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De acordo com os ultimos dados da B3, no més de maio de 2022, o mercado de Fundos
Imobilidrios atingiu um voluDe acordo com os ultimos dados da B3, no més de maio de 2022, o
mercado de Fundos Imobilidrios atingiu um volume negociado de R$ 4,5 bilhdes, representando
uma queda de 8,1% na comparacao com o mesmo periodo de 2021. O Patriménio Liquido do setor
voltou a subir em abril, totalizando R$ 189 bilhdes, enquanto o setor continua a provar sua
atratividade frente ao cenario econémico, atingindo a marca de 1.7 milhao de investidores,

representando um aumento de 44% comparado a dezembro de 2020.

A carteira

Em julho, o IFIX voltou a apresentar performance positiva, subindo +0,66 no més. Nossa carteira
teve performance levemente abaixo do indice com +0,64%, porém, permanecendo em patamares
acimado IFIX no ano (+1,3% vs. 0,9%).
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Observamos, no decorrer do més de julho, algumas mudancas na dindmica entre os setores do
IFIX. Nos fundos de tijolos, o destaque positivo seguiu para shoppings, corroborando com a
recuperacao operacional robusta da classe de ativos, que apresentou alta de +1,1%. Em
contramao, o segmento de lajes corporativas demonstrou percepcao de risco elevada com
preocupacdes sobre home office e vacancia em patamares mais elevados, apresentando queda de
-1,9%.

Para os fundos de recebiveis, o mercado comecou a precificar arrefecimento da inflacdo que deve
impactar os atuais patamares de dividendos, levando o setor a cair -1,2%.

Peso  Ticker Empresa Variacao Contribuicao
10%: BRCO11 Bresco Logistica 0,23% 0,02%
5% BTLG11 BTG Pactual Logistica 0,05% 0,00%
15% CPTS11 Capitania Securties Il -0,31% -0,05%:
10% XPML11 XP Malls 0,17% 0,02%
10% CVBI11 VEICRI -0,05% -0,01%
10% RERR11 RER Crédito High Grade -0,12% -0,01%
10% RERY11 RBER Crédito Imob. Estrut. 0,39% 0,04%
5% TR¥F11 TRX Real Estate 0,30% 0,02%
10%: VISC11 “inci Shopping Centers 0,11% 0,015
15% HGCR11 CSHG Rec. Imob. -0,12% -0,02%

Més 2022 12M  Inicio

Carteira 0,6% 1.3% 16% 1426%
IFIX 0,7% 09% -27% 1043%
Diferenca 0,0% 0.4% 43%  384%

Para a carteira de agosto, escolhemos dez fundos para compor a carteira, com ampla
diversificacao entre os segmentos imobiliarios e equilibrio entre renda e ganho de capital, em

linha com o que acreditamos oferecer as melhores oportunidades para se estar posicionado
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Ganho de

10% Logistico Capital

BRCO11 Bresco Logistica 1000 1084 092 7.5% 2.2% 2.3% 1.4%

5% Logistico Rends  BTLG11 BTG Pactual Logistica 100,2 100.7 1,00x B.7% 9.8% 1.0% -1.3%

15%  Recebiveis Renda CPTS11  Capitania Securities| 879 951 0.92x 145%  150%  -21%  -04%
10%  Shoppings Gé;'ma'fe XPML11 XP Malls 956 1012 0.94x 79%  87% 1.7% 1.2%
10% Recebiveis Renda CvBIl1 VEBI CRI 977 998 0.98x 144% 16,0% -0.5% 4.2%
10%  fundode oo 4.  RBRRI1 RBRCréditoHighGrade 983 100.6 0,98x 126% 155%  -12%  B.13

Fundos

RBR Crédito Imob.

10% Recebiveis Renda  RBRY11
Estrut

1034 1043 0.99x 12,9% 164% 3.9% 77

5%  RendaUrbana Renda  TRXF11 TRX Real Estate 1032 1063 0.97x 10,0% 12.2% &,0% B.4%

Ganho de

10% Shoppings Capital VISC11 Vinci Shopping Centers 1014 1195 0.85x 77% 8.3% 11% 2.9%
- Ganho de
15% Recebiveis Capital HGCR11 CSHG Rec. Imob. 1034 1029 101x 11.7% 139% 0.8% 5.4%

Para Agosto:

Esperamos uma continuidade na recuperacao do IFIX frente a uma desvalorizacao excessiva das
cotas dos ultimos meses e sinalizacdes mais concretas do fim do ciclo de alta de juros, porém,
mantemos uma postura mais cautelosa frente a um cenario mais desafiador e incerto no espetro

politico-econémico.

Ressaltamos que ainda existem oportunidades no setor e aconselhamos uma selecao de ativos
mais criteriosa para composicao das carteiras. Reforcamos nossa preferéncia por setores mais
defensivos, com boa capacidade de absorcao da inflacado e modelos operacionais resilientes e
destacamos a performance da carteira recomendada que, através de ativos com perfil defensivo,

tem conseguido apresentar excelente resultado nos meses de maior volatilidade do indice.

Abra sua conta gratuita

Invista com a Carteira
Recomendada da

Guide!

Abrir conta
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Sobre o Fundo

Investimento em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), desde que atendam aos critérios

definidos na politica de investimento.

Informacoes Gerais

Inicio Maio/2018
Gestora RBR Asset
Administracdo BTG Pactual DTVM
Cota Patrimonial 100,6

Preco Atual $/cota 101,8

Valor de Mercado R$ 1,1 bilhdo
VM/VP 1,01x

Vol. Médio Didrio R$ 400 mil

Numero de Ativos 41
Maior Exposicao IPCA
Duration 4.1 anos
Loan to Value 64%

Tese de investimento
A escolha da RBRR foi feita sobretudo pelo portfélio Premium de ativos high grade e excelente
historico e expertise da gestdo no segmento de crédito. Além de que, a carteira de ativos conta

com garantias dominantes, bem localizadas e de alta liquidez.

Portfélio

O portfélio da RBRR é composto por 41 CRIs, com vasta diversificacdo de setores, sendo varejo,
residencial e imobiliario os maiores. Indexacio dos CRIs é mais concentrada em IPCA (43%),
seguido de CDI (31%) e IGP-M

(19%). A carteira possui um LTV médio de 64%, sendo todos os ativos classificados com rating A e
69% das garantias concentradas em Sdo Paulo (50% em regides de alto padrao da cidade, como

Faria Lima, Jardins e Pinheiros)

Riscos

—~ . P [ ~ 1 . oA . ' ' [
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Fonte; Relatirio Gerencial, Guide Investimentos

BTG Pactual Logistica (BTLG11)

Sobre o Fundo
O Fundo tem por objeto a obtencao de renda e ganho de capital por meio da exploracao de

empreendimentos imobilidrios focados em operacdes nos segmentos logistica.

Inicio Agosto,2010
Gartors BTG Pactual
Administragio BTG Pactusl DTVM
Cota Patrimonial 1007
Preqo Atual §/cota 1064
Valor de Merzado RS 1.6 bilhas
VMNP 1,04

‘Wol. Midio Didrio RS 2,6 milhdies

Mimero de Ativoz 15

apL 43% 700 m2
‘Vacincia 100%
Patriménio Liguide RS 1.4 o

Tese de investimento
O segmento logistico tem apresentado, desde o inicio da pandemia, o perfil mais defensivo entre
os segmentos imO segmento logistico tem apresentado, desde o inicio da pandemia, o perfil mais

defensivo entre os segmentos imobilidrios, sendo referido inclusive como o “filho da crise”.

SEJA UM ASSINANTE
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Portfdlio
O BTLG atualmente possui 15 galpoes, localizados principalmente no Sudeste, com maior
exposicao ao segmento alimenticio. O fundo conta com 52% dos seus contratos atipicos e com

inquilinos de grande relevancia nacional e baixo risco, como BRF, Femsa, Iltambé e Natura.
Cenarios

¢ Otimista: rapida integracao dos novos ativos ao portfélio, beneficiando a receita do fundo e,
consequentemente, dividendos.

e Base: continuidade do pipeline de aquisicoes e melhoria de liquidez, conforme visto nos ultimos
meses, contribuindo para a reducao do desconto apresentado em comparacao a seus principais
pares.

e Pessimista: cancelamento ou atraso de aquisicoes anunciados, ou quebra de contrato sem aviso

prévio.

Inquilinos por Setor (% da Receita Contratada) Tipologia dos Contratos

Industrial; Varejo; 2%
12%

Atipico ;
52%
Tipico;
48%
Desenvalv

imento;

6% Logistica;

59%

Fante: Relatdrio Gerencigl, Guide Investimentas

TRX Real Estate (TRXF11)

Sobre o Fundo

Fundo de Investimento Imobilidrio com foco na distribuicdo de renda e dividendos aos seus
cotistas através de uma gestao ativa que busca maximizar seu retorno por meio da aquisicao, do
desenvolvimento e da venda de iméveis locados preferencialmente para grandes empresas com

contratos de longo prazo.

Tese de investimento

SEJA UM ASSINANTE
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Portfélio

Informagoes Gerais

Inicia Dutubra/ 201§
Gectora TRY Gestora
Adminiztraclio BRL DTWM
Cota Patfimaonasl 108,30
Preco Atual §/cota 1021
Valer de Mencado R§ 400 milhdes
VMR 0,56

Vil Madio Diaro RS 1.9 mihdo

Nl mens de Aivod a4

ABL SH2 123 m
Vacincia T
Patriménio Liguds RS 599 milhtes

TRXF possui atualmente 44 iméveis com ampla diversificacao geografica, destes 15% de sua ABL

esta no segmento logistico e 85% em varejo alimenticio. Todos os contratos do fundo sao atipicos

e de longo prazo, os voltados ao varejo possuem uma média de vencimento ainda maior do que

comumente é visto no mercado imobiliario.

Cenarios

e Otimista: aceleracao do pipeline de aquisicoes, reducao da vacancia;

e Base: resiliéncia durante a pandemia e nos meses subsequentes sem quebras de contrato;

e Pessimista: quebra de contrato com inquilinos, inadimpléncia, diferimentos.

Perfil dos Ativos Segmento de Atuacio dos Inguilinos

Logistico;
14%

Fonte: Relatdnio Gerenoial. Guide [nvestimentos

Alimentos;
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Sobre o Fundo
Investimento em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), desde que atendam aos critérios

definidos na politica de investimento.

Inicio Main 2018
Gestor REBR Aszet
Admintstracho BTG DTVM
Cota Patrimonial 104.3
Preqo Atual §/cota ¥4
Valor de Marcado RE 354 milhlas
VMR 095z

Vol. Miédio Didrio RS 1 milhdo

Numero de recebives 17
Maior Exposiglio c
Duration 23
Loan ko Valee 49.1%

Tese de investimento

Com uma gestao altamente qualificada no segmento de crédito imobiliario, o RBRY possui uma
carteira com grande potencial de alfa visto sua exposicao a ativos middle-grade indexados a CDlI,
se beneficiando também do momento macroeconémico e previsao de alta na Selic. Acreditamos
qgue o fundo deva ganhar tracao nos dividendos nos préximos meses e hoje negocia a niveis

defasados em relacao a seus principais pares, havendo espaco também para ganho de capital.

Portfolio
O fundo possui 17 ativos indexados majoritariamente ao CDI (67%), perfil de ativos do portfélio é

middle-grade, com duration médio de 2,5 anos e Loan-to-value de 49,1%.

Riscos
Os riscos para o fundo sdo de insolvéncia de seus devedores, atrasos nos pagamentos,
renegociacoes e pré-pagamentos.
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Logistico;
13%

CDI+5%;
43%

Residencial;

IPCA+8,3; 77%

42%

XP Malls (XPML11)

Sobre o Fundo
O fundo imobilidrio XP Malls tem como objetivo a obtencao de renda por meio da exploracao

imobiliaria de shopping centers.

Informacdes Gerais

Inicio Dezembro/2017
Gestora XP Asset
Administracao BTG DTVM
Cota Patrimonial 1021
Preco Atual $/cota 99,5
Valor de Mercado R$ 1.7 bilhdo
VM/VP 0,98x

Vol. Médio Diario R$ & milhdes

Numero de ativos 15

ABL 536.000 m2
Vacancia 4.2
Patrimdnio Liquido R$ 1.9 milhdo

Tese de investimento

Acreditamos que o momento de alivio das restricoes sanitarias e forte recuperacao operacional
observado no setor de shoppings deve ser benéfico ao XPML. Nesse sentido, vemos o portfélio do
XPML como uma boa oportunidade para se estar posicionado no setor devido a qualidade de seus

ativos, eficiéncia operacional do portfélio (vendas/m2, aluguel/m2) e desconto implicito na cota.
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administradoras de grande relevancia na industria (JHSF, Aliansce Sonae, Gazit).

Riscos

e Otimista: ritmo acelerado de retirada dos descontos e crescimento de aluguéis acima da inflacao
e Base: continuidade da recuperacao operacional observado nos ultimos meses

e Pessimista: piora do cendrio pandémico, aumento de inadimpléncia, novas restricdes sanitari:

Vendas por m2 (R$) Vacancia do Portfélio

2,025 5,8% 3,9%
54% 5,2% 5,2% 5, 1%,
1 651 .

1305,15“ “ 133212&0 4 40%3;‘3"’5 '

| ‘ | ‘ | | [l | | | |
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Fonte: Relatdrio Gerencial, Guide Investimentos

VBI CRI (CVBI11)

O Fundo tem como objetivo a obtencao de renda e ganho de capital, através do investimento de,

no minimo, dois tercos do seu patrimoénio liquido diretamente em ativos de renda fixa de natureza
Imobiliaria.
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Administrag3o BRL Trust
Cota Patnmonial 939
Preco Atual $/cota o925
Walor de Mercado R% 620 milhies
WM/VP 0.9

Wal. Médio Didric RE1.4 milhdo

MNumero de Recebiveis 23
Maior Exposicio IPCA
Duraticn -
Loan to Value -

Tese de investimento

Apesar do curto histérico, o fundo demonstrou grande expertise em suas primeiras alocacoes,
resultando em uma performance sélida e dividendos robustos. Recém capitalizado, acreditamos
no potencial de alocacao da gestao frente ao pipeline de aquisicdes e rapida integracao dos ativos
ao portfélio, permitindo um rapido de tracao nos préximos meses e maior visibilidade no setor de
recebiveis.

Portfélio

A carteirado CVBI é composta por 23 CRIs com indexadores diversificados, sendo IPCA a maior
exposicdo (57%), seguido de CDI (35%). Cerca de 49% dos ativos possuem LTV maior que 50% e

68% possuem prazo de vencimento maior ou igual a 2030.
Riscos

Os riscos para o fundo sao de insolvéncia de seus devedores, atrasos nos pagamentos,
renegociacoes e pré-pagamentos.
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Logistica; Residencial
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Fonte: Relatdno Gerencial, Gunde Investimentos

Capitania Securities Il (CPTS11)

Sobre o Fundo

Investimento em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), desde que atendam aos critérios

definidos na politica de investimento.

Informagbes Gerais

Imicia Agosto/I01d
Gestora Capitdnia S/A
Agdrministrag do BTG Pactual
Cota Patmmonial 4.3
Prage Aral §lears 3
Valor de Mercado RE B79 milhdes
VAP 104
Wal, Madio Disna B3 6.3 milhle:
| potiio
Mumers 88 Recsbog 41
Masar Exposicle IPCA
Duration 45
Laan ta Value 43.2%

Tese de investimento
Gostamos da estratégia de gestao ativa que o fundo propoe, tanto para alocacao de recursos em
CRIs, quanto para aquisicao de ativos no mercado secundario (cotas de FllIs). O fundo conta com

uma gestao dindmica, multidisciplinar e de longo histérico no mercado imobiliario que oferece

reantahilidade raznavelmente arima de calic nrincinaic narec dn catnr de rerahiviaic
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setor de shoppings (19%) e galpdes logisticos (16%).

Riscos
Os riscos para o fundo sao de insolvéncia de seus devedores, atrasos nos pagamentos,

renegociacoes e pré-pagamentos, e performance negativa dos Flls que possuem na carteira.

Alocacso dos Recursos Alocacao por Indesador

Outros
12%

CDI; 4%

1]

Flls; 37%

Comercial;
B%

Logistico;

16% IPCA; 46%

Fonte: Relatdnio Gerencial. Guide [nvestimentos

CSHG Recebiveis Imobiliarios
(HGCR11)

Sobre o Fundo
Investimento em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), desde que atendam aos critérios

definidos na politica de investimento.

Inicio De=r20g9
Crctora CHG
Areministrag o CSHG DTVM
Cata Patnmaonial 10299
Preqo Atual §/cota 10386
Walor e Mercada R mikde:
VMLAP 101x
el Madie Duiria RS I mihdes

Nimero de Recebiveis 35
lgwarr Expoos da (= |
Duration 45
Loan b Vialue s19%
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referéncia no setor. Acreditamos também que o fundo deve se beneficiar com a alta de

indexadores de inflacdo, tendo grande exposicao a IPCA e, IGP-M em menor relevancia.

Portfdlio

De acordo com o ultimo relatério gerencial, o fundo possui 38 CRIs, sendo aproximadamente 50%
indexado a CDI e 48% indexadores atrelados a inflacdo. A carteira possui ampla diversificacao
setorial, sendo as maiores exposicoes ao segmento varejista (34%), residencial (31%) e logisticc
(26%).

Riscos
Os riscos para o fundo sdo de insolvéncia de seus devedores, atrasos nos pagamentos,

renegociacoes e pré-pagamentos, e performance negativa dos Flls que possuem na carteira.

Owtros; 9%
Owrtros; 1%

Varejo; 34%

Logistica;
268 ‘ COI; 50%

IPCA; 48%

Residendial;
31%

Fonte: Relatdnie Gerenoial, Guide [nvestimentos

Vinci Shopping Centers (VISC11)

O Vinci Shopping Centers Fll tem como objetivo a obtencado de renda por meio da exploracao

imobiliaria de shopping centers.
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Gestora Winol Real Estate

Adminiztrag 3o BRL Trust DTV

Cota Patrirnomial 1195

Preco Atusl $/cota 1026

YWalor de Mercado BE 1,6 bilhio

YhP 0.B5x

Wol. Médio Didria 5 2.5 milhdes
Portfdlio

Muomero de Ativos 15

ABL 159.800 m2

Wacancia B.6%

Patrimdnio Liguido BE 1.6 bilhio

Tese de investimento

O VISC retomou atividade em 100% dos seus shoppings e ja comecou a demonstrar sinais
expressivos de melhora. O segmento de shoppings dentro de Fundos Imobiliarios é o mais
descontado em termos de VM/VP e acreditamos que tanto a melhor perspectiva sobre a evolucao
da pandemia quanto recentes noticias sobre possiveis vacinas, beneficiem um reajuste positivo

para o setor.

Portfélio

O portfélio do Fundo é composto por participacdo em 15 shoppings localizados em 9 diferentes
estados, administrados por 7 administradoras distintas, totalizando mais de 159 mil m* de ABL
prépria. De acordo com o ultimo relatério gerencial da gestao, ~70% do NOI da empresa esta

concentrado na regiao Sudeste, especialmente Sao Paulo e Rio de Janeiro.
Cenarios

e Otimista: retomada acentuada do setor de varejo e servicos, aliviando consequentemente
descontos concedidos aos lojistas e inadimpléncia;

¢ Base: afrouxamento das medidas de quarentena e distanciamento social permitindo maior
tempo de funcionamento;

e Pessimista: aumento de vacancia e inadimpléncia, agravamento da pandemia.
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Fonte: Relotdnio Gerencial, Guide Imwestimentos

Bresco Logistica (BRCO11)

O Bresco Logistica tem como objetivo auferir ganhos pela aquisicao e exploracao comercial de
empreendimentos preponderantemente na area logistica.

Informaghes Gerais

Irsicia Bpostol 2016
Gestora Bresco Gestio
Bdministrag o Dlreeira Trust DTV
Cota Patrirm onial 1054
Preco &tual $/cota 1021
YWalor de Mercado BE 1.6 bilh3a
YRR 094
Wol. Medio Diario RS 2,3 milhdes

Mumero de Ativos 11
ABL 445,000 m2
Wacdncia 5.8%
Patrimdnio Liguido B% 1.6 bilhEo

Tese de investimento

O Bresco Logistica possui, discutivelmente, um dos melhores portfélios logisticos da industria.
Apesar disso, tem underperformado o setor logistico nas Ultimas semanas, negociando préximo as
minimas histoéricas. Acreditamos que, a performance recente, combinada com as diversas

iniciativas da gestao voltadas ao crescimento organico do portfélio gerem uma janela de
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estabilizada de mais de R$125 milhdes, sendo 35% provenientes de propriedades localizadas na
cidade de Sao Paulo. Os contratos de locacdo possuem prazo médio remanescente de 4,6 anos e

59% sao atipicos.
Cenarios

e Otimista: novas aquisicoes e reducao da vacancia;
e Base: continuidade de melhoria da eficiéncia operacional do fundo acrescendo os rendimentc
distribuidos nos proximos meses;

e Pessimista: rompimento de contratos, renegociacoes.

Perfil dos Ativos Tipologia Contratual

Centros de
Distribuica
o; 29.0%

Tipico;
41 0%

Atipico;
59,0%
Last Mile; ’

71,0%

Fonte: Relatdrio Gerencial, Guide Imvestimentos

Sobre os FIl:

Os Fundos de Investimento imobiliario, ou Flls, sigla pela qual sdo popularmente conhecidos, sao
fundos que investem em ativos e projetos imobilidrios - como shoppings, escritérios, residenciais,
hotéis e galpdes industriais e logisticos - ou entdo em titulos de divida privada com lastro em
imdveis ou em operacoes imobilidrias - caso de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI),

Letras de Crédito Imobilidrio (LCI), Letras Hipotecarias (LH) e Letras Imobilidrias Garantidas (LIG).

Basicamente, os fundos imobiliarios funcionam da seguinte forma: um grupo de investidores, os
cotistas, retne capital para aplicar em empreendimentos imobilidrios existentes, com o objetivo
de obter renda constante através de aluguel (formato conhecido como fundo imobiliario para

renda); ou em projetos a serem desenvolvidos, a fim de auferir retornos em um prazo mais longo
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vistas a facilitar sua tomada de decisdo - direitos e deveres dos cotistas e do administrador,
politicas e estratégias de investimento do fundo, taxas etc. Ambos os documentos sao analisados
pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), autarquia vinculada ao Ministério da Economia

responsavel por regulamentar e fiscalizar este mercado.

Ao comprar cotas de um fundo imobiliario, o cotista adquire automaticamente uma participacar

no patrimoénio total e o direito de receber rendimentos correspondentes a fatia que detém.

O FII é constituido na forma de condominio fechado, e nao é permitido ao investidor resgatar as
cotas antes do encerramento do prazo de duracdo do fundo. E importante levar em conta que, na
maioria das vezes, esse prazo é indeterminado, e consequentemente, a forma que o investidor se

retira do fundo se da por meio da venda de suas cotas a outro(s) interessado(s).
Vantagens do Produto

¢ Diversidade e qualidade dos ativos: Ao adquirir cotas de um Fll, os investidores tém acesso a
uma diversidade de ativos mobilidrios, usualmente de alta qualidade, que dificilmente poderiam
comprar de forma individual. O investidor de um Fll pode se tornar proprietario, por exemplo, de
shoppings, torres de escritérios, complexos residenciais e galpdes logisticos, mesmo a partir de

aportes pequenos de recursos;

e Isencao fiscal de rendimentos: Os rendimentos dos investimentos de pessoas fisicas em Flls sdo
hoje isentos de imposto de renda, desde que cumpridas algumas condicdes: o investidor deve ter
menos de 10% do total das cotas do fundo, o fundo precisa somar pelo menos 50 cotistas e o Fll

deve ser negociado exclusivamente em bolsa de valores ou mercado de balcdo organizado;

e Liquidez comparativa: Ao adquirir cotas de um fundo imobiliario, o investidor ndo compra
diretamente um imoével especifico, mas sim a participacao em uma carteira de ativos. A qualquer
momento, tem a possibilidade de se desfazer dessa sua fatia no Fll por meio da venda de suas
cotas -, condicao que lhe oferece potencial de liquidez superior na comparacao com o processo de

venda de um imével, que eventualmente pode ser demorado;

e Gestao Profissional: Ao aderir aum Fll, o investidor passa a contar com os servicos de

especialistas, fator que potencializa as oportunidades de bons investimentos e maiores retornos.

RENDA VARIAVEL

research@guide.com.br

“Este relatério foi elaborado pela Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores, para uso
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uma oferta de compra ou venda ou solicitacado de compra ou venda de qualquer ativo. Investir em
acoes envolve riscos. Este relatério ndo contém todas as informacoes relevantes sobre a
Companhias citadas. Sendo assim, o relatério ndo consiste e ndo deve ser visto como, uma
representacao ou garantia quanto a integridade, precisao e credibilidade da informacao nele
contida. Os destinatarios devem, portanto, desenvolver suas proprias analises e estratégias de
investimentos. Os investimentos em acdes ou em estratégias de derivativos de acdes guardam
volatilidade intrinsecamente alta, podendo acarretar fortes prejuizos e devem ser utilizados
apenas por investidores experientes e cientes de seus riscos. Os ativos e instrumentos financeir
referidos neste relatério podem ndo ser adequados a todos os investidores. Este relatério ndo
leva em consideracao os objetivos de investimento, a situacao financeira ou as necessidades
especificas de cada investidor. Investimentos em acdes representam riscos elevados e sua
rentabilidade passada ndo assegura rentabilidade futura. Informacdes sobre quaisquer
sociedades, valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros objeto desta analise podem
ser obtidas mediante solicitacoes. A informacao contida neste documento esta sujeita a
alteracdes sem aviso prévio, ndo havendo nenhuma garantia quanto a exatidao de tal informacao.
A Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores ou seus analistas nao aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda decorrente do uso deste documento ou de seu contelido. Ao
aceitar este documento, concorda-se com as presentes limitacoes. Os analistas responsaveis pela
elaboracao deste relatério declaram, nos termos do artigo 21 da Resolucao CVM n° 20, que: (1)
Quaisquer recomendacoes contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as suas
opinides pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacao a Guide

Investimentos S.A. Corretora de Valores. “
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Este relatério foi elaborado pela Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores, para uso exclusivo e intransferivel de seu destinatario. Este relatério ndo
pode ser reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizacao da Guide Investimentos S.A. Corretora de Valores. Este relatério é
baseado em informacdes disponiveis ao publico. As informacgdes aqui contidas ndo representam garantia de veracidade das informacdes prestadas ou
julgamento sobre a qualidade das mesmas e ndo devem ser consideradas como tal. Este relatério ndo representa uma oferta de compra ou venda ou
solicitacdo de compra ou venda de qualquer ativo. Investir em acdes envolve riscos. Este relatério ndo contém todas as informacdes relevantes sobre a
Companbhias citadas. Sendo assim, o relatério ndo consiste e ndo deve ser visto como, uma representacio ou garantia quanto a integridade, precisdo e
credibilidade da informacao nele contida. Os destinatarios devem, portanto, desenvolver suas préprias analises e estratégias de investimentos. Os
investimentos em acdes ou em estratégias de derivativos de acdes guardam volatilidade intrinsecamente alta, podendo acarretar fortes prejuizos e devem
ser utilizados apenas por investidores experientes e cientes de seus riscos. Os ativos e instrumentos financeiros referidos neste relatério podem nao ser
adequados a todos os investidores. Este relatério ndo leva em consideracédo os objetivos de investimento, a situacdo financeira ou as necessidades especificas
de cada investidor. Investimentos em acdes representam riscos elevados e sua rentabilidade passada ndo assegura rentabilidade futura. Informagdes sobre
quaisquer sociedades, valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros objeto desta anélise podem ser obtidas mediante solicitacdes. A informacao
contida neste documento esta sujeita a alteragdes sem aviso prévio, ndo havendo nenhuma garantia quanto a exatidao de tal informacao. A Guide
Investimentos S.A. Corretora de Valores ou seus analistas ndo aceitam qualquer responsabilidade por qualquer perda decorrente do uso deste documento
ou de seu conteldo. Ao aceitar este documento, concorda-se com as presentes limitacoes.

Rodrigo Crespi Seguir
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Ver mais conteudo

jRecomendagées, abertura, fechamento do mercado e mais. Isso faz diferenca nos seus investimentos. Inscreva-se e receba nosso
conteudo gratuito em tempo real.
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