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Panorama do mercado

As tarifas persistentes, leituras decepcionantes dos principais
indicadores econdmicos! e um relatério de empregos nos EUA
menos que ideal pesaram sobre a economia em julho. O indice ISM
Manufacturing PMI caiu para 48%?2 em julho, uma queda de 1% em
relacdo a junho, apos seis meses consecutivos de contracédo de
novas encomendas. De acordo com o Escritorio de Estatisticas do
Trabalho dos EUA, a economia americana adicionou 73.0003
empregos em julho, enquanto os nimeros de maio e junho foram
modificados para 285.000 a menos do que o relatado anteriormente.
O S&P 500 atingiu novos recordes em julho e encerrou 0 més em
6.339,39, uma alta de 0,65%. Os rendimentos dos titulos do Tesouro
dos EUA, conforme medido pelo iBoxx $ Treasuries, subiram para
4,56%, uma alta de 16 pb em relacéo a 4,40% em junho. Nesse
contexto, a Reserva Federal dos EUA manteve as taxas de juros
inalteradas no final de julho pela quinta vez consecutiva e
mantiveram as taxas na faixa de 4,25%-4,50%.

Na Europa, a inflacdo alvo do Banco Central Europeu atingiu 2%%
em julho, de acordo com as expectativas. Entre os paises medidos,
as maiores taxas de inflacdo foram registradas na Grécia, com 3,7%,
e na Croacia, com 4,5%. Quanto as tarifas, a Unido Europeia
negociou uma taxa de 15%,° semelhante a do Japdo. Na América
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Latina, os EUA ainda estdo negociando com o México, enquanto o Brasil enfrenta uma tarifa
de 50%°, uma das taxas mais altas vistas até agora.

Na Asia, o indice HSBC India Manufacturing PMI atingiu em julho um maximo de 16 meses de
59,17, devido aos aumentos nos novos pedidos e na producéo, bem como a demanda
favoravel dos produtores de bens indianos.

Indices iBoxx USD Emerging Markets Broad
Desempenho de julho de 2025

Quadro 1: desempenho recente e de longo prazo dos indices
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Consulte o Apéndice no final deste documento para os nomes abreviados dos indices.
Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025. O desempenho dos indices estd baseado em retornos totais calculados
em délares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. Este quadro é fornecido para efeitos ilustrativos.

Em julho, todos os indices iBoxx USD Emerging Markets cairam versus o més passado. O
indice de referéncia Overall teve um retorno de 0,89%, 88 pb menos do que em junho,
enquanto o indice Liquid Sovg & Sub-Sovg teve um retorno de 0,99%, 129 pb menos do que
no més anterior. O Liquid Sovg & Sub-Sovg superou seu benchmark, o Sovg & Sub-Sovg em
8 pb, enfatizando a importancia de instrumentos liquidos em tempos de incerteza no mercado.
O indice Sovg & Sub-Sovg HY subiu 1,19%, 125 pb menos do que no més anterior, mas
acima do Sovg & Sub-Sovg IG em 45 pb. Dentro da categoria Corporates, o indice Corporates
HY teve um retorno de 1,46%, superior ao seu benchmark e a verséo IG.
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Julho marcou mais uma contracao de rendimento nos 10 principais mercados emergentes,
exceto na Coreia do Sul. Em particular, a Turquia teve uma queda de 18 pb e seu rendimento
caiu para 7,13% em julho, seguida pelo México com uma queda de 9 pb e um rendimento de
6,97%, e os Emirados Arabes Unidos com uma diminuicdo de 7 pb e um rendimento de
5,22%. Em comparacdo com o0 més passado, 0s retornos para esses mercados cairam de
forma generalizada.

Quadro 2: desempenho dos 10 principais mercados

Delta do més anterior Julho 2025

China 12,3 0,00 0,00 0,58 0,35 514 3,05 034 432
Arabia 8,5 0,04 0,05 0,59 0,87 547 6,33 08 511
Saudita

México 8,1 0,09 0,07 1,75 1,66 6,97 691 156 814
goreiado 6,8 0,09 0,00 0,77 0,21 469 2,49 021 382
EAU 6.9 0,07 0,01 -0,47 0,89 522 562 086 486
Brasil 5,7 0,04 0,05 1,12 0,33 693 5,30 032 504
Turquia 5,0 0,18 0,02 0,69 1,38 713 377 132 524
Indonésia 47 0,05 0,02 0,93 0,90 549 6,90 087 510
Chile 3,3 0,02 0,02 1,33 0,69 580 7,45 066 540
Catar 2,9 0,05 0,04 -0,47 0,75 518 6,47 072 4,09

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados
em ddlares. A Rendimento refere-se & mudanca no rendimento semestral do més, em porcentagem. A Duragao delta refere-se a mudanga na
duracao modificada semestral para 0 més. O desempenho no passado ndo garante resultados futuros. A tabela é fornecida para efeitos
ilustrativos.

Indices iBoxx USD Emerging Markets Sovereigns
& Sub-Sovereigns
Desempenho de julho de 2025

Em julho, os resultados foram mistos entre os prazos de vencimento e classificagdes do indice
Sovg & Sub-Sovg. Houve uma preferéncia por High Yield, que superou o Investment Grade
em 45 pb. O indice Overall 10Y+ teve um desempenho superior com 1,23%, 32 pb acima do
benchmark Sovg & Sub-Sovg. Os melhores desempenhos dentro de High Yield foi a
classificacao B, que tiveram um retorno de 1,85%. Dentro da categoria Investment Grade, o
classificagdo BBB superou o indice de referéncia em todos os prazos. Dentro da categoria
Liquid Sovg & Sub-Sovg, houve uma preferéncia por titulos de divida de médio e longo prazo,
particularmente 10Y+, que subiu 1,19% e 5-7Y que subiu 1,16%.
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Quadro 3: desempenho mensal dos indices por classificacéo e vencimento

Classificagao

(%) (%) (%)
Grau de investimento 0,35 0,27 0,44
AA 0,32 0,09 0,30
A 0,35 0,30 0,41
BBB 0,40 0,39 0,59
Alto rendimento 0,58 0,93 1,09
BB 0,44 0,59 0,88
B 0,52 1,13 1,71
CccC 2,53 4,02 0,95
Soberanos e subsoberanos 0,45 0,49 0,71
ﬁg&groasnos e subsoberanos 058 073

0-1 ano 1-3 anos 3-5 anos 5-7 anos

(%)
0,64

0,48
0,49
0,78
1,74
0,91
2,40
5,40
111

1,16

7-10
anos (%)

0,77
0,74
0,70
0,83
1,16
1,15
1,96
0,71
0,92

0,98

+10 anos
(%)

1,17
1,31
1,15
1,14
1,37
1,54
2,42
-0,05
1,23

1,19

Julho 2025

Geral (%)
0,74
0,58
0,66
0,87
1,19
1,04
1,85
0,86
0,91

0,99

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados
em dolares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. A tabela é fornecida para efeitos ilustrativos.

Rebalanceamento de julho de 2025

ApoOs o rebalanceamento, até 1 de agosto de 2025, o indice Sovg & Sub-Sovg teve um
rendimento de 6,27%, uma duracao de 6,29 anos e um spread ajustado por opcdes (OAS) de
195,18 pb. O indice Liquid Sovg & Sub-Sovg registrou um rendimento de 6,44%, uma duracao

de 6,98 anos e um OAS de 210,44 pb (confira o quadro 4).

Quadro 4: impacto do rebalanceamento

Data Rendimento (%) Duragdo (anos)

iBoxx USD Emerging Markets Broad Sovereigns & Sub-Sovereigns
31 de julho de 2025 6,30
1 de agosto de 2025 6,27
iBoxx USD Liquid Emerging Markets Sovereigns & Sub-Sovereigns
31 de julho de 2025 6,46
1 de agosto de 2025 6,44

6,28

6,29

6,99

6,98

OAS (pontos base)

184,83

195,18

200,31

210,44

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025 e 1 de agosto de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em
retornos totais calculados em délares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. A tabela é fornecida para efeitos

ilustrativos.
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Indices iBoxx USD Emerging Markets Corporates
Desempenho de julho de 2025

Os setores nao financeiros ultrapassaram os financeiros por 44 pb, subindo 1,02% em julho.
Os trés principais setores foram Energia com 1,99%, Servicos de Utilidade Publica com 0,87%
e TelecomunicacBes com 0,82%. Imoveis teve o melhor desempenho dentro dos Servicos
Financeiros, com uma alta de 0,79%. Em comparacdo com junho, os rendimentos contrairam
em todos os setores: Servigos ao Consumidor caiu 29 pb e Imdveis 24 pb. Os melhores
desempenhos no acumulado do ano foram Energia com 7,18% e Imoveis com 6,27%. O
desempenho superior do setor Imoveis foi parcialmente influenciado pelos titulos corporativos
chineses.

Quadro 5: desempenho de indices corporativos

Capitalizacéo _ 5 Retornos (%)
Setor ou classificacdo ?rﬁim%r::gg Rendlme&c; DU(;%GOE}SC; _ oo o
ddlares)
Setores financeiros 406.617 5,77 2,35 0,57 0,57 4,41
Cei?giigos Financeiros 248.900 5,65 2,34 0,60 0,60 4,30
Servigcos Financeiros 116.507 5,34 2,11 0,45 0,45 4,01
Iméveis 41.209 7,70 3,08 0,79 0,79 6,27
Setores néo financeiros 798.564 6,24 4,90 1,02 1,02 5,44
Materiais Basicos 139.204 6,65 4,87 0,33 0,33 4,41
Bens de Consumo 77.311 5,73 3,49 0,57 0,57 5,01
Servigos ao Consumidor 44.614 6,24 5,22 1,05 1,05 3,23
Energia 210.603 6,80 6,21 1,99 1,99 7,18
Assisténcia Médica 1.982 6,72 3,36 0,41 0,41 5,37
Industrial 87.696 6,02 3,72 0,80 0,80 5,19
Tecnologia 60.692 5,22 5,10 0,56 0,56 5,08
Telecomunicagdes 41.766 6,02 4,45 0,82 0,82 541
puiﬁx‘;"s de Utilidade 134.695 5,93 4,43 0,87 0,87 5,08
Grau de investimento 796.714 5,44 4,36 0,56 0,56 4,54
Alto rendimento 408.466 8,02 3,41 1,46 1,46 6,13
Geral 1.205.180 6,22 4,04 0,86 0,86 5,07

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados
em ddlares. O desempenho no passado nédo garante resultados futuros. A tabela é fornecida para efeitos ilustrativos.

Semelhante a junho, o Corporates HY ganhou do Corporates IG por 89 pb. Notavelmente, os
titulos de divida HY com vencimento mais longo (10 anos ou mais) tiveram retornos mais altos
do que seus equivalentes com vencimento mais curto. Além disso, o retorno da faixa 10Y+ B

Comentario do mercado 5



Comentario mensal sobre os indices iBoxx USD Emerging Markets Julho 2025

foi de 4,57%, enquanto o retorno do 10Y+ BB foi de 4,42%. Dentro do IG, 10+Y BBB teve um
retorno de 1,58%, 29 pontos base acima do 10Y+ IG.

Quadro 6: desempenho por classificagcédo e vencimento

Classificagéo 0-1 ano (%) & arE;)si &9 arE;)si = a’};; [ arz&s) e an(&; Geral (%)
oraude 0,35 0,29 041 0,47 0,87 1,29 0.56
AA 0,26 0,15 0,30 0,25 0,76 1,18 0,47
A 0,33 0,17 0,23 0,11 0,57 0,93 0,36
BBB 0,39 0,41 0,58 0,67 0,99 1,58 0,73
Alto rendimento 0,87 0,73 1,29 1,63 1,22 ﬂ
BB 0,61 0,66 1,11 1,46 1,49 ﬂ
B 1,06 1,09 1,70 1,70 1,53 ﬂ
CCC 2,40 0,57 0,11 3,86 -2,40 1,05
cC 0,50 0,83 0,62
C 0,24 0,24
Geral 0,50 0,42 0,78 1,00 1,00 1,97 0,86

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em retornos totais calculados
em dolares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. A tabela é fornecida para efeitos ilustrativos.

Rebalanceamento de julho de 2025

Até 1 de agosto de 2025, o indice Corporates teve um rendimento de 6,17%, uma duracéo de
4,06 e um OAS de 197,97.

Quadro 7: impacto do rebalanceamento

Data Rendimento (%) Duracéo (anos) OAS (pontos base)
31 de julho de 2025 6,22 4,04 187,32
1 de agosto de 2025 6,17 4,06 197,97

Fonte: S&P Dow Jones Indices LLC. Dados de 31 de julho de 2025 e 1 de agosto de 2025. O desempenho dos indices esta baseado em
retornos totais calculados em délares. O desempenho no passado néo garante resultados futuros. A tabela é fornecida para efeitos
ilustrativos.
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Apéndice
Visdo geral dos Indices iBoxx USD Emerging Market

O indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Overall acompanha a performance de titulos de
divida denominados em dolares americanos emitidos por entidades domiciliadas em
mercados emergentes. Para fazer parte do indice, os titulos devem ter um valor nocional
minimo de US$ 250 milhdes e ndo & necessario um tempo minimo até o vencimento. Até 31
de junho de 2025, o indice tinha 3.021 titulos, abrangendo titulos soberanos, subsoberanos,
corporativos e cobertos, e apresentava um valor de mercado de US$ 2,59 trilhdes.

O iBoxx USD Emerging Markets Broad Sovereigns & Sub-Sovereigns Index é um dos indices
principais da série de indices iBoxx USD Emerging Markets Broad Overall. Ele € um
benchmark ponderado por capitalizacdo de mercado que abrange entidades soberanas e
subsoberanas domiciliadas em mercados emergentes. Até 31 de junho de 2025, o indice
inclui 1.053 titulos de 156 emissores e apresenta um valor de mercado de US$ 1,37 trilhdes.
O indice serve como referéncia subjacente para o iBoxx USD Liquid Emerging Markets
Sovereigns & Sub-Sovereigns Index.

O iBoxx USD Liquid Emerging Markets Sovereigns & Sub-Sovereigns Index mede o
desempenho de titulos soberanos e subsoberanos denominados em délares americanos
emitidos por entidades de mercados emergentes. De acordo com as regras do indice, sdo
selecionados apenas titulos com pelo menos US$ 1 bilhdo em valor nocional pendente e um
ano até o vencimento. Nos mercados emergentes, o indice se concentra em economias cuja
renda nacional bruta (RNB) per capita esta abaixo de duas vezes o limite de RNB de alta
renda do Banco Mundial. Os paises do Conselho de Cooperacédo do Golfo (GCC) também sao
elegiveis para o indice, independentemente da sua RNB. Um limite por pais é aplicado e
revisado anualmente em dezembro, sendo o limite atual de 7,5%. O indice foi criado para
fazer parte do ecossistema negociavel dos indices iBoxx.

O iBoxx USD Emerging Markets Broad Corporates Index é um indice principal dentro da série
iBoxx USD Emerging Markets Broad Overall. Ele € um benchmark ponderado por
capitalizacdo de mercado que abrange titulos corporativos e cobertos emitidos por emissores
de mercados emergentes. Até 31 de junho de 2025, o indice inclui 1.967 titulos de 860
emissores e apresenta um valor de mercado de US$ 1,23 trilhdes.

Nomes abreviados dos indices
Os seguintes nomes abreviados de indices sao usados ao longo deste documento:
— Overall: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Overall

— Overall HY: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad High Yield
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Overall IG: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Investment Grade

Sovg & Sub-Sovg: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Sovereigns & Sub-
Sovereigns

Liquid Sovg & Sub-Sovg: indice iBoxx USD Liquid Emerging Markets Sovereigns & Sub-
Sovereigns

Sovg & Sub-Sovg HY: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Sovereigns & Sub-
Sovereigns High Yield

Sovg & Sub-Sovg IG: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Sovereigns & Sub-
Sovereigns Investment Grade

Corporates: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Corporates

Corporates HY: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Corporates High Yield
Corporates IG: indice iBoxx USD Emerging Markets Broad Corporates Investment Grade

Referéncias:

1.

The Conference Board — Indicadores Lideres dos EUA
https://www.conference-board.org/topics/us-leading-indicators/

ISM Manufacturing PMI
https://www.ismworld.org/supply-management-news-and-reports/reports/ism-report-on-
business/pmi/july/

BLS.Gov — Escritério de Estatisticas do Trabalho
https://www.bls.gov/news.release/empsit.nr0.htm

Banco Central Europeu
https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-01082025-ap

Declaracédo da Casa Branca
Further Modifying the Reciprocal Tariff Rates — The White House

Tarifas do Brasil — Declaracéo da Casa Branca
Fact Sheet: President Donald J. Trump Addresses Threats to the United States from the
Government of Brazil — The White House

. HSBC India Manufacturing PMI

https://www.pmi.spglobal.com/Public/Home/PressRelease/9806df5729e64068a9d3c6el
7c8eeb7b
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Aviso legal

© 2025 S&P Dow Jones Indices. Todos os direitos reservados. S&P, S&P 500, SPX, SPY, The 500, US 500, US 30, S&P 100, S&P
COMPOSITE 1500, S&P 400, S&P MIDCAP 400, S&P 600, S&P SMALLCAP 600, S&P GIVI, GLOBAL TITANS, DIVIDEND ARISTOCRATS,
DIVIDEND MONARCHS, BUYBACK ARISTOCRATS, SELECT SECTOR, S&P MAESTRO, S&P PRISM, GICS, SPIVA, SPDR,
INDEXOLOGY, iTraxx, iBoxx, ABX, ADBI, CDX, CMBX, MBX, MCDX, PRIMEX, HHPI e SOVX s&o marcas comerciais registradas da S&P
Global, Inc. (“S&P Global”) ou suas associadas. DOW JONES, DJIA, THE DOW e DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE sao marcas
comerciais da Dow Jones Trademark Holdings LLC (“Dow Jones”). Estas marcas comerciais em conjunto com outras foram licenciadas para
a S&P Dow Jones Indices LLC. A redistribuicéo ou reprodugao total ou parcial € proibida sem consentimento por escrito da S&P Dow Jones
Indices LLC. Este documento néo constitui uma oferta de servigos nas jurisdicdes onde a S&P Dow Jones Indices LLC, S&P Global, Dow
Jones ou suas respectivas associadas (coletivamente “S&P Dow Jones Indices”) ndo possuem as licengas necessarias. Com excegao de
alguns servicos personalizados de célculo de indices, todas as informacdes fornecidas pela S&P Dow Jones Indices séo impessoais e ndo
adaptadas as necessidades de qualquer pessoa, entidade ou grupo de pessoas. A S&P Dow Jones Indices recebe compensacao relacionada
com o licenciamento de seus indices a terceiros e com os servigos personalizados de célculo de indices. O desempenho de um indice no
passado ndo é sinal ou garantia de resultados no futuro.

N&o é possivel investir diretamente em um indice. A exposi¢do a uma classe de ativos representada por um indice pode estar disponivel por
meio de instrumentos de investimento baseados naquele indice. A S&P Dow Jones Indices néo patrocina, endossa, vende, promove ou
gerencia nenhum fundo de investimento ou outro veiculo de investimento que seja oferecido por terceiros e que procure fornecer um retorno
de investimento baseado no desempenho de qualquer indice. A S&P Dow Jones Indices nao oferece nenhuma garantia de que os produtos
de investimento com base no indice acompanhardo de modo preciso o desempenho do indice, ou proporcionaréo retornos positivos de
investimento. O desempenho do indice néo reflete custos de negociagéo, taxas de administragao ou despesas. A S&P Dow Jones Indices
néo faz declaragBes com respeito a conveniéncia de investir em qualquer fundo de investimento ou outro veiculo de investimento. A deciséo
de investir em um determinado fundo de investimentos ou outro veiculo de investimento ndo devera ser tomada com base em nenhuma
declaragdo apresentada neste documento. A S&P Dow Jones Indices ndo € uma consultora de investimentos, consultora de negociagao de
commodities, operadora de fundos comuns de commaodities, corretora, agente fiduciario, promotora (como definido na Lei de Empresas de
Investimento de 1940 e suas emendas), especialista como enumerado dentro da lei 15 U.S.C. § 77k(a) ou consultora fiscal. A inclusao de um
valor, commodity, criptomoeda ou outro ativo em um indice ndo € uma recomendagao da S&P Dow Jones Indices para comprar, vender ou
deter tal valor, commodity, criptomoeda ou outro ativo, nem deve ser considerado como um aconselhamento de investimento ou de
negociagdo de commodities.

Estes materiais foram preparados exclusivamente para fins informativos, baseados em informacdes geralmente disponiveis ao publico e a
partir de fontes consideradas confiaveis. Nenhum contetido nestes materiais (incluindo dados de indices, classificagcdes, analises e dados
relacionados a crédito, pesquisa, valorizagdes, modelos, software ou outros aplicativos ou informagdes destes) ou qualquer parte deste
(“Conteudo”) podera ser modificado, submetido a engenharia reversa, reproduzido ou distribuido de nenhuma forma, por nenhum meio, nem
armazenado em bases de dados ou sistema de recuperagdo, sem o consentimento prévio por escrito da S&P Dow Jones Indices. O
Conteudo ndo deve ser usado para nenhum fim ilegal ou ndo autorizado. A S&P Dow Jones Indices e seus provedores de dados e
licenciadores externos (coletivamente “Partes da S&P Dow Jones Indices”) ndo garantem a precisdo, integralidade, oportunidade ou
disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P Dow Jones Indices ndo sdo responsaveis por quaisquer erros ou omissoes,
independentemente da causa, nos resultados obtidos pelo uso do Contetido. O CONTEUDO E FORNECIDO “NO ESTADO EM QUE SE
ENCONTRA”. AS PARTES DA S&P DOW JONES INDICES SE ISENTAM DE QUAISQUER E TODAS AS GARANTIAS EXPRESSAS OU
IMPLICITAS, INCLUINDO MAS NAO LIMITADAS A, QUALQUER GARANTIA DE COMERCIABILIDADE OU ADEQUAQAO A UM FIM OU
USO EM PARTICULAR, ISENCAO DE BUGS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE A FUNCIONALIDADE DO CONTEUDO SERA
ININTERRUPTA OU QUE O CONTEUDO OPERARA COM QUALQUER CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU DE HARDWARE. Sob
nenhuma circunstancia, as Partes da S&P Dow Jones Indices serdo responsaveis perante qualquer parte por quaisquer danos diretos,
indiretos, incidentais, exemplares, compensatorios, punitivos, especiais ou consequenciais, custos, despesas, custas legais ou perdas
(incluindo, sem limitag&o, perda de retornos ou perda de lucros e custos de oportunidades); em conexdo com qualquer uso do Contetdo,
mesmo tendo sido alertado quanto a possibilidade de tais danos.

A S&P Global mantém algumas atividades das suas divis6es e unidades comerciais separadas umas das outras a fim de preservar a
independéncia e a objetividade de suas respectivas atividades. Em consequéncia, algumas divisdes e unidades comerciais da S&P Global
podem ter informag6es que ndo estejam disponiveis a outras unidades comerciais. A S&P Global estabelece politicas e procedimentos para
manter a confidencialidade de algumas informagdes nédo publicas recebidas em conexdo com cada processo analitico.

Além disto, a S&P Dow Jones Indices presta uma ampla gama de servigos a, ou relacionados com, muitas empresas, incluindo emissoras de
titulos, consultoras de investimentos, corretoras, bancos de investimentos, outras instituigées financeiras e intermediarios financeiros; e, em
conformidade, pode receber taxas ou outros beneficios econémicos dessas empresas, incluindo empresas cujos titulos ou servicos possam
recomendar, classificar, incluir em carteiras modelo, avaliar, ou abordar de qualquer outra forma.

O Padrao Global de Classificagdo Industrial (GICS®) foi desenvolvido por e é de propriedade exclusiva e uma marca comercial da S&P e
MSCI. Nem a MSCI, nem a S&P e nem qualquer outra parte envolvida em fazer ou compilar quaisquer classificacdes do GICS fazem
quaisquer garantias ou declaracdes expressas ou implicitas com relagéo a tal padréo ou classificagdo (ou aos resultados a serem obtidos
pela sua utilizagdo) e todas as partes, por este instrumento, expressamente se isentam de todas as garantias de originalidade, preciséo,
integridade, comerciabilidade ou adequagéo a um fim particular com relag&o a qualquer padréo ou classificagdo. Sem limitar o que foi
exposto acima, sob nenhuma circunstancia, a MSCI, a S&P e nenhuma de suas afiliadas ou terceiro envolvido em fazer ou compilar
quaisquer classificacdes do GICS tera qualquer responsabilidade por quaisquer danos diretos, indiretos, especiais, punitivos, consequenciais
ou quaisquer outros (inclusive perda de lucros), mesmo se notificado da possibilidade de tais danos.
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