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Cenario EUA

@ pactual

Avaliando o impacto das tarifas

A pauta tarifaria segue como o principal vetor de incerteza no curto prazo, tanto para a economia e os tomadores de decisao
guanto para os mercados. Trump iniciou as tarifas contra México, Canada e China, além de setores como aluminio, ago e o
setor automotivo. Mas, em abril, sua pauta deve ser estendida para outros setores e, em especial, para a aplicacéo de tarifas
reciprocas aos parceiros comerciais, o que pode levar a uma tarifa média nos EUA acima de 10%. A implementacéo dessa
agenda — por mais dura ou branda que seja em relacdo as expectativas — deve reduzir o nivel de incerteza a frente,
abrindo espaco para os agentes econdémicos e de mercado se ajustarem ao novo ambiente.

Do lado do crescimento, 0 consumo cresceu menos do que o esperado nos dois primeiros meses do ano, em parte devido a
condic¢des climéticas atipicas que impactaram a mobilidade, mas também por conta da cautela no consumo de alguns bens
discricionérios diante da incerteza de curto prazo. Revisamos nossa projecéo de crescimento para 2,1% em 2025, devido a
revisdo para baixo no 1T25, ao choque de aproximadamente 10 bps decorrente da forte reducéo na imigracao, e ao atual
nivel de incerteza, que, se mantido, pode levar a um crescimento mais fraco — ainda que préximo do potencial.

Cabe notar que os fundamentos para esse crescimento permanecem 0os mesmos, com um ciclo relevante de capex vindo do

setor corporativo, enquanto as familias ainda apresentam um balango financeiro saudavel e estdo inseridas em um mercado
de trabalho soélido.

Ja para a inflagdo, o cenario permanece em aberto. A divulgacdo do PCE de fevereiro reforcou que o quadro inflacionario
segue incerto, mesmo antes dos primeiros impactos efetivos da politica tarifaria. A deterioragdo ficou concentrada no
segmento de servi¢os, que carrega maior inércia. O deflator do PCE — medida de inflagdo acompanhada pelo Fed —
registrou alta de +0,33% m/m em fevereiro, acima da nossa estimativa de +0,27% m/m. O nGcleo também veio acima do
esperado, com alta de +0,37% m/m, frente & nossa proje¢cdo de +0,33% m/m e a média dos Ultimos seis meses (+0,22%
m/m). A partir dos préximos meses, devemos observar a incorporagdo dos impactos tarifarios em alguns itens do mercado
de bens. Nesse sentido, estimamos como mais provavel um cenério de core PCE em 2,9% no final deste ano, mas vemos
como crescente a chance de uma taxa de 3,3%, em funcdo do que ja foi anunciado e das ameacas tarifarias, com
implicagBes para um 2026 com taxas mais altas e desafios para o ciclo monetério do Fed.

No campo da politica monetaria, o FOMC optou por manter a fed funds rate inalterada no intervalo de 4,25%-4,50% na
segunda reunido do ano, ainda navegando um momento de monitoramento dos dados econdmicos. O tom geral mudou do
pragmatismo para algo mais cauteloso, reforcando que o comité ja incorporou os choques tarifarios as projecfes de inflagdo
deste ano, com elevagéo das estimativas do core PCE de 2,5% para 2,8% em 2025, bem como os impactos da incerteza
sobre o crescimento — que deve seguir mais proximo do potencial — ainda configurando um cenéario de soft landing, com
baixo impacto sobre a taxa de desemprego, convergéncia da inflagdo para a meta até 2027, e espago para cortes de juros
neste e nos proximos dois anos. Em nossa visdo, a comunicacdo de Powell indica baixa inclinagdo para cortes no curto
prazo, dado o nivel de incerteza e o balango de riscos. Assim, mantemos nosso cenario base de apenas um corte de juros
este ano, no 4725, com a taxa encerrando 2025 no intervalo de 4,00%-4,25%.
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Cenario Europa @pactual

Recuperando a confianca

Grafico 3

A aprovacao do pacote fiscal alemao — articulado por uma coalizéo entre o CDU, partido do novo chanceler Friedrich Inflagao ao Consumidor (% a/a)
Merz, o SPD e os Verdes — foi o principal destaque na Zona do Euro. O pacote inclui a criagdo de um fundo de

infraestrutura de €500 bilhdes, além da flexibilizagdo do debt brake, mecanismo de contencao fiscal da Alemanha.
Com as novas regras, os gastos com defesa que ultrapassarem 1% do PIB (~€43 bilhdes) poderao ser financiados por
meio de empréstimos sem restricdes. No caso dos estados federados, estes passam a ter a possibilidade de se
endividar até 0,35% do PIB, uma margem de flexibilidade anteriormente restrita ao governo federal.

Como reflexo imediato, observou-se uma recuperagdo do otimismo empresarial em relagdo a economia alema,
sobretudo para o préximo ano, o que pode funcionar como um vento favoravel a retomada do investimento e do
crescimento. No entanto, persistem incertezas no campo tarifario, o que ainda imp&e cautela e pode seguir como um
entrave ao crescimento ao longo do ano. Ainda assim, avaliamos que os impactos mais relevantes do aumento dos
gastos publicos sobre a atividade econdmica devem comecar a se materializar apenas a partir de 2026.

Na area de atividade econdmica, o PMI composto da Zona do Euro de margo apresentou uma ligeira melhora em
relacdo a fevereiro, mas ficou abaixo da expectativa do mercado (50,4 pts vs. 50,7 consenso vs. 50,2 anterior). Por -2

outro lado, apesar da melhora da manufatura ao longo do 1T25, ainda ha duvidas se esse movimento representa LU UL B LD RS (D B N B A N A N
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apenas um alivio temporario, impulsionado pelo aumento das exportagdes europeias em uma tentativa de antecipar as 8 3 8 = 8 = 8 = 8 = 8 = 8 = 8 = 8 = 8

tarifas dos EUA. No front inflacionario, a divulgacao final dos dados para a Zona do Euro em fevereiro confirmou um Gréafico 4

CPI de 2,3% a/a (vs. 2,5% anterior), com o nucleo da inflagdo em 2,6% (vs. 2,7% anterior), refletindo acomodacéo da

inflacéo tanto de bens quanto de servigos. O setor de servigos, principal motor da inflagao, foi impulsionado por areas PMI Europa

como transportes e comunicacdo, além de uma menor pressao proveniente do componente habitacional, ligado a 57

aluguéis e aos custos de energia. )
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Por fim, no campo da politica monetéria, a reunido do ECB de margo confirmou nossas expectativas e as do mercado,

optando por reduzir as trés principais taxas de juros, com a deposit facility rate recuando de 2,75% para 2,5%. Esse 53

movimento, segundo Lagarde, reflete a avaliacao atualizada do banco de que o processo de desinflagdo segue bem 51

encaminhado, em linha com o esperado pelos membros, apoiado pela moderacao continua das pressfes sobre os

custos de mao de obra. No que tange a atividade, o ECB reconhece que a economia ainda enfrenta desafios de 49

crescimento, refletindo expectativas de reducéo das exportacdes e fraqueza do investimento, em parte devido ao nivel 47

elevado de incerteza. Em nossa viséo, seguimos com o call de cortes de 25 bps em todas as reunides deste semestre,

levando a taxa para 2% no verdo europeu, quando o ECB serd mais cauteloso para decidir cortes adicionais. Vale 45

notar que alguns membros do comité, considerados mais hawkish, como Holzmann, tém sinalizado preocupacdes com

os riscos inflacionéarios de curto prazo e mencionado que a taxa ja estaria préxima do nivel neutro. 43 N
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Cenario China

@ pactual

Voltando a dar suporte para a economia

Os dados consolidados de janeiro e fevereiro mostraram surpresas positivas na atividade
econdmica chinesa, com a produc¢éo industrial, os investimentos em ativos fixos e as vendas no
varejo crescendo 5,9%, 4,1% e 4,0% a/a, respectivamente — todos acima das expectativas do
mercado. Ainda que parte dessa surpresa esteja associada ao efeito calendario (ano bissexto),
0s numeros reforcam a visdo de um primeiro trimestre com crescimento proximo a 5% a/a, mas

gue ainda assim levantara desafios ao longo do ano, especialmente relacionados a demanda
domeéstica.

Esperamos uma desaceleracdo relevante no segundo semestre, impulsionada por efeitos
estatisticos de payback nos programas de troca de bens de consumo e pelo adiantamento das
exportagbes no final de 2024, que poderiam ser parcialmente compensados caso 0 governo
realmente decida apoiar o setor de servigos, como 0s segmentos de lazer. Além disso, o setor
imobiliario segue como principal fragilidade do ciclo, com queda de quase 30% nos langcamentos

de novas moradias no inicio do ano, acentuando os riscos a confianca das familias e ao
investimento privado.

Diante da perspectiva de acomodacdao da atividade e de uma crescente tensdo comercial com os
EUA — que ja implementaram tarifas de 20% sobre parte das importacdes chinesas —, Pequim
deve reforgar sua agenda de estimulos no segundo semestre. A sinalizacdo de que 0s recursos
adicionais da emissdo de bonus especiais seréo direcionados para a ampliagdo do programa de
trade-in é positiva, mas insuficiente.

No front externo, o governo chinés tem optado por uma postura cautelosa nas represalias
comerciais. Nesse contexto, Pequim segue priorizando a estabilidade cambial e o apoio a
atividade domeéstica como principais instrumentos de resposta. Com isso, mantemos nossa
projecéo de crescimento do PIB em 4,5% em 2025, reforcando que o desempenho da economia
chinesa no segundo semestre dependera do ritmo de implementacdo das novas medidas de
estimulo e da evolucéo da disputa comercial com os EUA.
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Estratégia Renda Fixa

@ pactual

Seguimos optando por qualidade

Os juros soberanos mostraram maior volatilidade em margo, a despeito da preocupacdo com a
atividade econdmica nos EUA. Por outro lado, a implementacdo efetiva das tarifas e a
proximidade de novos anudncios, além de um posicionamento cauteloso por parte do Fed em
relacédo ao ciclo de corte de juros, acabaram por impedir mais um més de fechamento de taxa.
Nossa expectativa de 1 corte de juros neste ano e 2 em 2026 segue mais conservadora do que
os 4,2 cortes atualmente precificados pelo mercado até o final de 2026.

O mercado voltou a incorporar prémio de juros real e de inflagdo ao longo da curva, sugerindo
maior preocupagdo com 0s impactos de curto prazo das discussoes tarifarias, o que dificultou a
performance do mercado de Renda Fixa no més, acompanhado por uma pressao maior nos
spreads de crédito apds terem atingido minimas histéricas no inicio do ano.

Por sua vez, no lado corporativo, nossa rotagédo de alocacdo de HY para IG — em especial para
ativos securitizados, como MBS, ABS etc. — se mostrou oportunista em marco, diante do
aumento dos spreads de HY, ainda que tenhamos mantido uma visdo neutra para HY e nédo
pessimista. A opcdo por maior qualidade neste momento reflete 0 ambiente de incerteza e
também o proprio nivel de spread oferecido atualmente. Seguimos com nossa alocacdo em
Renda Fixa como uma sobrealocacao no portfolio.

Assim como em fevereiro e margo, ainda esperamos volatilidade no mercado de juros

ao longo dos proximos meses, refletindo as mudangas no cenario de politica monetaria e na
prépria agenda econ6mica da nova administracdo. Isso exigira maior cautela na gestdo de
duration e de risco de crédito (preferéncia por qualidade). Além disso, esperamos que a inflagdo
corrente — também impulsionada pelas tarifas — permaneca mais pressionada, atuando como
um headwind para compressfes adicionais no prémio de inflacdo na curva. Seguimos com uma
duration abaixo do benchmark — atualmente em 5 anos —, focando mais no carry das nossas

estratégias e menos no ganho de capital, jA que os spreads estdo comprimidos e o ciclo parece
mais bem precificado.
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Estratégia Renda Variavel

@ pactual

Mantendo o plano de voo em um céu com baixa visibilidade

O més de marco voltou a mostrar um baixo apetite por ativos americanos, ainda navegando em um ambiente
de incerteza e em compasso de espera quanto aos impactos da implementacdo das tarifas sobre a atividade
econdmica e a possivel necessidade de revisdo dos earnings implicitos no mercado. Em abril, tdo logo as
tarifas reciprocas e seus impactos figuem mais claros, o0 mercado terd espaco para observar a evolugao das
negociagfes e eventuais abrandamentos, bem como abrir espaco para a discussdo orgamentaria — com
foco em queda de impostos corporativos e de gastos —, 0 que pode se tornar uma pauta mais favoravel
para o risco corporativo e também para o prémio de risco na curva. Ainda assim, seguimos esperando um
més de abril com volatilidade, em funcdo da comunicacéo ainda pouco linear da agenda do novo governo.

Nesse ambiente, os ativos europeus — que surfaram a incerteza americana — também comecaram a sofrer
em marco, diante do risco de desaceleracéo global, além dos impactos diretos que o bloco deve sentir com
as tarifas recém-anunciadas sobre veiculos, bem como as tarifas reciprocas. Ainda assim, parte da revisdo
positiva do cenario europeu no 1T25 refletiu o valuation atrativo, a baixa alocacdo dos players de mercado, a
expectativa de um acordo de cessar-fogo na Ucrania e também um impulso fiscal vindo da Alemanha. Parte
desses triggers ja ficaram para tras. Nao observamos mudancas estruturais no cenario dessa geografia, que
ndo abrange nossos principais temas de alocacdo — sobretudo em teses seculares que incluem empresas

lideres em inteligéncia artificial, satde, biotecnologia e ciberseguranca — além de um viés conjuntural
favoravel ao setor financeiro.

Nosso time de andlise de agcdes mantém o target price do S&P 500 em 6.500 pontos, com P/E atingindo
21,3x, em linha com o consenso (6.430). Em nossa visao, tal patamar refletiria o elevado ROE decorrente do
aumento de produtividade das principais empresas, justificando nossa sobrealocacdo na bolsa americana,
mesmo reconhecendo um inicio de ano volatil. Ainda vemos uma valorizacdo mais impulsionada pelo
crescimento dos earnings do que pela expansao dos multiplos, e devemos monitorar de perto a temporada
de resultados do 1T25, que se inicia neste momento, com as empresas podendo trazer maior detalhamento
sobre como estdo navegando o ambiente de incerteza, os choques tarifarios, a competicdo externa, e
buscando entregar e superar os resultados — como verificado nos ultimos anos.

Com isso, mantemos uma posicao neutra na alocacdo em renda variavel no agregado, em funcdo da
subalocagcao em paises desenvolvidos fora dos EUA e de um baixo apetite por mercados emergentes.
Seguimos sobrealocados em EUA, reconhecendo que o curto prazo seguira volatil, mas que a pauta
estrutural da economia e a agenda positiva do novo governo ainda devem favorecer um ambiente em que a
alocacao dos players ja esta mais moderada e os valuations mais atrativos.
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Alocacao Tatica (btgoactua

Tabela 1 - Posicionamento por Classe de Ativo Tabela 2 — Alocagéo por Classe de Ativo
Classe de Alivo Low  Moderate  High Speculaiive
Renda Fixa 100.0%  77.5% 55.006 37.5% Subaocado fenus Scbreaiccado

Renda Fixa Agregado
Soberano Mercados

14.5% 16.0% 8.5% 7.5%

Desenvolvidos Soberano Mercados Desenvolvidos
Curto/Cash 9.5% 9.0% 5.5% 6.0% + Grau de Investimento
Longo 5.0% 7.0% 3.0% 1.5%
. . Corporativo High Yield
Corporativo High Grade 55.0% 43.5% 33.0% 22.0% P g I
Corporativo High Yield 15.0% 10.0% 7.5% 4.0% Soberano/Corporativo Mercados -
Emergentes
Soberano Mercados 15.5% 8.0% 6.0% 4.0% g
Emergentes
Renda Varivel ) 20.0% 40.0% 55.0% Duration ]
EU ) 17.5% 33.5% 45.0% AcGes I
Mercados Desenvolvidos o o 0
exceto EUA ] 1.5% 3.5% 5.0% EUA [ ]
Emergentes _ 1.0% 3.0% 5.0% Desenvolvidos ex- US _
Alternativos i 2.5% 5.0% 7.5% Emergentes 1
Commodities - 2.5% 5.0% .
- - Alternativos
REITs 2.5% 2.5% 2.5%

Global Asset Strategy 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

T
~ Commodities _
I

Para alternativas de implementac¢ao dos posicionamentos acima, veja nossas Top Picks de REITs

ETFs e fundos mutuos por classe de ativos nos links: ETF Watch List / Fundos Mdtuos
Focus List

Nota (*): Acima, apresentamos a nossa viséo de alocag&o tatica ndo apenas para as classes de ativos selecionadas, mas também o detalhamento da nossa visdo dentro de cada classe. E importante ressaltar que o Global Asset Strategy busca alinhar o nivel de risco da estratégia
para cada perfil, mesmo considerando ativos mais arriscados para perfis mais conservadores. A gestéo de risco é feita com base na analise top-down macro, além da avaliacdo quantitativa das alocagées, mas sempre considerando o portf6lio como um todo.

Global Asset Strategy


https://offshore-public-files-prd.s3.us-east-1.amazonaws.com/ETF+Watch+List+Janeiro_STAMPED+1.pdf
https://offshore-public-files-prd.s3.us-east-1.amazonaws.com/2501+Focus+List.pdf
https://offshore-public-files-prd.s3.us-east-1.amazonaws.com/2501+Focus+List.pdf

Performance & Projecdes (btgoactua

Tabela 3 — Desempenho das Classes de Ativos Tabela 4 — ProjecOes BTG Pactual Macro Strategy

: mar-25 fev-25 2025 12M 24M  36M 2022 2023 2024E  2025E
Renda Fixa - Indice (%)
Global Aggregate 0.6% 1.3% 2.6% 3.6% 3.6% -4.6% pIB 2.50 2.90 2.80 210
Global Inv. Grade 06% 15% 28% 52% 95%  1.8%
Global High Yield -03% 07% 1.8% 9.2% 23.0% 17.5% CPI Headline 6.46 3.35 2.90 319
Emerging Markets -0.4% 1.6% 2.3% 7.8% 16.5% 11.3%
Agoes CPI Niicleo 569 393 320  3.22
Mundo -46% -12% -21% 6.0% 30.0% 17.2% EUA
S&P 500 -5.8% -19% -4.6% 7.0% 36.6% 21.9% PCE Headline 5.40 2.60 2.56 593
S&P 500 Growth -83% -34% -86% 9.6% 451% 19.4%
S&P 500 Value -31% -03% -02% 2.6% 254% 20.7% PCE Core 2.79 582
Eurostoxx 50 -3.9% 34% 72% 35% 21.6% 32.6% 4.86 2.93
Nikkei 225 -4.8% -6.1% -10.7% -10.5% 27.0% 27.1% Fed funds rate 4.38 538 4.38 4.13
Emerging Markets 0.4% 0.1% 2.4% 57% 11.2% -4.2%
Moedas/Commodities PIB 350 040 068 095
Délar - DXY -32% -02% -39% -0.8% 17%  6.6%
Euro 43% -02% 45% 07% -02% -3.1% Pl Headline 9.21 2.95 2.40 512
Yuan - CNY 03% -08% -06% 04% 56% 14.3%
Petréleo (WTI) 25% -41% -03% -14.6% -55% -33.7% Zona do Euro ol
Ouro 93% 23% 19.0% 38.7% 58.6% 61.6% CPI Nucleo 3.19 3.37 2.90 2.35
Benchmark™ ECB Deposit rate 250 4.00 3.00 2.00
40% RF 60% Acdes -25% -02% -02% 5.0% 19.4%  8.5%
60% RF 40% Acdes -1.5% 03% 07% 4.6% 141% 4.1% China - 3.10 5.40 5.00 450
Nota (*): Para mais informacgGes dos indices utilizados, ver Apéndice Apenas para fins informativos. Performance passada ndo € um indicativo seguro de futuros retonos. Qualquer referéncia a um indice no deve ser uma indicagso de que & um

benchmark adequado para comparagéo com a carteira. O desempenho do indice e da carteira poderdo ser substancialmente diferentes. As opinides e estimativas sdo do Banco

Global Asset Strategy BTG Pactual S.A. e estéo sujeitas & mudancas. Nao ha quaisquer garantias que expectativas e projecdes se concretizaréo.



Alocac&o Global e Brasil (btgoactua

Diversificacao de Portfdlio

Atualmente divulgamos dois relatorios de alocagédo, um focado em ativos brasileiros (Asset Strategy) e outro em ativos globais (Global Asset Strategy). Entendemos que
a combinacdo dos portfélios, independente do perfil de risco, possibilita a busca de uma relacdo mais equilibrada de risco vs retorno. Dessa forma, a alocagéo e
diversificagéo global busca:

Estabilidade Patrimonial
Alocar em ativos de moeda forte busca garantir menor impacto da inflacdo e menor volatilidade em parte do patrimonio.

Descorrelagcdo com Ativos Locais
Expor parte do patriménio em moeda forte e outros setores reduz a volatilidade do portfélio.

Diversificac&o Setorial
Investir em acdes de tecnologia de fronteira, como IA, apenas séo capturados no mercado externo.

Como tenho acesso ao Asset Strategy (AS)? Bem como o Global Asset Strategy, o AS possui periodicidade mensal e é divulgado no inicio de cada més na plataforma de
conteudos do BTG Content.

Asset Allocation BTG Pactual ?fﬁ?é?g
Geografia Relatérios Macro Strategy 100%
Doméstico (R$) Asset Strategy (Brasil) 70%
Internacional (US$) Global Asset Strategy 30%

Global Asset Strategy



Apéendice

Global Asset Strategy



Indices Globais

@ pactual

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

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% Agdes

60% RF 40% Acbes

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 @pactual

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, solicitagao de oferta, ou recomendagao para a compra ou venda de qualquer investimento ou produto especifico. Este
material ndo é um relatério de research e nédo é direcionado a vocé se o BTG Pactual US, ou as suas afiliadas, forem proibidos ou possuirem restricdes em relagéo a distribuicdo destas informacgdes

em sua jurisdigéo.

Este material ndo deve servir como unica fonte de informagdes no processo decisério do investidor, que, antes de tomar qualquer decisao, devera realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e
respectivos riscos face ao seus objetivos pessoais e ao seu perfil de risco (Suitability). As informacgdes e opinides aqui expressas sdo consideradas confidveis a data desta publicacdo e foram obtidas
de fontes publicas e fidedignas. Nenhuma garantia ou responsabilidade, expressa ou implicita, é feita a respeito da exatidao, fidelidade ou totalidade das informagdes aqui apresentadas exceto pelas
informagdes 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 préprias
pesquisas e analises antes de tomar qualquer decisao relacionada a investimentos. Declaragdes feitas neste material que nao sejam relacionadas a fatos histéricos podem ser resultado de
informagdes obtidas através de performances simuladas e expectativas, estimativas, projecées, opinides ou crengas dos analistas do BTG Pactual. Estas declara¢des envolvem riscos conhecidos e
desconhecidos, incertezas e outros fatores que devem ser minuciosamente analisados. Ainda, este material pode conter projegdes futuras que podem ser relevantemente diferentes de eventos ou
resultados reais de performance (a rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rendimentos similares no futuro). Caso links de fontes externas tenham sido utilizados, ndo ha garantia
da existéncia de qualquer apoio, aprovagao, investigagao, verificacdo 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¢des e Politicas de Privacidade aplicadas por este website, as quais o BTG Pactual ndo possui nenhum
controle. O BTG Pactual nao é responsavel por quaisquer informagdes ou conteudos presentes nestes websites. Este material foi fornecido a vocé pelo BTG Pactual e suas afiliadas e sao de uso
pessoal, apenas. As informagdes fornecidas devem ser tratadas de forma confidencial e ndo devem ser, em parte ou em todo, reproduzidas ou ter suas copias circuladas sem prévia autorizagdo 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. Condigcdes se aplicam. A abertura de conta é sujeita a analise.

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



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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