras publicacdes do CIO mencionadas neste relatério e exemplares de relatdrios anteriores sobre
o tema desta edicdo podem ser obtidos mediante solicitacdo a seu consultor de cliente.

Informacgoes importantes sobre Estratégia de Investimentos Sustentaveis: As estratégias de investimento sustentavel buscam
considerar e integrar fatores ambientais, sociais e de governanca (ESG) ao processo de investimento e a construcao de carteira.
Estratégias em diferentes regides abordam a andlise de ESG e incorporam as constatacoes por diversas formas. Incorporar fatores de
ESG ou consideracdes de investimentos sustentaveis pode inibir a habilidade do UBS de participar ou assessorar em relacdo a
determinadas oportunidades de investimento que, de outra maneira, estariam de acordo com os objetivos de investimento do cliente.
Os retornos sobre uma carteira que incorporam fatores de ESG ou considera¢des de investimentos sustentaveis podem ser menores
ou maiores do que carteiras onde fatores de ESG, exclusdes ou outros problemas de sustentabilidade ndo sejam considerados pelo
UBS, e as oportunidades de investimento disponiveis a essas carteiras podem diferir.

Gestores externos de ativos/Consultores financeiros externos: Caso este estudo ou publicacdo seja oferecido a um gestor
externo de ativos ou consultor financeiro externo, o UBS proibe expressamente que ele o redistribua ou disponibilize a seus clientes
e/ou terceiros.

EUA: Distribuido para pessoas dos EUA Unica e exclusivamente pela UBS Financial Services Inc. ou UBS Securities LLC, subsidiarias do
UBS AG. UBS Switzerland AG, UBS Europe SE, UBS Bank, S.A., UBS Brasil Administradora de Valores Mobiliarios Ltda., UBS (Brasil)
Corretora de Valores S.A.,UBS Asesores Mexico, S.A. de C.V,, UBS SuMi TRUST Wealth Management Co., Ltd., UBS Wealth
Management Israel Ltd e UBS Menkul Degerler AS sao afiliadas do UBS AG. O UBS Financial Services Inc. aceita responsabilidade pelo
contetdo de um relatorio preparado por uma afiliada que nédo seja dos EUA quando distribui relatérios a cidadaos dos EUA. Todas as
transacoes feitas por um cidadao dos EUA nos titulos mencionados neste relatério devem ser realizadas por meio de um corretor
registrado nos EUA afiliado ao UBS e nao por meio de um afiliado que nao seja dos EUA. O conteudo deste relatério ndo foi e ndo
serad aprovado por qualquer autoridade de titulos mobilidrios ou investimentos dos Estados Unidos ou de qualquer outro pais. O UBS
Financial Services Inc. ndo esta atuando como consultor municipal para qualquer entidade municipal ou individuo obrigado dentro do
significado manifestado na Secdo 15B da Lei de Valores Mobilidrios (a "Regra de Consultoria Municipal") e as opinides ou visdes aqui
contidas ndo tém a intencao e tampouco constituem aconselhamento dentro do significado da Regra de Consultoria Municipal. Para
obter informacoes sobre o pafs, acesse ubs.com/cio-country-disclaimer-gr ou peca ao seu consultor financeiro o documento completo
de informacbes sobre riscos.

Disclaimer adicional relevante para a Gestao de Patriménio do UBS

Vocé recebe este documento enquanto cliente da Gestdo de Patrimdnio do UBS. Seus dados pessoais serdo processados de acordo
com a declaracdo de privacidade do UBS, disponivel no seu domicilio por meio do site oficial do UBS. Para Ihe fornecer materiais de
marketing relativos aos nossos produtos e servicos, o UBS Group AG e as suas subsididrias podem tratar os seus dados pessoais
essenciais (p.ex., dados de contato como o nome e o endereco de e-mail) até que nos notifigue que ndo pretende continuar a
recebé-los. Pode optar por nao receber estes materiais em qualquer altura, informando o seu Gestor de Conta. Salvo especificacdo
em contrario neste documento e/ou dependendo da entidade local do UBS emissor deste relatério, este documento é distribuido
pelo UBS Switzerland AG, autorizado e regulamentado pela Autoridade de Supervisdo do Mercado Financeiro da Suica (FINMA).
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