Equity Research / 12 de setembro de 2022
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XP Short Scout

Monitor de short selling de agoes brasileiras
Analisando as vendas a descoberto no mercado de agdes brasileiro

« O short interest (SI) médio dos membros do Ibovespa continua estavel em 3,5%. J& o SI médio do Small Caps subiu 0,2
p.p. desde o ultimo relatdrio, alcancando 5,7%.

» Construgdo Civil e Educagdo ainda séo os top 2 setores com maior short interest, mas mostraram comportamentos
inversos ultimamente — o primeiro cresceu 0,1 p.p., enquanto o ultimo caiu 0,3 p.p.

« Destaque na ultima atualizagéo, o short interest de IRB (IRBR3) caiu 13,8 p.p. desde entdo. Nessa semana, destacamos
Marfrig (MRFGS), cujo Sl subiu 3,9 p.p., a0 mesmo tempo que sua taxa de aluguel cresceu 6,0 p.p.

Como utilizar esse relatério: Neste relatério, acompanhamos a atividade Julia Aquino

: ~ : Analista Quantitativo
de venda a descoberto (short selling) de todas as agdes negociadas na
Bovespa que sdo liquidas e envolvidas em operagdes vendidas, Thales Carmo
resultando em um total de 263 agGes em nossa analise. Analisamos trés Analista Quantitativo

das principais métricas de venda a descoberto: short interest, days to
cover e taxa de aluguel. Além disso, calculamos a média de short interest
para cada setor e para os indices Ibovespa e Small Caps.

Fernando Ferreira, CFA
Estrategista-Chefe e Head do Research

Jennie Li, CFA

No geral, os dados de vendas a descoberto podem fornecer informacgdes Estrategista de AcBes

valiosas sobre o mercado e podem conter informagdes sobre o
sentimento institucional em relagdo a uma agao. Em geral, quando essas
meétricas sao altas, tende a ser um sinal de baixa, pois podem indicar que
os investidores institucionais estdo esperando que as agbes caiam ou
que estao aumentando suas apostas contra as agdes.

Embora os dados de vendas a descoberto possam ser uma ferramenta
poderosa, ndo devem ser o Unico determinante de uma decisdo de
investimento. Recomendamos usar este relatério como parte do
processo de pesquisa, avaliando possiveis riscos em relagdo a uma
acao, setor ou mercado em geral.

Figura 1: Média de Short Interest (%) por setor e indice
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Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 1: Top 10 agGes por Short Interest (%)

Dados de 9 setembro, 2022

Ticker

MRVE3
CYRES
RRRP3
MDIAS
MRFG3
MOVI3
TEND3
ALSO3
EZTC3
TRIS3

Tabela 2: Top 10 agbes por Days to Cover

Companhia

MRV
Cyrela
3R Petroleum
M. Dias Branco
Marfrig
Movida
Tenda
Aliansce Sonae
EZTec
Trisul

Setor

Construcéao Civil
Construcéao Civil
Oleo e Gas
Agro, Alimentos e Bebidas
Agro, Alimentos e Bebidas
Transportes
Construcao Civil
Construcao Civil
Construcao Civil
Construcao Civil

Short Interest
Total (RS mn)
514,22
636,64
970,16
392,28
587,44
258,91
80,38
295,92
235,39
44,60

Short Interest
(%)
16,1%
15,5%
13,7%
13,6%
13,6%
13,6%
13,3%
13,3%
13,1%
13,1%

Dados de 9 setembro, 2022

Short Interest

Ticker Companhia Setor Total (RS mn) Days to Cover
CMIG3 Cemig Utilidade Publica 121,67 239
CPLE11 Copel Utilidade Publica 117,70 153
TAEETT Taesa Utilidade Publica 1.129,16 15,2
AESB3 AES Brasil Utilidade Publica 335,71 139
ABEV3 Ambeyv Agro, Alimentos e Bebidas 4.170,31 13,8
IFCM3 Infracommerce Tech, Midia e Telecom 85,55 119
TRAD3 TC Traders Club Instituicdes Financeiras 31,21 11,7

EGIE3 Engie Brasil Utilidade Publica 749,08 11,5
SANB11 Santander Bancos 642,68 11,3
FLRY3 Fleury Saude 277,34 10,7
Tabela 3: Top 10 agdes por Taxa de Aluguel (%)

Dados de 9 setembro, 2022

Ticker Companhia Setor 'IS'Ztoz;[ (Ilgtserr;e:; [exe d((i/o,?luguel
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Institui¢des Financeiras 297,43 56,5%
TRAD3 TC Traders Club Instituicdes Financeiras 31,21 48,6%
DMMO3 Dommo Oleo e Gas 20,38 31,4%
IFCM3 Infracommerce Tech, Midia e Telecom 85,55 30,0%
SHOW3 Time For Fun Tech, Midia e Telecom 1,34 29,8%
FHER3 Fertilizantes Heringer Agro, Alimentos e Bebidas 17,90 27,6%
MBLY3 Mobly Varejo 6,21 17,3%
NUBR33 Nubank Bancos 26,81 15,5%
LUPA3 Lupatech Oleo e Gas 502 14,6%
LWSA3 Locaweb Tech, Midia e Telecom 271,54 14,0%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 4: Maiores variagdes em Short Interest (%)

Variagdo quinzenal em pontos percentuais (26-ago a 09-set)
Short Interest

Ticker Companhia Setor (%) A (p.p.)
GOLL4 Gol Transportes 12,4% 50
MYPK3 lochpe-Maxion Bens de Capital 7,0% 4,2
ALPA4 Alpargatas Varejo 12,9% 4,0
MRFG3 Marfrig Agro, Alimentos e Bebidas 13,6% 3,9
TEND3 Tenda Construcao Civil 13,3% 3,6
LWSA3 Locaweb Tech, Midia e Telecom 6,8% -1,8
CIEL3 Cielo Institui¢des Financeiras 5,4% -2,3
LLIS3 Le Lis Blanc Varejo 4,5% -3,4
CASH3 Meliuz Institui¢des Financeiras 10,7% -4,1
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Instituicdes Financeiras 12,7% -13,8

Tabela 5: Maiores variagdes em Days to Cover

Variagdo quinzenal em percentual (26-ago a 09-set)

Ticker Companhia Setor Days to Cover A (%)
BKBR3 Burger King Brasil Varejo 2,1 180%
RAIZ4 Raizen Agro, Alimentos e Bebidas 29 138%
PSSA3 Porto Seguro Institui¢des Financeiras 43 114%
IGTI3 Iguatemi Construcao Civil 6,8 96%
MYPK3 lochpe-Maxion Bens de Capital 41 94%
ALLD3 Allied Tech, Midia e Telecom 14 -49%
KLBN4 Klabin Papel e Celulose 04 -50%
KRSA3 Kora Saude Saude 1,0 -53%
UNIP3 Unipar Oleo e Gés 04 -55%
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Institui¢des Financeiras 2,7 -76%

Tabela 6: Maiores variagdes em Taxa de Aluguel (%)

Variagéo quinzenal em pontos percentuais (26-ago a 09-set)
Taxa de Aluguel

Ticker Companhia Setor (%) A (p.p.)
I[FCM3 Infracommerce Tech, Midia e Telecom 30,0% 21,4
LUPA3 Lupatech Oleo e Gas 14,6% 9,3
MRFG3 Marfrig Agro, Alimentos e Bebidas 6,5% 6,0
DMMO3 Dommo Oleo e Gas 31,4% 5,1
RCSL3 Recrusul Transportes 9,4% 44
TEND3 Tenda Construcao Civil 52% -2,0
NUBR33 Nubank Bancos 15,5% -2,3
LWSA3 Locaweb Tech, Midia e Telecom 14,0% -3,2
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Instituicdes Financeiras 56,5% -4.1
EZTC3 EZTec Construcao Civil 10,4% -4.,7

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 7: Maiores variagdes em Short Interest (%)

Variagdo quinzenal em pontos percentuais (26-ago a 09-set)
Short Interest

Ticker Companhia Setor (%) A (p.p.)
GOLL4 Gol Transportes 12,4% 50
ALPA4 Alpargatas Varejo 12,9% 4,0
MRFG3 Marfrig Agro, Alimentos e Bebidas 13,6% 3,9
USIMS Usiminas Mineracao e Siderurgia 9,1% 3,2
PCAR3 Pao de Agucar Varejo 9,3% 2,7
EZTC3 EZTec Construcao Civil 13,1% -1,5
LWSA3 Locaweb Tech, Midia e Telecom 6,8% -1,8
CIEL3 Cielo Institui¢des Financeiras 5,4% -2,3
CASH3 Meliuz Instituicdes Financeiras 10,7% -4,1
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Institui¢des Financeiras 12,7% -13,8

Tabela 8: Maiores variagdes em Days to Cover

Variagdo quinzenal em percentual (26-ago a 09-set)

Ticker Companbhia Setor Days to Cover A (%)
RAIZ4 Raizen Agro, Alimentos e Bebidas 29 138%
ALPA4 Alpargatas Varejo 6,6 91%
CRFB3 Carrefour Varejo 6,0 76%
GOLL4 Gol Transportes 1,7 44%
USIM5 Usiminas Mineragao e Siderurgia 2,8 34%
POSI3 Positivo Tecnologia Tech, Midia e Telecom 11 -30%
JBSS3 JBS Agro, Alimentos e Bebidas 1,6 -30%
CMIG4 Cemig Utilidade Publica 2,1 -34%
CIEL3 Cielo Instituigdes Financeiras 2,1 -34%
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Instituicdes Financeiras 2,7 -76%

Tabela 9: Maiores variagdes em Taxa de Aluguel (%)

Variagéo quinzenal em pontos percentuais (26-ago a 09-set)
Taxa de Aluguel

Ticker Companhia Setor (%) A (p.p.)
MRFG3 Marfrig Agro, Alimentos e Bebidas 6,5% 6,0
SMTO3 Sao Martinho Agro, Alimentos e Bebidas 8,3% 0,7
DXCO03 Dexco Papel e Celulose 1,7% 0,6
CMIG4 Cemig Utilidade Publica 0,6% 0,5
ARZZ3 Arezzo Co Varejo 1,8% 0,4
RDOR3 Rede D'Or Saude 4.4% -1,3
VIIAS Via Varejo 3,3% -1,4
LWSA3 Locaweb Tech, Midia e Telecom 14,0% -3,2
IRBR3 IRB Brasil Resseguros Instituicdes Financeiras 56,5% -4.1
EZTC3 EZTec Construcao Civil 10,4% -4.,7

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Figura 1: Média de Short Interest (%) por setor e indice
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Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 10: Dados de short selling do setor de Agro, Alimentos e Bebidas

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

; . Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) 9 (o.p.)
ABEV3 Ambev 4.170,31 6,1% -0,4 138 14% 0,5% -0,1
AGRO3 Brasilagro 77,21 5,5% 0,7 4,3 -3% 3,1% -0,1
AGXY3 Agrogalaxy 2,37 0,5% -0,0 2,0 -6% 5,0% -0,0
BEEF3 Minerva 385,39 10,1% 1,4 35 2% 1,8% 0,3
BRFS3 BRF 780,42 4,4% 0,2 4,4 -5% 0,2% -0,1
CAML3 Camil 57,61 5,2% 0,9 50 40% 1,3% -0,1
FHER3 Fertilizantes Heringer 17,90 8,0% 0,5 1,6 -15% 27,6% 3,8
JALL3 Jalles Machado 515 0,7% 0,1 12 17% 50% -
JBSS3 JBS 468,51 1,4% -0,3 1,6 -30% 0,1% -0,0
LAND3 Terra Santa 3,68 0,4% 0,0 33 -20% 4,0% =
MDIA3 M. Dias Branco 392,28 13,6% 1,4 49 -7% 1,2% -1,4
MEAL3 IMC 4,87 0,9% -0,1 15 15% 0,1% -
MRFG3 Marfrig 587,44 13,6% 39 37 9% 6,5% 6,0
RAIZ4 Raizen 186,43 3.2% 2,2 29 138% 0,6% 0,3
SLCE3 SLC Agricola 256,08 57% 0,8 34 18% 0,6% -0,1
SMTO3 S&o Martinho 127,37 2,9% 0,9 2,4 -6% 83% 0,7
SOJA3 Boa Safra 24,54 1,7% -0,0 6,0 -28% 54% =
TTEN3 3tentos 25,99 2,1% 1,3 1,5 89% 3,4% =
VITT3 Vittia 2,26 0,4% 0,1 09 27% 5,0% =
Média 5,5% 9,5 1,0%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 11: Dados de short selling do setor de Bens de Capital

Dados de 9 setembro, 2022. Variagéo quinzenal de 26-ago a 09-set

Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A

Ticker Companhia Total (RS mn) (%) b.p) Days to Cover A (%) (%) (o.p.)
AERI3 Aeris 19,95 3,5% -0,8 16 -33% 3,5% -0,9
AZEV4 Azevedo & Travassos 1,10 1,1% 0,1 1,8 8% 5,0% 0,0
EMBR3 Embraer 352,44 3,4% -0,3 4,3 -9% 0,0% =
ETER3 Eternit 38,39 5,0% -0,1 36 5% 1,8% =
FRAS3 Fras-Le 5,00 0,4% -0,0 2,4 -27% 9,5% =
KEPL3 Kepler Weber 21,00 1,1% 0,1 15 31% 9,3% -0,7
LEVE3 Metal Leve 43,93 4,6% -0,0 9,5 -1% 31% -0,1
MYPK3 lochpe-Maxion 131,23 7.0% 42 4,1 94% 0,6% -0,0
POMO4 Marcopolo 31,09 1,7% 0,2 2,4 10% 4,8% 0,1
PRNR3 Priner 0,82 0,4% -0,0 08 -38% 4,0% =
RAPT4 Randon 119,84 57% -0,3 4,4 -22% 01% =
ROMI3 Romi 18,68 3,6% -0,2 49 -5% 0,6% -0,1
SHUL4 Schulz 1,15 0,1% 0,0 09 7% 4,4% -0,5
TASA4 Taurus Armas 32,84 2,6% 0,4 2,4 3% 0,4% -0,1
TUPY3 Tupy 143,35 8,0% -0,3 6,5 19% 0,5% -0,0
WEGES3 WEG 1.175,45 2,7% 0,1 53 -3% 0,2% 0,1
Média 2,9% 5,1 0,7%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 12: Dados de short selling do setor de Educagéo

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

- - Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) g ©.p)
ANIM3 Anima 51,83 3,8% -0,3 33 -2% 1,0% =
COGN3 Cogna 473,26 10,0% -0,1 7,0 7% 2,0% -0,2
CSED3 Cruzeiro do Sul Educacional 6,68 2,1% -0,2 30 -35% 5,0% -
SEER3 Ser Educacional 15,48 4.8% 0,6 3,7 9% 0,8% -0,1
YDUQ3 YDUQS 312,30 7,6% -0,9 53 -16% 52% -0,8
Média 7.0% 5,2 3,1%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 13: Dados de short selling do setor de Bancos

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

: . Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) 9 (o.p.)
ABCB4 ABC Brasil 3515 2,8% -0,1 2,1 -16% 0,2% -0,0
BBAS3 Banco do Brasil 3.992,89 6,8% -0,1 44 -16% 0,2% -0,1
BBDC4 Bradesco 3.838,94 3,0% -0,6 7.3 7% 0,7% 0,0
BMGB4 Banco BMG 3,77 1,4% -0,5 1,8 -41% 3,6% =
BPAC11 BTG Pactual 597,13 0,6% -0,1 2,6 -1% 0,1% 0,1
BPAN4 Banco Pan 159,97 57% 1,1 53 15% 1,3% 0,2
BRBIT1 BR Partners 9,95 0,4% 0,0 59 -10% 5,0% =
BRSR6 Banrisul 152,79 6,6% 0,1 6,9 -1% 0,2% 0,1
ITUB4 Itau Unibanco 6.301,69 4,6% 0,6 74 18% 0,1% -0,3
MODL11 Modalmais 6,88 0,3% 0,0 1,5 -1% 9,9% 0,0
NUBR33 Nubank 26,81 0,2% 0,0 0,7 26% 15,5% -2,3
SANB11 Santander 642,68 2,9% 0,1 11,3 18% 3.1% -0,9
Média 2,5% 52 2,1%
IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 14: Dados de short selling do setor de Instituigdes Financeiras

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

: . Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) 9 (o.p.)
APER3 Alper 524 1,2% 0,0 6,4 61% 9,2% =
B3SA3 B3 1.323,46 1,8% -0,2 29 -19% 0,1% 0,0
BBSE3 BBSeguridade 863,65 4,5% -0,0 6,4 7% 0,17% -0,0
BOASS3 Boa Vista 19,18 0,5% 0,2 2,1 67% 0,8% -0,4
CARD3 CSU Cardsystem 3,02 1,2% 0,5 1,2 40% 9,0% =
CASH3 Meliuz 91,68 10,7% -4,1 1,6 -18% 3,0% -0,1
CIEL3 Cielo 328,03 54% -2,3 2,1 -34% 0,4% 0,0
CLSA3 Clearsale 20,16 7,0% 0,1 42 6% 2,8% =
CXSE3 Caixa Seguridade 21,84 0,5% -0,1 09 -12% 2,3% =
GETT11 Getnet 4,44 0,7% -0,0 3,5 0% 8,0% =
IRBR3 IRB Brasil Resseguros 297,43 12,7% -13,8 2,7 -76% 56,5% -4,1
ITSA4 ltausa 1.030,85 1,9% 0,1 54 -5% 0,2% 0,1
PSSA3 Porto Seguro 226,20 5,7% 34 43 114% 0,1% -0,1
TRAD3 TC Traders Club 31,21 8,2% 0,1 11,7 51% 48,6% -1,7
WIZS3 Wiz Solugbes 12,18 1,9% -0,0 1,4 -19% 0,7% =
Média 2,5% 4,0 1,8%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 15: Dados de short selling do setor de Satde

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

: . Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) 9 (o.p.)
AALR3 Alliar 32,06 3,8% 0,3 50 -4% 1,5% 0,5
BLAU3 Blau 18,97 1,9% 0,1 14 57% 5,8% 0,0
DASA3 Dasa 15,46 1,0% 0,4 2,0 51% 2,2% =
FLRY3 Fleury 27734 5,6% -0,1 10,7 10% 8,9% -1,1
HAPV3 Hapvida 1.632,74 4,8% 0,8 34 9% 0,1% =
HYPE3 Hypera 518,35 3,0% -0,3 4,6 9% 0,5% 0,1
KRSA3 Kora Saude 0,95 0,2% 0,0 1,0 -53% 52% -0,8
MATDS3 Mater Dei 24,58 3,3% 0,4 44 15% 2,8% -0,1
ODPV3 Odontoprev 90,46 3.8% 0,4 6,1 -10% 2,7% -0,3
ONCO03 Oncoclinicas 42,05 4.7% -0,4 39 14% 4,6% -
PARD3 Instituto Hermes Pardini 8,89 1,0% 0,1 1,4 21% 3,5% =
QUALS Qualicorp 135,80 4.9% 0,1 47 16% 12,7% -0,5
RDOR3 Rede D'Or 949,22 3,0% -0,2 58 -3% 4,4% -1,3
SULAT1 Sul America 220,39 1,0% -0,2 39 -3% 0,4% 0,1
VVEO3 Viveo 2575 1,3% 0,1 47 -24% 6,4% -1,4
Média 3,3% 4,5 2,6%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 16: Dados de short selling do setor de Mineragao e Siderurgia

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A

Ticker Companhia Total (RS mn) (%) ) Days to Cover A (%) (%) ©.p)
AURA33 Aura 12,51 1,3% 0,2 2,7 -4% 1,4% =
BRAP4 Bradespar 297,56 47% 0,2 42 -15% 0,3% 0,2
CBAV3 Cia Brasileira de Aluminio 195,45 7.8% 1,8 38 22% 0,1% 0,1
CMIN3 CSN Mineragéo 198,97 4,8% 0,6 6,0 6% 0,2% -0,0
CSNAS3 Cia Siderurgica Nacional 476,77 5,4% -0,2 29 -6% 0,3% 0,2
FESA4 Ferbasa 46,95 2,2% 0,1 42 -3% 41% -0,2
GGBR4 Gerdau 999,32 3,7% -0,5 31 -13% 0,1% -0,1
GOAU4 Metalurgica Gerdau 336,40 4.3% 0,7 5,0 17% 0,3% 0,2
USIM5 Usiminas 527,17 9,1% 32 2,8 34% 0,2% 0,1
VALE3 Vale 6.305,28 2,0% -0,1 29 0% 0,1% 0,1
Média 2,5% 3.1 0,3%
IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 17: Dados de short selling do setor de Oleo e G&s

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

- - Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) g ©.p)
BRKM5S Braskem 305,34 3,3% 0,6 43 7% 2,6% -0,1
CSAN3 Cosan 859,22 3,6% -0,4 6,8 -24% 0,4% 0,3
DEXP3 Dexxos 8,75 2,1% 0,2 3,0 -14% 2,1% 0,0
DMMO3 Dommo 20,38 4,9% -0,6 0,6 -40% 31,4% 51
ENAT3 Enauta 58,76 4,5% -1,6 2,2 -29% 0,0% -0,1
LUPA3 Lupatech 5,02 4,4% 1,0 1,4 4% 14,6% 9,3
OPCTS3 Oceanpact 5,58 1,9% 0,4 09 -41% 2,9% =
PETR4 Petrobras 6.731,03 2,5% 0,0 2,3 6% 0,0% -0,1
PRIO3 PetroRio 1.654,40 7,5% 0,3 4,0 -4% 0,0% 0,0
RECV3 PetroReconcavo 109,71 1,5% -0,2 1,6 -26% 2,6% -1,2
RRRP3 3R Petroleum 970,16 13,7% 1,2 6,9 0% 0,9% -0,1
UGPA3 Ultrapar 675,37 4,5% 0,1 82 0% 0,4% -0,0
UNIP6 Unipar 133,56 2,4% 0,2 5,6 7% 1,8% 0,6
VBBR3 Vibra Energia 445,73 2,1% 0,1 2,7 8% 0,0% -0,0
Média 2,3% 3,8 0,.2%

IBOV 3.5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 18: Dados de short selling do setor de Papel e Celulose

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A

Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) (o.p.)
DXCO3 Dexco 197,80 6,8% 0,4 51 8% 1,7% 0,6
KLBN11 Klabin 346,14 0,5% -0,1 2,4 -18% 0,1% 0,0
RANI3 Irani 13,64 2,0% -0,0 13 24% 0,4% 0,1
SUZB3 Suzano 1.242,10 3.7% 0,6 4,3 13% 0,1% 0,0
Média 2,6% 3.3 0,7%
IBOV 3.5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 19: Dados de short selling do setor de Construgéo Civil

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

; . Short Interest  Short Interest A o,y Taxade Aluguel A
%

Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.0 Days to Cover A (%) (%) (0.p.)
ALSO3 Aliansce Sonae 295,92 13,3% -1,6 89 -17% 2,7% -1,2
BRML3 BR Malls 270,05 3,8% 0,3 33 2% 0,1% -0,1
BRPR3 BR Properties 29,66 2,0% 0,1 2,5 -7% 1,1% -0,1
CURY3 Cury 26,11 2,8% -0,6 15 -46% 1,1% -1,0
CYRE3 Cyrela 636,64 15,5% 0,1 56 -16% 1,6% =
DIRR3 Direcional 94,88 8,7% -1,4 37 -24% 0,4% -0,5
EVEN3 Even 42,60 3,7% -0,2 49 -19% 0,3% -0,0
EZTC3 EZTec 235,39 131% -1,5 7,5 7% 10,4% -4,7
GFSA3 Gafisa 22,73 50% 0,2 24 8% 2,5% =
HBOR3 Helbor 9,05 4,8% 0,7 3,0 16% 1,6% -0,7
IGTIT1 Iguatemi 133,14 1,2% 0,1 2,3 10% 0,1% -0,0
JHSF3 JHSF 122,64 6,3% =18 47 -41% 4,0% 0,3
LAVV3 Lawvi 9,69 2,4% -0,8 14 -34% 2,5% -0,1
LOGG3 Log Commercial Properties 56,48 39% -0,2 8,1 5% 1,8% -0,2
LPSB3 Lopes Brasil 4,75 1,5% 0,0 58 16% 3,4% -
MDNE3 Moura Dubeux 1,91 0,5% 0,0 14 -5% 8,0% =
MELK3 Melnick 6,02 2,1% -0,4 55 -27% 3,8% =
MRVE3 MRV 514,22 16,1% 1,4 47 4% 0,9% -0,1
MTRE3 Mitre Realty 6,90 2,5% -0,2 28 7% 7,2% -0,0
MULT3 Multiplan 545,97 8,2% 0,6 53 12% 21% -0,1
PDGR3 PDG Realty 1,56 6,2% -0,1 14 -14% 11,7% =
PLPL3 Plano & Plano 333 2,0% -0,7 15 -41% 5,0% =
SYNE3 SYN Prob & Tech 4,20 1,6% 0,0 2,0 10% 1.8% -0,2
TCSA3 Tecnisa 9,63 7,0% -1,7 74 -28% 32% -0,5
TEND3 Tenda 80,38 13,3% 3,6 28 30% 52% -2,0
TRIS3 Trisul 44,60 13,1% -0,7 9,1 -3% 1,6% -0,1
VIVR3 Viver 4,80 5,5% -0,7 2,3 21% 8,8% =
Média 7,5% 4.8 2,3%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 20: Dados de short selling do setor de Varejo

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

Ticker Companhia ?g?;';[(lgtse:::; Short(!;;[erest (p-Ap-) Days to Cover A (%) V) d(e%,;‘luguel (pﬁ).)
ALPA4 Alpargatas 572,40 12,9% 4,0 6,6 91% 1,0% 0,1
AMAR3 Lojas Marisa 23,91 6,0% -1,8 19 -23% 5,6% 0,7
AMER3 Americanas 473,04 52% -0,5 08 -23% 0,6% -0,2
ARZZ3 Arezzo Co 497,46 9,1% 1,2 49 22% 1,8% 0,4
ASAI3 Assai 550,06 3,8% 0,4 35 27% 0,1% -0,0
BKBR3 Burger King Brasil 41,20 2,0% 1,2 21 180% 1,5% 1,0
CEAB3 C&A Modas 26,97 77% -0,5 1,1 -3% 41% -0,9
CRFB3 Carrefour 485,09 4,5% 2,1 6,0 76% 2,7% -0,3
CVCB3 CVC Brasil 190,38 11,7% 1,1 1,7 6% 51% -0,5
ENJU3 Enjoei 8,72 42% 0,2 2,7 2% 58% -1,5
ESPA3 Espacolaser 36,64 9,6% 3,0 1,9 0% 2,0% -0,4
GMATS3 Grupo Mateus 140,56 52% -1,0 3,1 -8% 0,1% =
GRND3 Grendene 59,14 2,9% -0,3 6,5 -11% 0,4% -0,1
GUAR3 Guararapes 51,68 6,9% 0,2 41 -5% 0,8% -0,2
LJQQ3 Lojas Quero-Quero 87,01 6,8% 0,1 4,7 13% 4,5% -0,2
LLIS3 Le Lis Blanc 2,84 4,5% -3,4 29 -31% 2,2% -2,0
LREN3 Lojas Renner 1.103,21 42% -0,1 34 15% 0,1% -0,0
MBLY3 Mobly 6,21 5,6% 1,5 2,2 44% 17.3% -0,1
MGLU3 Magazine Luiza 945,05 81% -0,5 1,3 -5% 7.2% -0,5
MLAS3 Multilaser 44,24 5,5% 0,1 6,8 8% 0,5% =
NINJ3 GetNinjas 1,20 0,9% -0,1 1,7 -15% 5,5% =
NTCO3 Grupo Natura 620,84 49% 04 2,6 3% 0,1% -0,0
PCAR3 P&o de Agucar 299,45 9,3% 2,7 36 1% 0,2% -0,0
PETZ3 Petz 364,28 10,2% -0,3 2,7 15% 1,7% -1,1
PGMN3 Pague Menos 8,66 1,7% 0,0 1,0 8% 3,4% 0,0
PNVL3 Dimed 16,10 2,0% -0,4 2,3 -6% 0,1% -0,1
PTBL3 Portobello 6,68 1,2% -0,2 09 -29% 8,4% =
RADL3 Raia Drogasil 1.031,87 3,9% 0,1 79 6% 0,2% -0,2
SBFG3 Grupo SBF 106,33 51% 0,5 29 28% 39% -0,6
SMFT3 Smart Fit 227,81 59% 0,3 79 -16% 4,0% =
SOMA3 Grupo Soma 353,54 5,6% -1,0 4,1 -17% 0,1% -0,0
TECN3 Technos 1,78 1,5% 0,0 12 23% 2,5% =
TFCO4 Track Field 3,15 0,5% -0,1 1,1 -23% 4,9% 0,0
VIIA3 Via 591,69 12,2% 0,8 2,1 2% 3,3% -1,4
VIVA3 Vivara 127,48 51% -0,2 4,7 -4% 0,1% =
VULC3 Vulcabras 544 0,5% -0,1 08 -14% 31% 0,0
WEST3 Westwing 8,72 3.8% 0,2 94 -6% 1,0% =
Média 5,5% 42 1,7%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 21: Dados de short selling do setor de Tech, Midia e Telecom

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

: . Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A
Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) 9 (o.p.)
ALLD3 Allied 1,17 0,5% -0,2 14 -49% 37% 0,2
BMOB3 Bemobi Mobile Tech 12,46 1,0% -0,4 2,5 -36% 2,3% =
BRIT3 Brisanet 4,48 1,4% 0,1 2,5 1% 42% =
DESK3 Desktop Sigmanet 7,89 2,3% -0,0 2,4 9% 2,7% 0,3
ELMD3 Eletromidia 8,98 1,5% 0,1 6,5 59% 0,5% 0,0

FIQE3 Unifique 3,75 0,9% 0,0 2,6 -6% 6,6% =
IFCM3 Infracommerce 85,55 5,2% 2,5 11,9 22% 30,0% 21,4
INTB3 Intelbras 155,02 4,8% -0,2 47 -3% 4,5% -
LVTC3 Livetech 1,14 0,7% 0,2 0,7 34% 0,0% =
LWSA3 Locaweb 271,54 6,8% -1,8 2,2 6% 14,0% -3,2
NGRD3 Neogrid 6,19 3.2% 0,7 29 17% 4,0% -04
0IBR3 Qi 262,18 7.9% -0,0 77 22% 53% -0,5
POSI3 Positivo Tecnologia 40,72 51% -1,2 1,1 -30% 1,2% 0,1
SHOW3 Time For Fun 1,34 1,3% -0,1 1,1 -15% 29,8% =
SQIA3 Singia 68,18 4,9% -0,1 53 -3% 0,3% -0,1
TIMS3 Tim 236,78 2,4% -0,1 2,3 -11% 0,1% -0,0
TOTS3 TOTVS 576,71 3,8% -0,0 4,5 0% 0,5% 0,0
VIVT3 Telefonica Brasil 807,57 4,3% -0,2 7.6 -4% 1,6% -0,3
VLID3 Valid 528 0,6% -0,0 18 -13% 0,5% =
Média 3,9% 55 2,4%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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Tabela 22: Dados de short selling do setor de Transportes

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

Short Interest  Short Interest A Taxa de Aluguel A

Ticker Companhia Total (RS mn) (%) (0.p) Days to Cover A (%) (%) (o.p.)
ARML3 Armac 48,25 1,8% 0,1 7,6 10% 37% =
AZUL4 Azul 258,88 2,5% 0,7 16 29% 1,3% -0,5
CCRO3 CCR 802,07 51% -0,1 7,6 8% 4,4% -0,0
ECOR3 Ecorodovias 140,51 6,9% 0,1 51 7% 0,4% -0,0
GGPS3 GPS 80,55 1,5% 0,1 3,0 16% 0,7% -0,0
GOLL4 Gol 170,02 12,4% 5,0 1,7 44% 11,7% 0,3
HBSA3 Hidrovias do Brasil 39,78 21% 0,1 2,8 -4% 0,8% -0,0
JSLG3 JSL 545 1,3% -0,2 18 -14% 51% -
LOGN3 Log-in Logistica Intermodal 11,73 1,1% 0,0 0,6 -3% 3,4% =
MILS3 Mills 24,63 1,5% 0,1 2,1 3% 0,1% -0,0
MOVI3 Movida 258,91 13,6% -1,7 73 5% 1,9% =
PORT3 Wilson Sons 1,25 0,1% -0,0 0,2 -27% 47% 1,6
RAIL3 Rumo 398,46 1,7% 02 19 6% 0,1% 0,0
RCSL3 Recrusul 0,52 0,4% 0,0 03 33% 9,4% 4,4
RENT3 Localiza 2.157,07 58% -0,8 53 -14% 0,5% 0,1
SEQL3 Sequoia 24,43 2,9% -0,5 1.3 5% 3,3% -
SIMH3 Simpar 91,30 3,7% 0,3 35 14% 0,1% -0,0
STBP3 Santos Brasil 89,54 1,3% 0,1 2,7 13% 0,1% -0,0
TGMA3 Tegma 16,13 2,9% -0,4 3,6 4% 2,5% 0,1
TPIS3 Triunfo 2,51 3,9% -0,3 2,5 -17% 6,0% 1,5
VAMO3 Vamos 78,07 1,9% 0,1 17 11% 1,6% -0,5
Média 4,0% 41 1,6%

IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.




Tabela 23: Dados de short selling do setor de Utilidade Publica

Dados de 9 setembro, 2022. Variagdo quinzenal de 26-ago a 09-set

Ticker Companhia ?g?;';[(lgtse:::; Short(!;;[erest (p-Ap-) Days to Cover A (%) V) d(e%,;‘luguel (pﬁ).)
AESB3 AES Brasil 33571 12,8% 3,0 139 4% 0,2% =
ALUP11 Alupar 55,77 0,5% 0,0 19 33% 3,4% 0,6
AMBP3 Ambipar 88,83 72% 1,8 29 32% 2,9% 0,5
AURES3 Auren 141,97 32% -0,1 32 -4% 0,1% 0,0
CMIG4 Cemig 234,36 1,1% -0,3 2,1 -34% 0,6% 0,5
CPFE3 CPFL Energia 272,52 41% -0,6 34 -23% 0,4% 0,1
CPLE6 Copel 486,53 3,7% -0,2 9,6 -7% 0,4% -0,0
CSMG3 Copasa 60,01 2,4% 0,1 2,4 4% 0,8% -0,0
EGIE3 Engie Brasil 749,08 71% -0,6 11,5 21% 1,3% 0,0
ELET3 Eletrobras 585,96 2,1% 0,1 12 0% 0,1% -0,0
ENBR3 EDP Energias do Brasil 660,90 11,7% -0,2 10,3 0% 1,0% =
ENEV3 Eneva 436,23 2,2% -0,0 4,5 -7% 0,6% 0,1
ENGIT1 Energisa 242,58 0,4% -0,1 2,7 -28% 0,4% 0,2
EQTL3 Equatorial 592,17 2,2% 0,3 32 20% 0,4% 0,0
LIGT3 Light 37,00 1,7% 0,0 15 12% 0,1% -0,0
MEGAS3 Omega Geragao 109,79 3,4% 0,0 8,7 7% 3,0% -0,0
NEOE3 Neoenergia 36,95 1,1% -0,1 13 10% 0,3% -0,0
ORVR3 Orizon 49,27 3,8% 0,8 3,0 2% 8,7% 0,3
SAPR11 Sanepar 175,71 0,8% 0,1 6,5 3% 0,7% =
SBSP3 Sabesp 945,35 58% 1,8 55 7% 0,4% 0,3
TAEET1 Taesa 1.129,16 41% -0,1 152 3% 3,8% -0,1
TRPL4 Isa Cteep 444,06 4,4% 0,1 10,5 12% 0,4% 0,1

Média 3,1% 53 1,1%
IBOV 3,5% 4,6 0,6%

Fonte: Economatica, Refinitiv Eikon, XP Research.
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O que é Short Interest?

Short Interest € a razao entre o total de agdes alugadas que ainda ndo foram cobertas ou compradas de volta para fechar
a posicdo, e a quantidade de agdes free float (disponiveis para negociagdo em bolsa). Normalmente, os investidores
tomam uma posigéo vendida em uma agédo quando acham que seu preco vai cair.

Montar uma posicao vendida, ou short selling, € tomar emprestada e vender uma agdo com a intengéo de compra-la de
volta a um preco mais baixo no futuro. Dessa forma, o investidor espera obter lucro ao devolver a acdo emprestada ao
credor.

Ter um short interest alto ou crescente pode indicar que os investidores estdo apostando que o prego do ativo vai cair e,
portanto, essa métrica é uma maneira de entender o sentimento do mercado em relagdo a um investimento. Isso néo &,
no entanto, uma certeza, pois ha outras razes para assumir uma posigao vendida em uma carteira, como hedge para
proteger outros investimentos.

Em geral, um short interest acima de 10% € considerado “alto”.

O que é Days-to-Cover?

Days-to-Cover ¢ uma métrica que indica aproximadamente quantos dias seriam necessarios para que os vendedores a
descoberto cobrissem suas posigoes existentes. E calculada comparando o valor total de agdes alugadas com o volume
médio didrio negociado da agdo. Essa métrica também é conhecida como Short Interest Ratio. Em geral, uma proporgao
de Days-to-Cover acima de 10 é considerada alta.

O que é Taxa de Aluguel?

Quando um investidor empresta uma agao para que um tomador possa montar uma posicao vendida, ele deve pagar
uma taxa de juros no fechamento de tal operagdo. Uma taxa de aluguel mais alta sugere uma demanda maior por
montar uma posi¢do curta em um ativo, o que pode significar que os investidores estdo apostando em uma futura
queda de prego.

O que é Short Squeeze?

Um short squeeze acontece quando um grande numero de investidores comega a comprar as agdes alugadas para
fechar suas posigdes vendidas, com medo de um potencial aumento do preco das agées. O grande numero de compras
eventualmente faz o prego subir ainda mais, reforgando o ciclo de short squeeze.

Fonte: XP Research.
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Disclaimer

1) Este relatorio de analise foi elaborado pela XP Investimentos CCTVM S.A. ("XP Investimentos ou XP") de acordo com todas as exigéncias previstas na Resolugdo CVM
20/2021, tem como objetivo fornecer informagdes que possam auxiliar o investidor a tomar sua prépria decisé@o de investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta ou
solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer produto. As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas vélidas na data de sua divulgagdo e foram obtidas de fontes
publicas. A XP Investimentos ndo se responsabiliza por qualquer decisdo tomada pelo cliente com base no presente relatério.

2) Este relatério foi elaborado considerando a classificagdo de risco dos produtos de modo a gerar resultados de alocag&o para cada perfil de investidor.

3) O(s) signatério(s) deste relatorio declara(m) que as recomendagdes refletem Unica e exclusivamente suas andlises e opinides pessoais, que foram produzidas de forma
independente, inclusive em relagédo a XP Investimentos e que estéo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragdes nas condigdes de mercado, e que
sua(s) remuneragéo(es) é(sdo) indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negécios e operagoes financeiras realizadas pela XP Investimentos.

4) O analista responsavel pelo conteldo deste relatorio e pelo cumprimento da Resolugdo CVM n® 20/2021 esta indicado acima, sendo que, caso constem a indicagdo de mais
um analista no relatdrio, o responsavel serd o primeiro analista credenciado a ser mencionado no relatério.

5) Os analistas da XP Investimentos estdo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Codigo de Conduta da APIMEC para o Analista de Valores Mobilidrios e na
Politica de Conduta dos Analistas de Valores Mobilidrios da XP Investimentos.

6) O atendimento de nossos clientes é realizado por empregados da XP Investimentos ou por agentes auténomos de investimento que desempenham suas atividades por meio
da XP, em conformidade com a Resolugdo CVM n°® 16/2021, os quais encontram-se registrados na Associacdo Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores
Mobilidrios — ANCORD. O agente auténomo de investimento ndo pode realizar consultoria, administragdo ou gestéo de patrimoénio de clientes, devendo atuar como intermedidrio
e solicitar autorizagéo prévia do cliente para a realizagéo de qualquer operagdo no mercado de capitais.

7) Os produtos apresentados neste relatério podem nédo ser adequados para todos os tipos de cliente. Antes de qualquer decisdo, os clientes deverdo realizar o processo de
suitability e confirmar se os produtos apresentados séo indicados para o seu perfil de investidor. Este material ndo sugere qualquer alteragdo de carteira, mas somente
orientagdo sobre produtos adequados a determinado perfil de investidor.

8) A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu prego ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espago de tempo. Os desempenhos anteriores
ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada n&o é liquida de impostos. As informagdes presentes neste material sdo baseadas em
simulagdes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes.

9) Este relatério é destinado a circulagéo exclusiva para a rede de relacionamento da XP Investimentos, incluindo agentes autonomos da XP e clientes da XP, podendo também
ser divulgado no site da XP. Fica proibida sua reproducgéo ou redistribuicdo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio
consentimento expresso da XP Investimentos.

T0)SAC. 0800 77 20202. A Ouvidoria da XP Investimentos tem a misséo de servir de canal de contato sempre que os clientes que néo se sentirem satisfeitos com as solugdes
dadas pela empresa aos seus problemas. O contato pode ser realizado por meio do telefone: 0800 722 3710.

11)0 custo da operagao e a politica de cobranga estéo definidos nas tabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da XP Investimentos: www.xpi.com.br.

12)A XP Investimentos se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste relatério ou seu conteddo.
13) A Avaliagéo Técnica e a Avaliagdo de Fundamentos seguem diferentes metodologias de andlise. A Analise Técnica é executada seguindo conceitos como tendéncia, suporte,
resisténcia, candles, volumes, médias moveis entre outros. J& a Anélise Fundamentalista utiliza como informagao os resultados divulgados pelas companhias emissoras e suas
projegdes. Desta forma, as opinides dos Analistas Fundamentalistas, que buscam os melhores retornos dadas as condigbes de mercado, o cendrio macroecondémico e os
eventos especificos da empresa e do setor, podem divergir das opinides dos Analistas Técnicos, que visam identificar os movimentos mais provaveis dos pregos dos ativos, com
utilizagao de “stops” para limitar as possiveis perdas.

14) O investimento em agdes € indicado para investidores de perfil moderado e agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP Investimentos Agdo é uma
fragdo do capital de uma empresa que é negociada no mercado. E um titulo de renda varidvel, ou seja, um investimento no qual a rentabilidade néo ¢ preestabelecida, varia
conforme as cotagdes de mercado. O investimento em agdes é um investimento de alto risco e os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados
futuros e nenhuma declaragdo ou garantia, de forma expressa ou implicita, é feita neste material em relagdo a desempenhos. As condigdes de mercado, o cendrio
macroecondmico, os eventos especificos da empresa e do setor podem afetar o desempenho do investimento, podendo resultar até mesmo em significativas perdas
patrimoniais. A duragdo recomendada para o investimento € de médio-longo prazo. Ndo hd quaisquer garantias sobre o patriménio do cliente neste tipo de produto

15)0 investimento em opgdes € preferencialmente indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP Investimentos. No
mercado de opgdes, sdo negociados direitos de compra ou venda de um bem por prego fixado em data futura, devendo o adquirente do direito negociado pagar um prémio ao
vendedor tal como num acordo seguro. As operagdes com esses derivativos sdo consideradas de risco muito alto por apresentarem altas relagdes de risco e retorno e algumas
posigOes apresentarem a possibilidade de perdas superiores ao capital investido. A duragdo recomendada para o investimento é de curto prazo e o patriménio do cliente ndo
estd garantido neste tipo de produto.

16)0 investimento em termos € indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP Investimentos. Sdo contratos para compra
ou a venda de uma determinada quantidade de agdes, a um prego fixado, para liquidagdo em prazo determinado. O prazo do contrato a Termo € livremente escolhido pelos
investidores, obedecendo o prazo minimo de 16 dias e maximo de 999 dias corridos. O prego serd o valor da agdo adicionado de uma parcela correspondente aos juros — que
s&o fixados livremente em mercado, em fungdo do prazo do contrato. Toda transagdo a termo requer um depoésito de garantia. Essas garantias sdo prestadas em duas formas:
cobertura ou margem.

17)0 investimento em Mercados Futuros embute riscos de perdas patrimoniais significativos, e por isso € indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica
de suitability praticada pela XP Investimentos. Commodity é um objeto ou determinante de preco de um contrato futuro ou outro instrumento derivativo, podendo
consubstanciar um indice, uma taxa, um valor mobilidrio ou produto fisico. E um investimento de risco muito alto, que contempla a possibilidade de oscilagdo de prego devido &
utilizagéo de alavancagem financeira. A duragdo recomendada para o investimento é de curto prazo e o patriménio do cliente ndo estd garantido neste tipo de produto. As
condigoes de mercado, mudangas climaticas e o cenario macroeconémico podem afetar o desempenho do investimento.

18)ESTA INSTITUIGAO E ADERENTE AO CODIGO ANBIMA DE REGULAGAO E MELHORES PRATICAS PARA ATIVIDADE DE DISTRIBUIGAO DE PRODUTOS DE INVESTIMENTO NO
VAREJO.







