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Reajustando o cenario de politica monetaria

A despeito da primeira leitura do PIB do 1T24 dos EUA ter avangado 1,6% t/t saar, abaixo das expectativas do
mercado (2,5%) e também das nossas estmativas (24%), seguimos vendo uma demanda doméstica forte. O
Consumo das Familias (2,5% t/t saar, de 3,0%) continua sendo o suporte do crescimento, com alta de 4,0% t/t saarem
Servigos, acompanhado de uma queda mais timida do que esperado em Bens (-0,4% t/t). Aleitura abaixo do esperado
reflete mais fatores contabeis (contribuicio de consumo estoques e importacao, que representam demanda forte, mas
entram negativamente no calculo do PIB), do que uma frustragdo com o crescimento. Com os resultados, 0 consumo
americano apresenta um carrego de 2,0% t/t anualizado para 0 2724, levemente abaixo dos 2,5% verificado no 1T24.
Entendemos que o crescimento do consumo serd maior no periodo, de pelo menos 3,3%, sustentando um crescimento
mais forte do PIB no 2T24 (3,1% t/t anualizado) e motivando uma revisdo do crescimento de 2024 para 2,7% e para
1,9% em 2025.

Em termos de impulsionadores, o mercado de trabalho apertado continua sendo o principal motor, sustentando um
consumo forte, verificado com o Payroll ainda apresentando uma média mével de 264 mil vagas abertas nos ultimos
trés meses, acompanhado de taxas de desemprego, pedidos de seguro-desemprego e taxa de demissdo que sugerem
um mercado de trabalho bastante apertado. Quanto as implicagdes sobre o crescimento mais forte e tal dindmica de
emprego, Powell minimizou o fato como um potencial problema para seu mandato de inflacio, sugerindo que uma taxa
elevada de contratacéo porsisé ndo é razdo para atrasar o ciclo de cortes.

Por sua vez, o deflator do PCE, inflacdo ao consumidor perseguida pelo Fed, apresentou alta de +0,32% m/m em
margo, proximo das nossas estimativas (+0,29% m/m). O nucleo, por sua vez, avangou +0,32%, em linha do ritmo
médio dos ultimos trés meses (+0,30% m/m). Setorialmente, a inflacdo pressionada reflete o setor de servicos (de
0,26% para 0,41% m/m), enquanto o segmento de bens contribuiu de maneira baixista (de 0,49% para 0,14% m/m).
Os resultados do PCE de marc¢o confirmam a piora da tendéncia, em especial em itens subjacentes do segmento de
servicos e mostram o desafio de desinflagdo nesta “dltima milha”. A atividade econémica forte e o mercado de trabalho
ainda apertado seguem como balango de risco altista para a inflagdo americana, embora ainda antecipemos uma
desinflacio maio clara no préximo semestre. De qualquer forma, as Ultimas leituras d&o suporte para um reajuste da
projecéo de inflagdo PCE e nacleo do PCE em 2,9% no final deste ano, com viés altista.

Na politica monetaria, Powell e os membros do FOMC demonstraram desconforto adicional com os recentes dados de
inflaco, sugerindo que esses dados recentes “claramente n&o inspiraram mais confianga no processo de desinflagéo"
e que o comité esta preparado para manter a politica neste patamar restritivo pelo tempo que for necessério, deixando
claro que had menos espaco para ajustes na politica no curto prazo. Dada a nossa nova estimativa de inflagéo a frente,
entendemos que o comité ter4 pouca confianga para ajustar a politica antes da reunido de setembro, més que
consideramos como possivel inicio de cortes de juros, completando dois cortes neste ano e quatro no proximo. Ainda
assim, reconhecemos que caso a inflagio ndo mostre progresso em seus indices subjacentes ja neste 2T24, 0 espaco
para cortes de juros pode novamente ser adiado, desta vez para 2025. Powell, por sua vez, revelou que seria
necessarias “evidéncias persuasivas” para o comité entender que a politica ndo esta suficientemente restritiva, 0 que
demandaria uma wolta da alta de juros. O comité entende que o proximo passo ainda é de corte de juros, mas com
menos espaco neste ano.
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Se aproximando do inicio do ciclo de cortes

Mais uma vez os PMIs de servigos mostraram uma recuperagao na Zona do Euro, sugerindo um inicio de 2724
mais forte nesse momento. Ainda que de forma desigual, com Alemanha e Franca finalmente liderando o
crescimento, enquanto os paises periféricos mostraram performance mais timida. Em termos de composicdo,
destaque para a recuperacdo de indicadores que sugerem a continuidade de tal recuperacdo, com avanco de
novos pedidos e também backlog, além de um novo avango do mercado de trabalho. O PMI composto avangou
51,4 pontos, acima dos 50,7 esperados pelo consenso, com contribuicio forte do setor de servi¢os (52,9 pontos vs
51,8 esperado), e uma performance ainda timida do setor industrial (45,6 pontos vs 46,5 pontos). Cabe notar, por
outro lado, que o PMI de manufatura n&o foi capaz de antecipar a forte performance do segmento alemédo em
fevereiro (+2,1% mi/m), podendo sugerir um distanciamento dos indicadores da economia real que merecem um
monitoramento maior. Seguimos estimando um crescimento de 0,8% para a Zona do Euro neste ano, suportado
pelaaltade 0,3% t/t no 1T24, o que se revela um risco menor para a desinflagdo do que seu paramericano.

Por sua vez, no cenario de inflacdo, o CPl avangou 2,4% a/a em abril, em linha com mas estmativas de mercado e
mostrando um cenario mais confortavel para a situagdo da Zona do Euro, dado o niicleo desacelerou de 2,9% para

2,7% ala, levemente acima do esperado, e o segmento de servicos com 3.7% a/a. Para 2024 projetamos uma
inflacdo de 2,44% e de 2,12% para 2025.

Quanto a politica monetaria, o Governing Council do ECB decidiu manter as trés principais taxas de juros estaveis
em abril, com a taxa de depdsito em 4,00%, conforme esperado por nés e pelo mercado. A decisédo foi tomada de
maneira 'unanime”, marcando a quinta reunido consecutiva sem alteracbes nas taxas. O ECB alterou o
comunicado de forma a deixar aberta a possibilidade de corte de juros na préxima reunido, caso os dados evoluam
conforme o cenario base do comité. A discussdo sobre inflagho mostrou um ECB mais construtivo com os
resultados recentes, mostrando uma desinflacio mais clara. O comunicado e a coletiva de imprensa mostraram
nao s6 a confianca na reducdo da inflagdo subjacente, mas também um processo de reajuste de salarios mais
benigno e também uma absorcao de tais reajustes nas margens de lucro das empresas. Quanto a corte de juros
em junho, Lagarde afimou que a confianca ja poderia ser construida em junho, momento em que o ECB atualiza
suas projecdes e terd mais dados para tomada de decisdo. Desde entio, a despeito da reprecificacdo do ciclo
monetario nos EUA, a maior parte dos membros do ECB ja vocalizam abertamente o cenario de corte de juros em
junho, com alguns ja mostrando confianga para abrir a discussdo de nova reducdo em julho. Dessa forma,
reforcamos nosso call de inicio de cortes em junho, com cortes sequéncias e com a taxa encerrando 0 ano em

2,75%. Por outro lado, entendemos que o ECB tera dificuldades de fazer um ciclo longo de cortes dado o cenario
mais adverso parao ciclo monetario americano.
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Menor relevanciano curto prazo

Dado a wlatilidade no cenario Ocidental, a China e seus desafios domésticos se tornaram menos
relevantes para o cenario global neste momento, com o mercado aceitando um crescimento mais timido
na margem e um avanco moderado no ano. Enquanto o PIB avancou 1,6% t/t no primeiro trimestre,
exatamente em linha das nossas estimativas e acima do que o mercado esperava, 0s indicadores
atividade em margo mostram um crescimento bem menos sustentavel e linear dentre os setores.

A produgéo industrial avangou apenas 4.5% a/a em margo, abaixo dos 6% estimado pelo consenso, ao
passo que o varejo cresceu 3,1% ala, contra 4,8% nas estimativas do mercado. Esse resultado mostra
nao s6 uma fraqueza no lado da oferta, mas uma demanda timida no final do trimestre, deixando um baixo
carrego para 0 2T24. Quanto ao setor imobiliario, os investimentos no segmento recuaram 9,5% a/a, vindo
de uma base de comparacédo fraca, com as vendas de casas recuando 21% a/a, enquanto a entrega de
casas recuando 21,7% ala. No geral, quando excluido o setor automotivo, que segue favorecido pela
demanda interna e externa, a maior parte da economia chinesa mostrou uma degradacdo em marco.

Cabe notar que nenhuma nova proposta ou concreta medida foi adotada pelo governo para continuar na
rota de suporte ao setor imobilidrio. HA& uma percepcao de que a dor atual é absorvivel pela meta
estabelecida pelo partido e que o setor devera conviver com essa nova realidade daqui para frente. A
Unica real preocupacdo € acelerar e entregar as obras paralisadas ou atrasadas, enquanto as novas
vendas e a expansao do setor ndo é mais algo de primeira importancia para o governo.

Em meio ao cenério externo de taxas elevadas por mais tempo, o PBOC também tem se maostrado mais
conservador com a politica monetaria, ndo promovendo mais cortes de compulsério ou das principais
taxas de referéncia nesse momento. Por fim, pelo outro lado, o Politburo da China reforgou novamente
disposicdo para cortar juros, afirmando que Pequim fard uso flexivel de ferramentas, incluindo taxas
referéncias e a taxa de compulsoério, e que a politica fiscal deve ser proativa. J& os principais lideres da
China também examinardo maneiras de absorver o “estoque habitacional” atual. Por fim, o Comité Central
do Partido Comunista Chinés se reunird em julho para executar a reunido do plenario, a terceira desde

gue o corpo de policymakers foi eleito em 2022, focando em reformas diante de "desafios domésticos e
complexidades no exterior”.
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Se adaptando ao cenério de juros longo por mais tempo

A reprecificacdo do ciclo monetario apos os recentes dados de inflagdo e a comunica¢éo do Fed
motivou uma abertura da curva de juros no curto prazo. O nosso posicionamento, com uma
duration (5,5 anos) das estratégias abaixo do benchmark (~7 anos), se provou mais uma vez
adequado para essa fase do ciclo, em meio ao cenario de taxas elevadas por mais tempo. Além
disso, as alteracdes dentro do cendrio de divida corporativa também reduziram o impacto do
movimento, dado que o solido crescimento econbémico sustentou os spreads de crédito num
patamar comprimido, com o juro soberano representando praticamente toda a abertura da taxa
nominal. Além disso, nosso aumento de posicdo em high yield também acabou por moderar a
duration das estratégias, 0 que suavizou o impacto da abertura da taxa nesse ambiente de baixo
nivel de default e melhora da qualidade dos indices. Além disso, a reducdo de mercados
emergentes em favor da alocacéo em divida corporativa americana também foi importante para a
eficiéncia da estratégia nesse ambiente mais volatil.

Nesse ambiente, preferimos permanecer sobrealocados em Renda Fixa, com 0 mesmo destaque
para os EUA e ativos de qualidade, como Investment Grade (IG). Além de seguirmos vendo um
carrego atrativo nesse nivel de taxa, reflexo de taxas que estdo num percentil muito elevado (entre
95% e 98%) para a média dos ultimos 5 anos, a nossa revisdo de cenario de crescimento
americano para 0 ano nos deixa um balango de retorno prospectivo x risco mais eficiente para
seguir nessa estratégia. Dessa forma, em termos geograficos, seguimos com uma concentracao
em ativos desenvolvidos nesse momento e, além do foco nos EUA, continuamos vendo valor na
Renda Fixa em alguns outros mercados desenvolvidos, especialmente na Europa, onde o ECB
segue apontando um nicio de ciclo de corte de juros emjunho.

Assim como no més anterior, mantemos a duration das estratégias ao redor de 55 anos,
permanecendo abaixo do nosso benchmark. Quanto a composicdo, as alocagdes em juros
soberanos nominais continuam mais longas, sobretudo apés a recente abertura de taxas, enquanto
nas posigdes em titulos corporativos de grau de investimento estdo alinhadas com a duragdo da
estratégia. Ja nas estratégias de juros reais, seguimos mais curtos, até 3 anos, ainda objetivando o
carrego e uma possivel reprecificacdo do ciclo monetario nos préximos anos, por meio de TIPS,
embora vendo menos espaco do que antes. Os titulos atrelados a inflacdo ainda oferecem juros
reais acima das principais estimativas do juro neutro da economia americana € caso 0 h0SSO
cenario de juros a frente se concretize, poderiamos ver um fechamento da curva real dos atuais
2,2% para proximo de 1,70%. Naturalmente, um cenario de auséncia de queda de juros neste ano é
o principal vento contrario para tais posi¢coes.
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Estratégia Renda Variavel

Preco justo e na espera dareducado da incerteza

A soma das reprecificagfes do ciclo monetério nos EUA, juntamente com um cenario geopolitico que
se tornou mais incerto ao longo do més, além de uma performance exuberante no primeiro trimestre,
lewou o mercado a realizar parte dos lucros em abril. Contudo, dois fatores importantes ajudaram a
sustentar os precos e estdo alinhados com nossa tese para 0 ano: i) o continuo crescimento forte da
economia americana, ii) a temporada de resultados ainda mostra que as empresas americanas nao so6
estdo entregando os resultados esperados, mas também surpreendendo em termos de lucratividade e
com orientagdes construtivas para o futuro. Até o final de abril, cerca de 266 empresas do S&P 500
diwulgaram os resultados do 1T24, apresentando uma surpresa de earnings de 8,7%, com destaque
para os setores industrial, de saude, financeiro e de comunicagéo.

Por outro lado, vemos que o equity risk premium continua bastante comprimido, com o earnings Yyield
das bolsas abaixo das taxas longas e sendo uma primeira proxy de fundamentos que sugerem um
retorno moderado dado os niveis atuais. Assim, permanecemos subalocados na classe de ativos,
preferindo gerar retorno via alfa, e ndo via o beta da classe, promovendo uma diferenciacdo de
alocacao geografica e setorial em relagdo ao benchmark. Além disso, o principal risco monitorado
continua sendo mais relacionado aos juros do que a atividade econémica ou as nossas teses
selecionadas desde o0 ano passado. Apesar da subalocacdo, é importante notar que tal movimento
ocorre por uma posicdo tatica menor em mercados desenvolvidos exceto EUA e também por uma
menor alocacdo em emergentes. Embora tenhamos revisado levemente para cima o crescimento
esperado para a Europa, ele ainda fica abaixo do americano, sem oferecer o mesmo dinamismo,
produtividade e inovacdo, além de contar com uma avaliacdo pouco atrativa apés a forte valorizacéo
no ano. Em relagcdo aos emergentes, continuamos preocupados com a situagcdo na China, com fraca
recuperacdo da demanda doméstica e um risco soberano que exige maior monitoramento. No entanto,
permanecemos neutros nos EUA, que segue sendo nosso principal mercado para alocagéo, apesar do
P/E ainda elevado (21,1x). Como jA& mencionamos anteriormente, o P/E continuard estruturalmente
mais alto, em linha com uma mudanca na composi¢cdo do indice que aumentou de 22% em tecnologia
e comunicacdo em 2014 para 39% agora em 2024.

Por fim, continuamos focados em direcionar estratégias para temas de investimento estruturais,
incluindo a preferéncia por empresas pioneiras em inteligéncia artificial, saude, biotecnologia e
ciberseguranca. Para contribuir na geracéo de alfa, essas empresas possuem significativa capacidade
de definicdo de precos, baixo nivel de endividamento, uma participacdo consideravel no mercado e
altas barreiras a entrada de novos concorrentes. Nesse ambiente incerto no lado dos juros, mas
confortavel no lado do crescimento, as estratégias em renda variavel ainda se concentram em ativos
de alta qualidade, com menor wlatilidade nos lucros e sélida geracao de caixa.
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Alocacao Tatica btgpactual

Tabela 1 - Posicionamento por Classe de Ativo Tabela 2 — Alocacao por Classe de Ativo
Classe de Afivo Low  Moderate | High  Speculative
. Subalocado Neutral Sobrealocado
RendaFixa 100.0% 80.0% 60.0% 40.5% .
Renda FixaAgregado
Soberano Mercados 49.5%  35.0% 22.5% 14.0% _
Desenvolvidos Soberano Mercados Desenvolvidos -
Curto/Cash 37.0% 27.0% 18.0% 12.5% + Grau de Investimento
0, 0, 0, 0,
Longo 12.5% 8.0% 4.5% 1.5% Corporativo High Yield -
Corporativo High Grade 14.0% 17.5% 15.0% 12.5%
Corporativo High Yield 19.5% 15.5% 12.5% 9.0% Soberano/Corporativo Mercados -
Emergentes
Soberano Mercados
T 17.0% 12.0% 10.0% 5.0%
Emergentes Duration _
Renda Variavel i 15.0% 35.0% 52.0%
Acldes _
EUA i 10.0% 20.0% 30.0%
: EUA O
—M:e ig‘;"’t‘goESUDAezse”"o""dos ] 3.5% 11.0% 16.0%
Emergentes ) 1.5% 4.0% 6.0% Desenvolvidos ex- US .
Alternativos ) 5.0% 5.0% 7.5% Emergentes I
mmoditi ) 2.5% 2.5% 5.0% Alternativos [
REITs i 2.5% 2.5% 2.5% Commodities _
Global Asset Strategy 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% REITs [ ]

Nota (*): Acma, apresentamos a nossa visio de alocacéo tatica ndo apenas para as classes de ativos selecionadas, mas também o detalhamento da nossa visio dentro de cada dasse. E importante ressaltar que o Global Asset Strategy busca
alinhar o nivel de risco da estratégia para cada perfil, mesmo considerando ativos mais ariscados para perfis mais conservadores. A gestéo de risco € feita com base na andlise top-down macro, além da avaliacdo quantitativa das alocagdes,
mas sempre considerando o portfoliocomo um todo.
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Performance & Projecoes btgpactual

Tabela 3 — Desempenho das Classes de Ativos Tabela 4 — Projecdes BTG Pactual

: o abr-24 mar-24 2024 12M 24M 36M 2022 2023 OPAE OB
Renda Fixa - Indice (%)

- 0, 0, - 0, _ 0, - 0, - 0,

Global Aggregate 2.5% 0.6% 4.6% -23% -4.2% -16.8% PIB 1.90 250 268 1.88
Global Inv. Grade -2.2% 11% -3.1% 1.5% 1.5% -12.4%

P H - 0, 0, 0, 0, 0, 0,
Global High Yield 0.8% 1.5% 13% 11.6% 12.6% 0.9% Pl Headline 6.46 3.35 332 528
Emerging Markets -1.6% 1.7% -01% 63% 6.7% -7.2%
L50es CPI Niicleo 5.69 3.93 3.35 2.35
Mundo -3.8% 3.0% 43% 17.9% 18.2% 12.5% EUA
S&P 500 -4.2% 3.1% 5.6% 22.2% 21.2% 20.4% PCE Headline 5.40 2.60 281 218
S&P 500 Growth -3.9% 2.1% 81% 26.7% 20.1% 16.8%
S&P 500 Value -4.4% 4.4% 27% 17.3% 20.8% 22.0% PCE Core 2.92 224
Eurostoxx 50 -3.2% 4.2% 88% 14.6% 31.8% 23.8% 4.86 2.93
Nikkei 225 -4.4% 26% 148% 31.7% 43.2% 33.3% Fed funds rate 4.38 5.38 4.88 3.88
Emerging Markets 0.5% 19% 22% 7.4% -2.5% -22.4%
Moedas/Commodities PIB 340  0.50 0.80 1.40
Délar - DXY 1.6% 0.4% 4.8% 4.2% 24% 16.4%
Euro -1.1%  -0.1% -34% -3.0% 15% -11.3% CPI Headline 9.21 295 244 512
Yuan - CNY 0.2% -1.0% 2.0% 4.8% 88% 11.8% Zonado Euro
Petréleo (WT|) -1.5% 6.3% 143% 143% -22.1% 28.9% CPI Ndcleo 5.19 3.37 2.72 2.48
Ouro 2.5% 9.1% 10.8% 13.4% 22.7% 29.2%
Benchmark* ECB Deposit rate 2.50 4.00 2.75 2.50
40% RF 60% Ac¢des -3.3% 2.0% 0.8% 9.8% 9.2% 0.8%
60% RF 40% Acdes -3.1% 15% -1.0% 58% 4.8% -5.1% China PIB 3.00 5.20 4.80 4.50
NOta (*): Para maiS informagées dOS indices Ut”izados, ver Ap én d | ce Apenas para fins informativos. Perfamance passada néo é um indicativo seguro de futuros retornos. Qualquer referéncia a um indice ndo deve ser uma indicagdo de que é um

benchmark adequado para comparagdo cam acartera. O desempenho do indice e da carteira poderéo ser substancialmente diferentes. As opinides e estimativas sao do Banco

Global Asset Strategy BTG Pactual S.A. e estéo sujeitas a mudancas. N&o ha quaisquer garantias que expectativas e projecdes se concretizarao.
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Indices Globais

btqgpactual

Renda Fixa - indice (%)
Global Aggregate
Global Inv. Grade
Global High Yield
Emerging Markets
Agles

Mundo

S&P 500

S&P 500 Growth

S&P 500 Value
Eurostoxx 50

Nikkei 225

Emerging Markets
Moedas/Commodities
Délar - DXY

Euro

Yuan - CNY

Petréleo (WTI)

Ouro

Benchmark
40% RF 60% Agbes

60% RF 40% Acgbes

Global Asset Strategy

Bloomberg Global-Aggregate Total Return Index
Bloomberg Global Agg Credit Total Return Index
Bloomberg Global High Yield Total Return Index

Bloomberg EM USD Aggregate Total Return Index

MSCI World Index
SPX Index

S&P 500 Growth Index
S&P 500 Value Index
Euro Stoxx 50

Nikkei 225 Index

MSCI Emerging Markets Index

DXY Index
EURUSD
CNYUSD
WTI (Spot)

Ouro (Spot)

60% Mundo e 40% Global Aggregate

40% Mundo e 60% Global Aggregate



Disclaimer btqoactual

Este material foi preparado e distribuido pelo BTG Pactual US Capital, LLC ("BTG PACTUAL" ou "BTG Pactual US"), uma corretora de investimentos registrada perante a SEC e membro da FINRA e
SIPC, com cunho meramente informativo, ndo configurando consultoria, oferta, solicitagdo de oferta, ou recomendacéo para a compra ou venda de qualquer investimento ou produto especifico. Este
material nao € um relatério de research e nao é direcionado a vocé se o BTG Pactual US, ou as suas afiliadas, forem proibidos ou possuirem restricdes em relagao a distribuicao destas informagoes
em sua jurisdigao.

Este material ndo deve servir como unica fonte de informacgdes no processo decisorio do investidor, que, antes de tomar qualquer deciséo, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e
respectivos riscos face ao seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco (Suitability). As informagdes e opinides aqui expressas sao consideradas confiaveis a data desta publicagdo e foram obtidas
de fontes publicas e fidedignas. Nenhuma garantia ou responsabilidade, expressa ou implicita, € feita a respeito da exatidao, fidelidade ou totalidade das informagdes aqui apresentadas exceto pelas
informacdes relacionados ao Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e suas afiliadas.

Este material ndo tem por objetivo ser uma afirmagao ou resumo definitivo relacionado aos ativos, mercados ou operagdes aqui apresentadas. Todos os investidores deverao realizar as suas proprias
pesquisas e analises antes de tomar qualquer decisao relacionada a investimentos. Declaracdes feitas neste material que ndo sejam relacionadas a fatos historicos podem ser resultado de
informacgdes obtidas através de performances simuladas e expectativas, estimativas, projegdes, opinides ou crengas dos analistas do BTG Pactual. Estas declaragdes envolvem riscos conhecidos e
desconhecidos, incertezas e outros fatores que devem ser minuciosamente analisados. Ainda, este material pode conter projecoes futuras que podem ser relevantemente diferentes de eventos ou
resultados reais de performance (a rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rendimentos similares no futuro). Caso links de fontes externas tenham sido utilizados, nao ha garantia
da existéncia de qualquer apoio, aprovacao, investigacao, verificagdo ou monitoramento por parte do BTG Pactual. Caso vocé decida por acessar o link de website de uma fonte externa, vocé
concorda em fazé-lo por sua propria conta e risco, estando sujeito aos Termos e Condi¢oes e Politicas de Privacidade aplicadas por este website, as quais o BTG Pactual nao possui nenhum
controle. O BTG Pactual nZo € responsavel por quaisquer informacdes ou conteudos presentes nestes websites. Este material foi fornecido a vocé pelo BTG Pactual e suas afiliadas e sdo de uso
pessoal, apenas. As informacdes fornecidas devem ser tratadas de forma confidencial e ndo devem ser, em parte ou em todo, reproduzidas ou ter suas cépias circuladas sem prévia autorizagao do
BTG Pactual.

Maiores informagdes sobre o BTG Pactual US, incluindo custos e taxas relacionadas as contas de investimento, podem ser acessadas através dos websites Disclosure Page , Form CRS e FINRA
BROKERCHECK. Condigdes se aplicam. A abertura de conta € sujeita a analise.

Investimentos ndo sao garantidos por quaisquer agéncias governamentais federais dos Estados Unidos da América ou pelo Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC). O
investimento realizado esta sujeito ariscos conhecidos e desconhecidos, incluindo a possivel perda total do montante total i nvestido.



https://www.finra.org/#/
https://www.sipc.org/
http://www.btgpactual.us/wealth-management/btg-pactual-us-capital-disclosures
http://www.btgpactual.us/wealth-management/form-crs
http://www.brokercheck.com/
http://www.brokercheck.com/
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