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Introducao

Acordos reduzem
tarifas vigentes e

riscos de recessao
global

Cenario global mais positivo com redu¢ao (a0 menos) temporaria
das tarifas comerciais vigentes entre EUA e China e antncio de
primeiros acordos comerciais.

EUA: tarifas menores aliviam o impacto nainflacao e atividade, mas
postergam os cortes de juros do Fed. Mantemos a nossa projecao de
crescimentodo PIBem1,2% para 2025 e aumentamos a de 2026 de
1,0% para1,5%. Reduzimos de dois para um (em dezembro) o
numero de cortes de juros pelo Fed nesse ano e mantemos a
expectativa de dois cortes esperados para 0 ano que vem.

Europa: mantemos nossas projecdes de PIBem 0,8% em 2025 e em
1,5% em 2026, uma vez que estimulos monetario e fiscal compensam
o impacto de tarifas. Esperamos que 0 ECB encerre o ciclo de cortes
com juros em 2,0% (1,75%, anteriormente) em meio a algum alivio no
ambiente global.

— China: aumentamos nossa
projecao de crescimento em 2025
de 4,2% para 4,5% considerando
tarifas em 30% (frente a 60% no
cenario anterior). O ambiente mais
positivo para a atividade reduz a
necessidade de estimulos
adicionais.

— América Latina: mudancas nos
desafios externos.
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Cenario global mais positivo apés acordo entre EUA e China

Tarifas: Impacto na tarifa efetiva (p.p.) dos EUA

EUA e China anunciaram um acordo temporario de 90 dias com
30% reducdo significativa das tarifas. A tarifa adicional sobre as
16,7928, 3% importacdes chinesas passou de 145% para 30% e de 125% para

10% sobre asimportacdes dos EUA que entram na China.
25%
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Além desse acordo, 0 governo americano parece ter
20% avancado em negociagdes com outros paises, como
1%18'0% concretizado no caso do Reino Unido. No entanto, até o

L5 1 7% I} momento, 0 patamar minimo de 10% para todos os paises
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4,7%711,6% LOL do que o vigente no ano passado.
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gue os patamares vigentes de tarifas serao mantidos (30%
sobre a China e 10% universais para o resto do mundo), o
gue implica em uma tarifa efetiva total dos EUA de 14%
(12pp de aumento, frente a 177pp em Nosso cendrio
anterior).
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Vemos 0s riscos para as tarifas a frente como mais
balanceados, mas ainda consideramos que novos
aumentos sao mais provaveis que reduc¢des frente aos
patamares atuais.
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EUA: acordo com a China adiou cortes do Fed

Fed Funds
5.75 ;. . . ..
Para o cenario dos EUA, a tarifa menor sobre a China alivia o
>3 impacto na inflacdo e atividade, mas posterga os cortes de juros do
5.25 Fed. Esperamos o efeito inflacionario do novo conjunto de tarifas
5 em torno de +100-150 p.b. na inflacdo (de 150-200 p.b.
475 anteriormente).
4.5
425 R L . i
4 — Com uma desaceleracao moderada da atividade e o risco continuo de
\ uma inflagcdo mais persistente, postergamos nossa expectativa para o
375 S primeiro corte do Fed para dezembro (de setembro anteriormente),
35 reduzindo de dois para um o numero de cortes desse ano.
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2.75 .
Para o PIB, 0 menor choque de oferta tem menor impacto na
25 FER renda real das familias e no custo das empresas e, por isso,
225 revisamos nossa proje¢ao do PIB de 2026 para 1,5% (de 1,0%
2 anteriormente).
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China: tarifas proibitivas deixam PIB 2025 mais préximo de 4%

Fonte: Itau
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Aumentamos nossa projecao de crescimento para 4,5% de
4,2% em 2025 e mantemos em 4,0% para 2026. Com o acordo,
o patamar de tarifas das exportacdes de China para EUA fica
em 40% (aumento de 30%; frente a 10% até o fim do 2024), 0
que ndo inviabiliza totalmente o comércio entre os dois paises.
Estimamos que as tarifas atuais reduzem o crescimento chinés
em 1,5pp (frente a 1,8pp no cenario anterior), considerando
que 10% da queda de exportacdes de China consegue ser
redirecionada por outros paises..

Esse cenario mais favoravel retira a urgéncia de uma nova
rodada de estimulos fiscais e abre espaco para uma moeda
chinesa mais apreciada frente ao dolar (em 7,20 frente a 7,40
no cenario anterior).




Europa: continuamos a esperar crescimento de 0,8% em 2025 e1,5%
em 2026

Alemanha: Estimulo fiscal pode alcancar até 3%
doPIB

Continuamos a esperar crescimento de 0,8% em 2025 e 1,5% em

5 0.35 4.81 2026. Nosso cenario contempla um aumento de 10% na tarifa
116 efetiva dos EUA sobre a regido, que traz impacto negativo de 0,7

p.p. N0 PIB, que é compensado, sobretudo em 2026, pelos estimulos
fiscais na Alemanha e também pelo ciclo de corte de juros.

3
No caso do ECB, esperamos apenas mais um corte de juros em
3 2 junho, encerrando o ciclo com uma taxa terminal de 2,0% (frente a
1,75% no nosso cenario anterior), em meio a um ambiente global
1 mais favoravel. Os membros do comité de politica monetaria
reconhecem que as tarifas sao um risco negativo para atividade,
mas incerto para inflacdo.
0
F & .,
£ Lo AR £ o $ Em um ambiente de aversao menor ao délar, mantemos nossa
N g; R 2@ & &, projecdo de euro em 1,10.
ol Foo S8 E Q& &F
& g o S @ <& P E
& A PN S ae A N~
:2"? {E'? £ c:m ‘::; f‘{:'rj @q ﬁ‘rG &
il oy o & (]
£ D T <Q
& & & G
¥

Fonte: Haver, Itau
Corporativo | Interno




América Latina: Mudancas nos obstaculos externos

O rdpido progresso nas negociagdes comerciais entre os EUA e a China influencia
nossas proje¢des para a regiao. As melhores perspectivas de crescimento para os
EUA e a Chinalevaram a revisdes para cima em diversas economias, enguanto um

Projecdes de crescimento do PIB na América Latina caminho de flexibilizacdo mais gradual do Fed sugere cautela por parte dos bancos
para 2025
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centrais; apesar da recente reducdo de tarifas entre os EUA e a China oferecer
algum alivio, a incerteza da politica comercial continua alta, deixando as economias
andinas vulneraveis a potenciais tarifas sobre cobre e outros produtos.

O México evitou uma recessao técnica, mas uma contragdo esse ano parece quase
inevitavel. do 1T25 mostrou uma expansado sequencial do PIB de 0,2%, com uma
surpresa no setor agricola evitando por pouco uma recessao técnica. No entanto, o
enfraquecimento dosimpulsos externos e os fundamentos internos mistos nos
levam a manter nossa projecao de contracdo anual do PIB de 0,5% em 2025. Para
2026, revisamos nossa projecao de crescimento para uma recuperacao mais
acentuadade +1,0% (de 0,5%), impulsionada pelas expectativas de maior
crescimentonos EUA..

Melhorando as proje¢des de crescimentodo PIB no Chile e na Coldmbia. Apesar das
revisdes para baixo do més passado devido a perspectiva de crescimento dos EUA,

precos mais baixos de commodities e incerteza politica, dados e indicadores
recentes mostram um impulso positivo sustentado, com Chile e Peru se

m beneficiando de umarecuperacdo de investimentos liderada pela mineragdo.
20 | —
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Fonte: Itau
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Na Argentina...até agora, tudo bem. Apds o fim do "cepo", a taxa de cambio flutuou
dentro da faixa comvolatilidade, mas sem a intervencao do BCRA. A estabilizacao
econdmica continua, o que levou a revisdes nas projecdes para o final do ano: taxa
de cambio para 1.300, inflagdo para 30% e taxa de politica monetadria para 29%. A
recuperagao gradual da atividade econémica sustenta ajustes para cima nas
proje¢des do PIB: 5,2% para 2025 e 3,5% para 2026.

Sobre politicamonetdria... O BanRep cortou (em decisdao unanime e inesperada) a

taxa para 9,25%, mas surpresas inflaciondrias, expectativas acima da metae

incerteza fiscal sugerem um afrouxamento mais gradual, com proje¢des de 8,50%

no fim de 2023 e 7,75% até 2026. O Banxico deve manter cortes de 50 p.b.emmaio e

abr-25 junho, seguido por cortes de 25 p.b., atingindo 7,5% em setembro. No Chile, inflagdo
controlada e melhora nas expectativas mantém a projecao de 4,5% para o fim do

ano, com possibilidade de dois cortes de 25 p.b. No Peru, apos corte de 25 p.b.em

maio, a taxa pode chegar a 4,25% este ano. Diferenciais de juros com os EUA e

oscilagdes nos pre¢os do cobre devem manter a volatilidade do CLP e do PEN

elevada.




Global
LatAm: cendrio comparado

Mundo
- [2023]2024| 2025 | 2026 |
Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) 3.2 3.2 2.8 2.7 2.8 2.6
Brasil
. [2023]2024 | 2025 | 2026 |
Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) 3.2 3.4 2.2 2.2 1.5 1.5
BRL / USD (dez) 4.86 6.18 5.75 5.75 5.75 5.8
Taxa de Juros (dez,%) 11.75 1225 1475 15.25 12.75 13.25
IPCA (%) 4.6 4.8 55 55 4.4 4.4
Argentina
. [2023]2024 | 2025 | 2026 |
Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) -1.6 -1.7 5.2 4.5 4.0 4.0
ARS / USD (dez) 809 10325 1300.0 1375 1515 1600.0
Taxa de referéncia (dez,%) 100.0 32.0 29.0 35.0 20.0 20.0
IPC (%) 2114 117.8 30.0 37.5 20.0 20.0
Colombia
. [2023]2024 | 2025 | 2026 |
Atual Anterior Atual Anterior
PIB (%) 0.7 1.7 2.2 2.0 2.6 2.3
COP / USD (dez) 3822 4409 4400 4400 4300 4200
Taxa de Juros (dez,%) 13.00 9.50 8.50 8.25 7.75 7.50
IPC (%) 9.3 5.2 4.8 4.5 3.5 3.3

Fonte: ltal.
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América Latina e Caribe

120232024 2025 | 2026 |

Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) 2.4 2.4 2.2 1.9 2.2 1.9
México
| 20232024 2025 | 2026 |
Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) 3.3 15 -0.5 -0.5 1.0 0.5
MXN / USD (dez) 16.97 20.8 21.0 21.0 21.3 21.3
Taxa de Juros (dez,%) 11.25 10.00 7.50 7.50 7.00 7.00
IPC (%) 4.7 4.2 3.9 3.9 3.6 3.6
Chile
| 20232024 2025 | 2026 |
Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) 0.5 2.6 2.2 2.2 2.0 1.8
CLP / USD (dez) 879 996 970 970 940 940.0
Taxa de Juros (dez,%) 8.25 5.00 4.50 4.50 4.00 4.00
IPC (%) 3.9 45 4.0 4.0 3.0 2.9
Peru
| 20232024 2025 | 2026
Atual  Anterior Atual Anterior
PIB (%) -0.4 3.3 2.8 2.8 2.7 2.7
PEN / USD (dez) 3.70 3.80 3.80 3.80 3.80 3.80
Taxa de Juros (dez,%) 6.75 5.00 4.25 4.25 4.00 4.00
IPC (%) 3.2 2.0 2.3 2.3 2.0 2.0




Global
Projecdes para commodities:

2020 2021 2022 2023 2024 2025P 2026P

Atual Anterior Atual Anterior
Petroleo (Brent) (USD/barril) 50 75 82 77 73 65 65 65 65
Minério de ferro (USD/ton) 153 116 110 135 103 95 90 85 80
Cobre (USD/ton) 7788 9525 8402 8489 9030 9050 9050 9350 9350
Milho (Usd/bu) 437 592 656 480 444 450 450 410 410
Soja (Usd/bu) 1207 1290 1474 1311 984 980 980 950 950
Trigo (Usd/bu) 604 790 757 619 548 600 650 630 630
Acucar (Usd/lb) 15 19 20 22 20 18 18 18 18
Café (Usd/lb) 123 235 166 188 321 360 360 280 280

Fonte: BBG, Itau

Fonte: Bloomberg, Itad 1 @
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Introducao
Brasil

Fim do ciclo
de alta, mas -
longe dos
cortes

Mantivemos a projecao de PIB em 2,2% para 2025 e 1,5% para 2026. A desaceleracao
da atividade deve ficar mais clara apenas no 2° semestre do ano, depois de uma boa
performance no inicio do ano puxada pelo setor agropecudrio e consumo sustentado
por renda elevada. Em relagdo ao mercado de trabalho, mantivemos nossa projecao
de taxa de desemprego em 6,8% em 2025 e em 7,3% em 2026.

O cendrio internacional tem sido o principal vetor para a moeda. Por um lado, o
avango nas negociag¢des tarifarias entre EUA e China reduz a probabilidade de um
cenario de desaceleracdo global mais intensa e aumenta a atratividade de ativos de
risco. Por outro, a reducao de tensdes comerciais entre Estados Unidos e outros
paises aumenta a chance de continuidade do excepcionalismo americano, resultando
em um ddlar mais forte globalmente. Mantivemos, por ora, a nossa proje¢do de taxa
de cdmbio em R$5,75 por ddélar em 2025 e 2026.

Mantivemos também a nossa projecao para o IPCA em 5,5% em 2025 e 4,4% em
2026. 0 balango de riscos deste ano encontra-se simétrico. A possivel diminuicao
do fluxo comercial entre China e Estados Unidos e menores precos de
commodities metalicas pode se traduzir numa inflagdo de industriais mais
benigna, mas a reducdo no volume de chuvas aumenta a probabilidade de
acionamento de bandeiras tarifarias no final do ano.

O desafio fiscal segue significativo. Mantivemos a nossa projecao de resultado
primario de -0,8% em 2025 e 2026, mas avaliamos serimportante que o governo
anuncie medidas de contenc¢do de despesas no proximo relatério bimestral.

Em sua comunicacao recente, o Banco Central parece ter ganhado confianga de
gue a politica monetaria estd em patamar significativamente contracionista e
que a atividade esta desacelerando. Soma-se aisso a aparente escolha pela
estratégia de manutencdo de juros elevados por tempo prolongado. Passamos a
esperar taxa Selic estadvel em14,75% a.a. até o final do ano e cortes apenas no ano
quevem (para12,75% a.a.).

Destaques




Brasil: projecoes

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Atividade econ6mica
PIB (%) 1,2 -3,3 4,8 3,0 3,2 3,4 2,2 1,5
Desemprego (%) — Dezembro 1,7 14,7 1,6 8,4 7,9 6,6 6,8 7,3
Inflacao
IPCA (%) 4,3 4,5 10,1 5,8 4,6 4,8 5,5 4,4
IGP-M (%) 7,3 23,1 17,8 55 -3,2 6,5 4,7 4,3
Politica monetaria
Taxa SELIC (%, dezembro) 4,50 2,00 9,25 13,75 1,75 12,25 14,75 12,75
Taxa SELIC (%, média) 5,96 2,81 4,81 12,63 13,25 10,92 14,42 13,21
Contas publicas
Resultado primario (% PIB) -0,8 -9,2 0,7 1,2 -2,3 -0,4 -0,8 -0,8
Divida bruta (% PIB) 74,4 86,9 77,3 /1,7 73,8 76,5 79,6 84,2
Crescimento gasto publico (% real, a.a)* 2,3 29,2 -24,7 6,0 7,6 32 2,9 2,7
Setor Externo
BRL/USD (dezembro) 4,03 5,19 5,57 5,28 4,85 6,18 5,75 5,75
BRL/EUR (dezembro) 4,52 6,34 6,30 5,65 5,34 6,40 6,33 6,33
Conta corrente (% PIB) -3,6 -1,7 -2,4 -2,2 -1,3 -2,8 -2,4 -2,3 §
Balanca comercial (USD bi.) 35 50 61 62 99 75 76 77 %

(*)Nao consideramos o pagamento dos precatdrios extraordinarios em 2023. Incluindo, o gasto cresceu 12,5% em 2023 e recuou 1,0% em 2024.

—
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Brasil
Atividade: primeiro trimestre robusto

Mantivemos a hossa estimativa de crescimento do PIB para 2025

em 2,2%. Apds o forte crescimento noiniciodo ano, a

Atividade ainda resiliente no 1T, mas deve desacelerar ao desaceleracdo da atividade econémica deveréa ser mais
longo do ano pronunciada no 2° semestre do ano devido a desaceleragao

global e aos efeitos defasados do aperto monetario.

O trackingdo1T25 aponta para um crescimentode 1,8% na

Contribuicao ex Agro margem (3,3% na comparagao anual), superando nossa

Contribuicéo Agro estimativa do cenario de 1,6% na margem (3,1% frente ao mesmo

periodo do ano anterior). Os dados de mar¢o mostram um forte

impulso, liderado pelo setor agricola e pela renda familiar estavel,

com a demanda por itens sensiveis a renda superando aqueles

o dependentes de crédito.

Por outro lado, os dados de abril apontaram uma desaceleracdo

o mais acentuada. Nosso Indicador Diario de Atividade (IDAT-

lﬁ w P Atividade) mostrou quedas em servigos e bens sensiveis ao credito,

5 S ~ o enquanto bens sensiveis a renda demonstraram resiliéncia. Feriados

P i prolongados, principalmente no Rio de Janeiro, podem ter

impactado os resultados, tornando os dados de maio cruciais

calibrar as projecdes do PIB do 2° trimestre de 2025.

Para 2026, também mantivemos nossa projegao em 1,5%.

| . Embora o panorama internacional continue desafiador,

S S ° potenciais politicas fiscais e parafiscais anticiclicas podem

N A ¢ B compensar as pressoes externas e impulsionar a atividade

econdmica.
P N WO M P N O PP N WO PP PP DN WO D>

NN N NN NNNNNNNAdAdAd N Por fim, mantivemos nossas estimativas para o mercado de
N D NN WO W w w »d d b d> o1 1 01

trabalho, com taxas de desemprego projetadas em 6,8% para

2025e7,3% para2026. Apesar da volatilidade observada, os

dados continuam indicando um mercado de trabalho

COII’:F()DOr}taetIVBO Bl’nlgear%o aqueCidO.




BRL: internacional segue como principal vetor

BRL vs prémio de risco

290 O real continua sendo influenciado predominantemente por
280 fatores externos. Depois de ter alcangado RS 6,00
Prémio de risco* imediatamente apds 0 anuncio de imposicao de tarifas pelos
270 EUA, a moeda brasileira veio ganhando forca contra o dolar —na
260 esteira de um dolar mais fraco globalmente —alcangando as
maximas proximas a 5,60.
250 \\w
240 \
230 [A)
220 ,N‘ ‘V‘“\\[/\“ Mantivemos, por ora, nossa proje¢ao de taxa de cambioemR$
210 f 5,75 para 2025 e 2026. Embora o progresso nas negociacoes
200 M tarifarias do G2 e um alto diferencial nas taxas de juros sustentem
[ uma potencial valorizacdo da moeda, as incertezas fiscais
190 N\ gt internas, a dinamica das contas externas e os acordos comerciais
180 M entre EUA e China restringem cenarios mais otimistas para a
moeda.
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Fonte: BBG, Itau
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Inflag3o: projecoes mantidas e balango de riscos simétrico

Precos de commodities em nivel mais baixo do que pré-tarifas.
Reducdo de tensdes comerciais limita chance de quedas
adicionais

150
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Fonte: Itau
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Mantivemos nossa projecao para IPCA de 2025 em
5,5%. Por um lado, a provavel diminui¢cdo do fluxo
comercial entre China e Estados Unidos e o nivel menor
de precos de commodities metalicas pode se traduzir
numa inflacdo de industriais mais benigna. Por outro
lado, a reducdo no volume de chuvas aumenta a
probabilidade de acionamento de bandeiras tarifarias
amarela ou vermelha no final do ano.

Para 2026, mantivemos a nossa projecao deinflacdo para
4,4%. O balanco de riscos € assimétrico: 0 mercado de
trabalho ainda pressionado e a persisténcia de
expectativas de inflacdo desancoradas no horizonte mais
longo sao os principais riscos de alta.

fev-25 mai-25




Fiscal: maior controle de despesas segue necessario

Mantivemos a nossa proje¢do de resultado primario em -0,8%

Resultado Primario do PIBem 2025 e 2026. Para 2025, por ora, nao esperamaos o
(% do PIB) cumprimento do alvo de -0,6% do PIB (considerando
abatimentos e o limite inferior da meta oficial de 0%), que

4 dependera do sucesso do governo em sua agenda de
receitas, especialmente as de carater extraordinario como de

leildes de petroéleo e dividendos de estatais. Para 2026, o

2 principal risco é aimplementacao de iniciativas que alterem,
contornem, ou desfigurem explicitamente ou implicitamente

as regras fiscais, executando ritmos mais elevados de

0 crescimento das despesas primarias e/ou maiores renuncias
de receita —combinagdo que, por sinal, tem sido tipica em

anos de eleicdes gerais.

Avaliamos serimportante que o governo anuncie medidas de

-4 contencdo de despesas. Um anuncio de uma contencao robusta,
da ordem de RS 40 bilhdes, na proxima revisdo bimestral, em 22 de

maio, sinalizaria uma maior prudéncia na execu¢do orcamentaria,

-6 diante de riscos de frustracao das receitas extraordinarias e de
nova subestimacdo de despesas obrigatdrias (como foiem 2024

com principalmente Previdéncia e BPC, que seguem mostrando

-8 pouca evidéncia de sucesso das iniciativas antifraude). No
entanto, os sinais sdo na dire¢ao de um ajuste menor e mais

gradual, sem resolver completamente a execucdo de despesas

-10 fora do orcamento, contribuindo na manutencao do risco fiscal
i elevado.

Fonte: Itad
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Politica monetéria: fim do ciclo de alta, mas ainda longe do corte

. Em sua decisao mais recente, 0 Copom entregou a alta

Taxa Selic (%) esperada de 50 pontos-base, elevando a taxa Selic para14,75%
a.a.,, semse comprometer com sinalizagdo sobre a préxima

reunido. As projecoes de inflagdo continuam acima da meta no

horizonte relevante (3,6% no 4T26), 0 que provavelmente

14.75 motivou essa decisao. A avaliagdo das autoridades sobre 0s

possiveis efeitos da mudanca no ambiente externo (ao adotar

a perspectiva de que o balanco de riscos em torno do cenario

central é simétrico) estabeleceu, em nossa visao, uma barra

relativamente alta para um novo ajuste da Selic em junho.
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Passamos a esperar taxa Selic estavelem14,75% a.a. até o
finaldo ano. Em sua comunicac¢do recente, o Banco Central
parece ter ganhado confianca de que a politica monetaria
estd em patamar significativamente contracionista e que a
atividade esta desacelerando, com sinais de arrefecimento no
mercado de trabalho e inflexdo em algumas linhas de crédito.
Soma-se aisso a aparente escolha pela estratégia de
manutencdo de juros elevados por tempo prolongado, que de
acordo com as nossas simulagdes, com Selic estavel em
14,75% gera projecao de inflacdao no horizonte relevante
(4T26) em torno de 3,3% - provavelmente proxima o
suficiente da meta para o comité.

N&o vislumbramos espago para cortes de juros esse ano,
diante das expectativas desancoradas e da atividade ainda
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LRI I RARARNRRAIILLSS reS|I|ente.PrOJetamos'cortes apenas ao |9ngode2026,
C N SN &N LN ENE NN LN E NN quando a taxa dejuros alcancara o nivel de 12,75%.
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PIB cresce 0,1% no 3T23

Quer continuar essa conversa?

PIB do 3T23 aponta desaceleragdo da economia
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Itad Unibanco ndo possui qualquer obrigacdo de atualizar, modificar ou alterar este relatério e informar o respectivo leitor.

3. As opinides expressas neste relatorio refletem Gnica e exclusivamente as visdes e opinides pessoais do analista responsavel pelo conteddo deste material na data de
sua divulgacédo e foram produzidas de forma independente e autbnoma, inclusive em relacdo ao Itad Unibanco, a Itat Corretora de Valores S.A. e demais empresas do
grupo econémico do Itad Unibanco.

4. Este relat6rio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento
por escrito do Itat Unibanco. Informacdes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos neste relatério encontram-se disponiveis mediante solicitacdo. O Itau
Unibanco e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econdmico ndo se responsabiliza e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento ou e
outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

Observacdo Adicional: Este material ndo leva em consideracdo os objetivos, situacdo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os
clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil, econémico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas
pessoais antes de tomar qualquer decisdo fundamentada na informacdo aqui contida. Ao acessar este material, vocé declara e confirma que compreende 0s riscos
relativos aos mercados abordados neste relatorio e as leis em sua jurisdicdo referentes a provisdo e venda de produtos de servigo financeiro. Vocé reconhece que este
material contém informacdes proprietarias e concorda em manter esta informagdo somente para seu uso exclusivo.

SAC Itau: Consultas, sugestdes, reclamacdes, criticas, elogios e denuncias, fale com o SAC Itat: 0800 728 0728. Ou entre em contato através do nosso portal
https://www.itau.com.br/atendimento-itau/para-voce/. Caso nao fique satisfeito com a solucédo apresentada, de posse do protocolo, contate a Ouvidoria Corporativa Itau:
0800 570 0011 (em dias uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, Sdo Paulo-SP, CEP 03162-971. Deficientes auditivos, todos os dias, 24h, 0800 722 1722.
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