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Objetivo

O NLFAIl é um ETF de renda fixa criado pela Nu Asset com o objetivo de

facilitar o acesso dos investidores as letras financeiras.

As letras financeiras sao titulos de renda fixa que servem como forma de
captacao de meédio e longo prazo para as instituicdes financeiras. Elas
possuem prazo minimo de dois anos e aplicacdo minima de R$50.000, o

gue inviabiliza o acesso de investidores de menor porte.

Devido ao prazo mais longo e a auséncia de cobertura do FGC, as LFs

costumam oferecer rendimentos superiores aos de um CDB.

O NLFATl resolve alguns dos principais entraves das LFs ao adicionar

liquidez e facilitar o acesso dos investidores a esse tipo de ativo.

Neste relatorio, apresentaremos o0s aspectos mais relevantes da estratégia
do ETF. Além disso, avaliaremos se ele representa uma adicao valida as

carteiras de investimento.

Vantagens de um ETF de Renda Fixa

Um ETF € um fundo negociado em bolsa de valores. Ou seja, em vez de ser
encontrado entre os fundos multimercado, de renda fixa, de acdes ou
outros tipos tradicionais, ele € negociado no mesmo ambiente das acdes e

dos fundos imobiliarios.

Além disso, esse tipo de ativo é conhecido por ser referenciado a um indice.
O objetivo de um ETF é replicar o desempenho de um indice especifico,
como o lbovespa, o S&P 500, entre outros. Portanto, ao comprar um ETF,

VOCEé sabe exatamente o que ele faz e o que continuara fazendo.

Um beneficio comum a maioria dos ETFs € a diversificacao. Varios produtos
sao compostos por 50, 100 ou até 500 ativos diferentes, o que confere um

maior grau de seguranca ao investidor.
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No caso dos ETFs de renda fixa, existem também vantagens tributarias
muito relevantes, que fazem total diferenca no retorno acumulado ao

longo dos anos.

A tabela abaixo mostra a tributacao aplicada aos ETFs de renda fixa no

Brasil.

Prazo Médio de Repactuacao Aliquota
igual ou inferior a 180 dias 25%
Entre 181e 720dias 20%

Superior a 720 dias 15%

Tributagdo dos ETFs de renda fixa.
Fonte: Itau Asset.

A tabela nos mostra que, se os titulos que compdem a carteira do ETF
possuirem prazo médio de vencimento superior a 720 dias, a aliquota de

imposto de renda sobre o lucro é de 15%, independentemente do prazo.

Quando investimos em um produto de renda fixa tradicional, estamos
sujeitos a tabela regressiva de imposto de renda. Ela parte de 22,5% para
aplicacdes de até 180 dias, cai para 20% em prazos de 181 a 360 dias, para
17,5% entre 361 e 720 dias e apenas a partir de 721 dias temos a menor

aliquota, de 15%.

Portanto, ao investir em um ETF de renda fixa, os resgates de curto prazo
sao menos penalizados, pois, desde que vocé escolha um produto que

respeite a regra de prazo médio da carteira, a tributacao sera de 15%.

Os beneficios tributarios nao param por ai, pois os ETFs de renda fixa
também sao isentos de IOF. O IOF incide sobre produtos de renda fixa

durante os primeiros 30 dias de aplicacao.
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A isencao de IOF, embora seja uma vantagem, € menos relevante, pois, na
renda fixa tradicional, € muito facil evitar essa cobranc¢a apenas aguardando

30 dias antes de realizar qualquer saque.

Os ETFs sao, em sua concepcao, fundos de investimento. Dessa forma, eles
sao concorrentes diretos dos fundos de investimento abertos tradicionais

disponiveis no mercado.

Nessa competicao, os ETFs largam na frente devido a isencao do

come-cotas e aos custos mais baixos.

Fundos tradicionais de renda fixa estdo sujeitos a cobranca de um imposto
chamado come-cotas, recolhido nos meses de maio e novembro de cada

ano. O proximo trecho explica esse tributo em detalhes.

“A cada seis meses, é feita uma tributagcdo automadtica sobre os ganhos
apurados pelo investidor naquele periodo. Para viabilizar a cobrancga, a
Receita Federal “morde” uma quantidade de cotas do cliente equivalente
ao imposto devido, que é retido na fonte. Eis, portanto, a origem do jargdo
financeiro. Vale lembrar que o come-cotas incide apenas sobre a
valorizagdo do patrimoénio, e ndo sobre o principal investido. Dessa forma,

sO vai existir se o fundo tiver contabilizado lucro no intervalo.”

Os ETFs de renda fixa nao estao sujeitos a cobranca do come-cotas, o que
os torna mais eficientes do que os fundos de renda fixa negociados fora do

ambiente de bolsa.

Além disso, a taxa de administracao de um ETF costuma ser mais baixa do
qgue a de um fundo tradicional. Como o ETF busca apenas replicar um
indice, os custos de gestao sao menores, enquanto um fundo tradicional

mantém uma equipe cujo objetivo € superar o benchmark.

A economia com taxas gera uma grande diferenca de retorno ao longo de

periodos extensos de tempo, como mostra a figura a seguir.

"’ A research Ecrc bux and holders 5
[ ]



#& simpla.club

T ——

15,00%

10,00%

15,00%

30.00%

15,00%

20,00%

15,00%

10,00%

500%

0,00%

-5,00%
T T T T T T T T T T T T T T <T]
o121 0s21 09/21 01722 0522 0922 01723 0523 09723 01724 0524 09724 o125 05/25 |

B5P211 versus fundo de renda fixa tradicional.
Fonte: Mais Retorno.

O fundo em questao cobra 0,40% ao ano de taxa de administracao e ainda
sofre a incidéncia do come-cotas. Ja o ETF B5P211 é isento desse tributo e
possui uma taxa de administracao de apenas 0,20% ao ano. No periodo
analisado — de novembro de 2020 a junho de 2025 —, a diferenca de
retorno acumulado entre os dois foi de 10%. No longo prazo, qualquer
economia em taxas pode ter um impacto significativo na rentabilidade

final do investimento.

Nao satisfeita com todas as vantagens tributarias dos ETFs de renda fixa, a
legislacao brasileira ainda determina que o imposto desses produtos seja
recolhido na fonte. Quando investimos em um ETF de renda variavel, como
IVVBI11, GPUSI1 ou BOVAI, por exemplo, em caso de venda com lucro
somos obrigados a emitir uma DARF para o recolhimento do imposto de
15%. Nos ETFs de renda fixa isso nao acontece, pois a corretora ja recolhe o

imposto devido na fonte.

Por fim, vale destacar a simplicidade desse tipo de produto. Como
mencionado, com um unico ETF o investidor se expde a uma estratégia
clara e definida. Além disso, a grande maioria dos produtos oferece ampla

diversificacao, acessivel a um custo muito baixo.

Até aqui, entendemos como essa classe possui inumeras qualidades que a

tornam uma escolha inteligente para a carteira dos investidores.
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O Erro das Corretoras

Precisamos fazer uma rapida interrupg¢cao no conteudo técnico para sanar

uma duvida recorrente.

Os ETFs de renda fixa sao produtos que, em sua concepc¢ao juridica,
pertencem a classe de renda variavel. Por serem ETFs e terem sua
negociacao realizada em bolsa de valores, estdo sujeitos a variagdes de

preco decorrentes da dinamica de oferta e demanda.

Entretanto, foi criada toda uma estrutura para que essa classe de ativos
simule, com grande precisao, o comportamento dos titulos de renda fixa
Nos quais investe. As oscilacdes de preco, por exemplo, sao absorvidas pelo
formador de mercado, instituicao responsavel por manter o

comportamento do ETF semelhante ao do indice que ele replica.

Em resumo, estamos falando de um produto classificado como renda

variavel, mas com comportamento semelhante ao de renda fixa.

Nas corretoras, os produtos recebem notas com base em seu nivel de risco.
No entanto, essa avaliacao muitas vezes nao condiz com a realidade. Isso
ocorre, em parte, porque essa classificacao € feita de forma automatizada e

Nnao a partir da analise de um especialista.

Essa metodologia vem gerando muitas duvidas entre os investidores ao
realizarem aplicacbes em ETFs de renda fixa, pois esses produtos
frequentemente recebem notas de risco bastante elevadas. A figura abaixo

mostra a nota recebida por fundos imobiliarios.
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53,9% | Fundos Listados

Nota de risco para fundos listados.
Fonte: XP Investimentos.

Os ETFs de renda fixa sao fundos listados em bolsa, assimm como os fundos
imobiliarios, mas seu nivel de risco é significativamente inferior. Ambos sao
negociados nNo mesmo ambiente, porém seu comportamento é

completamente diferente.

Portanto, ao buscar ETFs de renda fixa na corretora, caso vocé se depare
com classificacdes de risco aparentemente assustadoras, nao se preocupe.
Desde que a escolha do produto tenha sido feita de maneira adequada,

vocé estard investindo em um ativo com caracteristicas de renda fixa.

A Estratégia do NLFAT

O NLFAI1 nasceu com o objetivo de acompanhar o desempenho do ILFA,

Indice de Letras Financeiras da Anbima.

O ILFA é composto apenas por letras financeiras seniores com
remuneracao de CDI mais um spread. Apenas fazem parte do indice titulos

emitidos por instituicdes classificadas entre S1 e S4 pelo Banco Central.

As instituicdes financeiras recebem uma classificacao com base em seu
tamanho, na relevancia de suas atividades e no nivel de exigéncias
regulatdrias. O grupo Sl é formado por aquelas consideradas de maior
importancia sistémica e, consequentemente, com maior nivel de

seguranca.
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Para melhor compreensao, apenas fazem parte do nivel Sl as seguintes
instituicdes: Banco do Brasil, Bradesco, BTG Pactual, Caixa Econémica

Federal, Ital e Santander.

O nivel S2 ja é mais amplo, mas ainda engloba instituicbes de grande

qualidade, como XP, BNDES, Safra, Nu Pagamentos e Banrisul, entre outras.

Ao eliminar o grupo S5, o ILFA ja aplica um primeiro filtro de seguranca.
Entretanto, a participacao dos grupos também € ponderada. O indice é
composto por 50% de instituicdes Sl, 25% de S2, 20% de S3 e 5% de S4. O
rebalanceamento é realizado mensalmente para garantir a aderéncia a

estratégia.

Vale destacar que, dentro de cada categoria, é atribuido o mesmo peso as
instituicdes financeiras, de forma a evitar grandes concentracdes. A figura

abaixo mostra a composicao do ILFA.

Segmento

Por Segmentacao BANCO DO BRASIL 835%
BRADESCO 833%
BTG 833%
& 51(50%)
® 5 CAIXA ECONOMICA 833%
Al 3%
® 52 8.
53 SANTANDER 8.33%
® 54 SAFRA 5.25%
® SICREDI 6.25%
§2 (25%)
VOTORANTIM 6.25%
P 6.25%
ABC 2%
AGIBANK 227%
E&M 227%
DAYCOVAL 2.27%
GMAC 227% 53 (20%)
MUBANK 2%
PORTO SEGURC 227%
TOYOTA 227%
VOLKSWAGEN 2.27%
PARANA 1.25%
STELLANTIS 125%
54 (5%)
STONE 125%
YAMAHA 125%

Carteira do ILFA.
Fonte: Apresentacdo NLFATI.

A imagem deixa claro tudo o que foi explicado. Existe uma concentragcao
em bancos de maior seguranca, sendo que cada um recebe 0 mesmo peso

dentro de seu respectivo grupo.
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Ao investir no NLFATI, sabemos exatamente o que estamos comprando e
temos a garantia de que a estratégia continuara sendo a mesma. Com esse
produto, o investidor fica exposto a letras financeiras, majoritariamente

emitidas por grandes bancos.

Numeros do NLFAI1

No momento da escrita deste relatdrio, em 10/03/2026, o NLFAIl conta com
um patrimonio de R$77,1 milhdes e 1.295 cotistas. Isso o deixa bem distante
dos principais ETFs de renda fixa brasileiros, que ja alcancaram alguns
bilhdes de patrimbnio. Entretanto, esses numeros nao influenciam a

atividade do produto.

Um indicador importante é a liguidez, que, esta sim, tem impacto direto no
processo de investimento. Um ativo pouco negociado pode gerar
dificuldades de compra e venda para o investidor, além de sofrer variagcdes

de preco fora do comum.

Os ETFs de renda fixa contam com formadores de mercado que provém
liquidez ao produto. Ainda assim, € importante buscar ativos com pelo
menos R$500 mil de negociacdo didria. O NLFAI1 j& possui mais de R$1,3

milhdo de liquidez.

A taxa de administracao do fundo esta em linha com o que é praticado no
mercado, sendo cobrado 0,25% a.a. Esse custo, quando comparado ao de
fundos tradicionais de renda fixa, € um dos grandes fatores em favor da

escolha por ETFs de renda fixa.

Vale destacar que essa classe possui liquidacao de resgate em D+1, ou seja,

o valor do saque fica disponivel apds um dia util da solicitacao.

Como mencionado, por conta das caracteristicas da carteira do NLFAT1, o
imposto de renda recolhido na fonte, independentemente do prazo de

investimento, € de 15%.

"’ A research Eorc bux and holders .I O
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Outro aspecto importante do fundo € sua cotacao acessivel, como mostra a

figura abaixo.

Al COTACAO NLFA11

{LFAL

$ 102,98 +2,01% (1 ano)

Cotacdo do NLFATl em 10/03/2026.
Fonte: InvestidoriO.

As letras financeiras possuem investimento minimo de R$50.000, portanto
sao inacessiveis para investidores de menor porte. Como sao produtos que
oferecem retornos superiores aos de um CDB, com risco relativamente
semelhante, seria interessante que todos os investidores tivessem essa

oportunidade de diversificacao.

O NLFAI1 fornece, a baixo custo, acesso as LFs para investidores de menor
porte, além de ja entregar uma diversificacdao entre as instituicoes

financeiras.

Por fim, é preciso destacar a atual rentabilidade da carteira do fundo. As
letras financeiras presentes no ILFA sdao aquelas de taxa hibrida CDI +, nas

quais existe um spread acima da taxa DI, por exemplo, CDI + 1% a.a.

Acontece que, quanto maior € a taxa de juros no Brasil, menor tende a ser
esse spread. Vamos pegar o exemplo do Bradesco ao emitir uma LF com
remuneracao de CDI + 2% a.a. Se o CDI estiver em 10%, ele estara pagando
juros de 12% ao ano. Porém, caso o CDI suba para 15%, o custo para o

Bradesco passa a ser de 17% ao ano.

"’ A research para buy and holders 11
N, *



#® simpla.club

Por isso, quando a taxa Selic sobe, € normal vermos novos produtos sendo
ofertados com retornos mais modestos. Esse fendmeno fica muito claro na

carteira do ILFA.

Taxa média (spread em CDI + % a.a.) da carteira do ILFA ao longo do tempo

- 5] == 52 = 53 = 54 @ ILFA

1.25%

1.00%

0.75%

0.50% - 53:CDI + 0,44%

52: CDIl « 0,40%

Taxa média em spread { CDI + % a.a.)

51: CDI + 0,29%

0.25%

0.00%

Jan-24 Jul-24 Jan-25 Jul-25

Spread médio da carteira do ILFA.
Fonte: Apresentagcdo do NLFATI.

Como podemos ver, a taxa média das LFs caiu ao longo do tempo,
coincidindo com a alta da taxa de juros. Atualmente, a carteira do fundo
rende, emm média, CDI + 0,36%. Como o fundo cobra uma taxa de
administracao de 0,25% ao ano, o retorno liquido de taxas fica bem proximo
ao do CDI.

A queda do retorno do ILFA e, consequentemente, do NLFAII fica ainda

mais clara na imagem abaixo.
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Retorno mensal do ILFA.
Fonte: Apresentacdo do NLFATI.

A estratégia gerou retornos acima de 110% do CDI nos primeiros anos apos

sua criacao, mas atualmente nao ultrapassa os 105% do CDI.

Como o indice é rebalanceado mensalmente, a medida que a taxa Selic
caia e novas LFs sejam emitidas com taxas mais atrativas, o retorno do ETF

tende a acompanhar essa melhoria.

A mensagem que fica € que, no curto prazo, o retorno do fundo esta mais
pressionado, ficando apenas levemente acima do CDI. No longo prazo,
esperamos uma melhora que deve gerar retornos médios entre 107% e
109% do CDI.

Riscos do NLFAT1

Dentro do NLFAIl podemos destacar riscos genéricos da classe, mas

também alguns mais especificos do produto.

Todo ETF corre o risco de nao conseguir replicar de maneira adequada o
seu indice. Devido a fatores como a volatilidade do mercado e as taxas
envolvidas na operacao do fundo, nem sempre € possivel reproduzir com

exatidao o retorno do indice de referéncia. Por isso, € essencial observar o
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historico do ETF e verificar se ele estda cumprindo o que promete com

efetividade.

A presenca do formador de mercado é crucial para garantir a aderéncia do
ETF ao indice de referéncia. Ainda que esse risco exista, ele é pouco

relevante na maior parte dos casos.

O principal risco existente no NLFAIl é o de crédito, pois ele investe em
letras financeiras que estao sujeitas a calote por parte do emissor. Como o
ETF concentra 50% de seu patrimdnio nas instituicdes de maior seguranca,

esse perigo é reduzido.

A boa diversificacdao da carteira também adiciona mais uma camada de
protecao contra eventuais calotes, pois 0os bancos mais arriscados, aqueles
classificados como S3 e S4 pelo Banco Central, representam, cada um,

2,22% e 1,25% do patrimdnio liquido, respectivamente.

Dessa forma, por mais que o risco de crédito exista dentro do fundo, os

potenciais impactos gerados por um eventual calote estao bem diluidos.

NLFATI X LFINT1

O NLFAIT nao foi o primeiro ETF de renda fixa brasileiro focado no mercado
de letras financeiras. Em setembro de 2025, o BTG lancou o LFINTI, ETF que
replica o retorno de uma carteira composta por letras financeiras indexadas

ao CDI.

O indice acompanhado pelo LFINTI é o Teva LFIN DI. Apenas fazem parte
desse indice as LFs indexadas ao CDI, podendo ser CDI + ou % do CDI,
emitidas por instituicdes financeiras dos grupos S1 a S3. Assim como no
NLFAI, os titulos da carteira do LFINTlT possuem prazo médio de

repactuacao que garante a tributacao minima de 15%.

"’ Aresearch Eorc bux and holders .I 4
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Embora as estratégias possuam diversas semelhancas, algumas diferencas

sao bem relevantes para justificar a disputa entre os produtos.

O LFINTI nao aceita institui¢cdes classificadas como S4, o que confere mais
seguranca a sua carteira. Entretanto, a ponderacao dos demais segmentos
€ mais arrojada do que no NLFAT], pois sao destinados 45% para o grupo SI,

20% para 0 S2 e 35% para o S3.

No NLFAIl, apesar da existéncia do grupo S4, se somarmos sua
participacao a do grupo S3 chegamos a 25% do portfdlio. No LFINTI, 35% da
carteira € composto por instituicdes S3. Dessa forma, o risco de crédito do

produto do BTG € levemente superior.

Outra diferenca relevante esta na quantidade de ativos, pois o ILFA possui
23 emissores distintos, enquanto o LFIN DI tem 41. Olhando apenas para o
Nnumero de instituicdes, a conclusao seria que o LFINII possui melhor
diversificagao, mas isso nao procede, pois Nao sao atribuidos pesos iguais

aos emissores dentro do produto do BTG.

A figura abaixo mostra as principais posicdes da carteira mais recente do

LFINTI.
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EMISSOR SEGMENTO

BANCO ITAU SA S 17,3%
WADIMA @ o
EENGO BRADESCO s1 9.4%
:BBARITIQ%R}SSA;\I TANDER s1 7.0%
BANCO CITIBANK SA 52 55%
BANCO SAFRA SA 52 4,4%
BANCO XP SA 52 34%
EiNCO BTG PACTUAL s1 2,8%

Carteira do LFIN DI.
Fonte: Site da Teva Indices.

A imagem confirma uma grande concentracao do ETF no Itaud, na Caixa
Econdmica Federal e no Bradesco, todos pertencentes ao grupo S1. Embora
represente uma diversificacdo menor, a chance de calote dessas

instituicdes € minima.

O banco S3 mais representativo dentro do LFIN1l representa 2,3% da

carteira.

Por fim, enquanto o LFIN DI é rebalanceado trimestralmente, o ILFA realiza
esse processo mensalmente. Portanto, melhorias nos spreads decorrentes
de quedas da taxa Selic geram efeitos mais imediatos na carteira do ETF da

Nu Asset.

Entretanto, o LFINT aceita LFs com remuneracao hibrida, CDI +, assim
como titulos pos-fixados, % do CDI, enquanto o NLFATI é formado apenas

por produtos de taxa hibrida.
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Pelo pouco tempo de existéncia dos dois produtos, a diferenca de retorno
das estratégias ainda € pequena, mas vale a comparagcao, como mostra o

grafico a seguir.

— HNLFAT1  — LFIN11  — CDI =

3.00% .
275% A"éb
250% 06.03-2026

2.25% 1 3,04% | LFIN14
2.00% 1 2,9% |cDI
175% 1 2,82% | NLFA11
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Retorno acumulado do LFINTI, NLFATT e CDI.
Fonte: Mais Retorno.

Apenas o LFINTI foi capaz de superar o retorno acumulado do CDI entre
dezembro de 2025 e marco de 2026. A estratégia mais arrojada do LFINTI foi
suficiente para compensar sua taxa de administracao de 0,30% ao ano,

lembrando que o NLFATT cobra 0,25% ao ano.

Os resultados de curto prazo apenas confirmam que o alto patamar da
Selic reduziu o prémio de investir em LFs. Com o passar do tempo, em caso
de queda da taxa de juros, acreditamos que ambos os ETFs superem o CDI

por uma boa margem.
Conclusao

Olhando tanto para o NLFAIl quanto para o LFINTI, vemos estratégias de
baixo risco e boa remuneracao, portanto atrativas. A abertura do mercado
de letras financeiras para investidores de todos os portes € uma conquista

muito importante proporcionada por esses ETFs.

Vale reforcar que a vantagem tributaria desses produtos nao deve ser
menosprezada no calculo de retorno. Observando o grafico da secao

anterior, um investimento de trés meses rendeu 2,82% no NLFAIl e 2,96%
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em um ativo que paga 100% do CDI. Entretanto, o retorno liquido de
impostos do NLFAIT foi de 2,40% no periodo, enquanto o da aplicacao em

CDI foi de 2,29%.

Portanto, o investidor tem a sua disposicao um ETF que investe em um
bom ativo do mercado — as letras financeiras — emitidas por instituicdes
de grande qualidade, que entrega diversificacao a baixo custo e ainda

conta com vantagens tributarias.

Dessa forma, vemos tanto o LFINTI quanto o NLFATl como boas opc¢des para
o investidor que busca simplicidade ao se expor ao CDI. Esses ETFs nao sao
os produtos mais rentaveis da carteira, mas devem entregar um resultado

consistente e com baixa volatilidade.

O uUnico ponto que precisamos destacar € que, No curtissimo prazo, vemos
opcdes melhores, com mais risco — ainda dentro do que julgamos
confortavel — para gerar retornos acima do CDI. Conforme a taxa Selic caia,
os ETFs ganham mais relevancia e, nesse cenario, tornam-se ainda mais

claros os motivos para escolhé-los.
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Carlos Junior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Fundos Imobiliarios Ativos Globais Acgdes Brasileiras

relatorio atualizado em 10.03.2026

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatérios também
podem ser atualizados. J& em caso do ativo receber recomendagdo de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.

Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios auténomo
Carlos Humberto Rodrigues Nunes Junior (CNPI EM-7932), com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em
suas decisbes de investimento; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de
nenhum titulo ou valor imobiliario contido. O investidor serd responsdvel, de forma exclusiva, pelas suas
decisbes de investimento e estratégias financeiras. O relatdrio contém informagdes que atendem a diversos
perfis de investimento, sendo o investidor responsdvel por verificar e atentar para as informagdes proprias ao
seu perfil de investimento, uma vez que as informagdes constantes deste material ndo sdo adequadas para
todos os investidores. Os analistas responsdveis pela elaboragéo deste relatdrio declaram, nos termos da
Resolu¢do CVM n° 20/2021, que as recomendagbes do relatério de andlise refletem Unica e exclusivamente as
suas opiniées pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo & pessoa juridica a
qual estdo vinculados. Além disso, Os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do relatdrio
(e/ou seus cénjuges ou companheiros) sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatdrio,
direta ou indiretamente, em nome proprio ou de terceiros. Na emissdo deste relatorio, a Simpla Invest,
controladora do Simpla Club, poderd estar agindo em conflito de interesses em relagdo ao emissor, podendo
(i) ter interesses financeiros e/ou comerciais relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou
intermediag¢do dos valores mobilidrios objeto deste relatdrio. A elaboracdo desse material se deu de maneira
independente, e o conteudo nele divulgado ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em

parte, a terceiros, sem autorizagdo prévia.
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