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investimentos
13 Anos no Mercado.
Primeiro escritério de
Agente Autbnomo de
| Investimentos do Mato
| Grosso do Sul, focada
: exclusivamente em
Investimentos.

partners

Atuacao em Crédito
Estruturado.

Nasce a MSI Partners,
empresa voltada para
originagdo e estruturacdo
de operacdes de crédito.

AuC R$ 100
Milhoes.
Atingimos a marca
de R$ 100 Milhodes
em Ativos sob
custodia.

2019

btqgpactual

2022

Migragcao BTG Pactual.

A Delfos se junta ao
maior banco de
Investimentos da
América Lating,
tornando-se o primeiro
escritério BTG no MS.

oactual MSI PARTNERS

1 AuC R$ 200
: Milhoes.

: Atingimos a marca
: de R$ 200 Milhoes

| em Ativos sob
I
I
I
I
I
I
I

MSi

JADVISORS
Crédito Imobiliario.
A MSI Advisors surge como
um “braco de negdcios” da
MSI Partners, a fim de
desenvolver o mercado de
crédito imobilidrio com
tecnologia e parcerios
estratégicos.

2023

custodia.

......

-----

“agms?
..........

------

Mesa de Operacgoes.
Inauguramos oficialmente
nossa mesa de Renda
Varidvel, com o proposito
de melhorar a
performance dessa classe
de ativos nos portfdlios.

2022



QUEM SOMOS ?

Somos especialistas em oferecer acesso a capital através de
solucdes criativas e flexiveis que visam melhorar a estrutura
financeira de pessoas fisicas e juridicas.

gPARTNERSHIP FOCO NO CLIENTE EVOLUGCAO
=)

N&s somos, Buscamos Inovamos
pensamos e resultados, constantemente.
agimos como gerindo riscos Adaptacdo rdpida
donos. eficientemente. aos novos desdafios.

MSI PARTNERS




MSI PARTNERS

INVESTIMENTOS

e aDelfos | BTG Pactual Fﬁ\I:JEr?girc?mento Imobilidrio
INTERNACIONAL #Renda Fixa @%C -
. , = Consorcio
CCImbIO siFundos de Investimentos %C it ey
B pelfos | BTG Pactual 22Renda Variavel f ~TECIL EOM JAr
2lmobillidria

fAvenue | Itad 2Fundos Imobilidrios

& Mutual Funds £ Crédito com garantia Veicular

tmAntecipagdo de Precatorios
CR

= Stocks(Acoes)
Bonds(Renda Fixa)
& Reits(Fundos Imobilidrios)

NOSSOS SERVICOS

AGRONEGOCIO PROTEGAO/SUCESSAO
s Financiamento PATRIMONIAL
=Custeio < Gestdo de Risco
¥ Consorcios OPORTUNIDADE DE NEGOCIOS vSeguros
#BNDES, FCO #Ramo Imobiliario(rurais e urbanos) Previdéncia
@CRA, CPR @Crédito de Carbono 2 Planejamento Sucessoério

& Reserva Emergencial
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BTG PACTUAL

Com 42 anos de histéria, o BTG Pactual (Banco BTG Pactual S.A.) € um dos maiores bancos da América Latina, com

atuacdo global. Fundado no Brasil, o BTG é referéncia em servicos financeiros para clientes institucionais,

empresas, investidores e pessoas de alta renda.

'| Q |'| 080

: Inicio das

| operacdes
| comoBanco e
I abertura de
escritério

em Sdo Paulo.

PACTUAL

]
| Fundado com DTVM
| no Rio de Janeiro.

oo.

Inicio das atividades da
Wealth Management.

Criagdo do Pactual
Assent Management.

|
|
|
|
|
|
| Pactual.
|
|
|
|
|

Inicio da expanséo
regional no Brasil:
abertura dos escritérios
| de Belo Horizonte(MG) e
| de Recife(PE).

&% UBS Pactual
UBS adquire o
Banco Pactual,
criando o UBS

©

BTG é fundado po um
grupo de ex-partners do
antigo Pactual e ex-MDS

do UBS.

Aumento de
capital de US$ 1,8
Bilhdo de
investidores
internacionais.

Aquisicdo de
posi¢do aciondria
de controle no
Banco Pan por
R$450 milhées.

BTGPactual

IPO: aumento

|

|

|

| |

| ) |

| de capital |

| R$3,2 bilhoes. |

| |

| |

| Fcelfincapital |
I I Uma companhia do BTG Pactual I I
| @ PACTUAL | | L |
| | Aquisicdoda | 3 . |
| BTG adquire o UBS | celfin Capital | Aprovfogcno d_G Jesise |
| el ateree e I ho Chile. | bancaria Chilena. I
I 876 Pactual. | ' |
I I I I
| | BOLSAYRENTA | |
I I I I
| | AquisicGioda | |
| | Bolsay Renata | |
I | nacColémbia. | I

00Y 010 O11 Ol Ol 014 D16 01/
. '-
&@PanAmericano EFG

I

I

I

I

I Venda do BSl e

| participagGo de 30%
| nacombinagdo do

| EFGBSL.

| Distribution of ECTP to
| BBTG 11 shareholders.
I
I
I

4
BS(
Anunciada a aquisi¢céo do
BSI, um Bnaco privado
| baseado na Suiga po CHF 1,5
| BilhGo.

: | Migragdo voluntdria das
| units BBTG 11 em units
| BPACTI € BBTGI2.

| Oferta secundaria de R$2,5
bilhées(55,2mm units) da
Holding Co., e adesdo ao
nivel 2 da B3.

019 D20

n

Follow-on de
R$ 2,7 Bilhdes
| (35,6 units).

: btg[:.ﬁfu:i\
I :

| Rebranding:

| novaidentidade
| visual.

021
I Follow-on de
| 2,6 Bilhées
| (27,8 mm units).

I
I
I
| BTG Pactual adquire
I
I
I
I

Follow-on de
R$3 Bilhdes
(24,4mm units).

participacdo aciondria
controlada do Banco
Pan por R$3,7 bilhdes.

. FIS

Aquisicdo do
FIS Privatbank
S.A.
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Research LatAm
Corporate Access LatAm

Trading LatAm
Sales LatAm

Research Brazil
Sales Brazil



Presenca dominante na América Latina

Investment | Corporate Sales & Asset Wealth
Banking Lending Trading Management | Management
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Wealth Management & Personal Banking: forte captacao liquida e geracao de receita
consistente

Receitas Plataforma completa para alcancar todo o espectro de clientes
(R$ milhdes) 3.778

Private Banking High-Income Retail Traditional Retail R$7 7tri1)
y

R$2,4tri R$2,7tri R$2,6tri

actual y c
(btgo AR

A Comins
btgpactual @pactual @pactual necton ‘ EMPIRICUS  Nola:
Mmoot aIVED!S (1) Fonte: ANBIMA Mar/25

2021 2022 2023 2024 1T 2025

WuM e NNM C[? Prémios de Wealth Management | 1T 2025
(RS bilhes) (#) NNM Il WuM

Euromoney World Finance
88,1 Best Private Bank - LatAm v Best Wealth Management Provider —

v
1,000 v Best for Digital Solutions - LatAm Brazil, Chile e Colombia
901 v Best for Alternative Investments - LatAm
v Best for Succession Planning - LatAm Global Finance
il v Best Private Bank - Brazil v Global Best Private Bank for
546 v Best for Digital Solutions — Brazil Intergenerational Wealth Management
428 v Best for Alternative Investments — Brazil v Best Private Bank in Latin America
v Best for Succession Planning — Brazil v Best Private Bank in Brazil
v Best for Succession Planning — Chile
v Best for Succession Planning — Colombia

2021 2022 2023 2024 1T 2025



DESTAQUES PRIMEIRO
TRIMESTRE DE 2025

¢ Recorde de lucro liquido com ROAE de 23,2%' no trimestre,
refletindo a resiliéncia e a solidez do nosso modelo de negdcios
em meio a um cendrio econdmico desafiador.

¢ Crescimento consistente do portfélio de crédito (+27,0% no ano),
mantendo sua diversificacdo, spreads estaveis e niveis
adequados de provisdo.

btqgpactua

e Asset Management apresentou desempenho excepcional, com
recorde de receitas, captacdes liquidas sélidas e superando a
marca de R$1 trilhdo de AuM/AUA.

* Recorde de receitas também em Wealth Management com forte
captacdo orgdnica, que, somada a consolidacdo da operagdo do
Julius Baer Brasil, resultou em R$1 trilhndo de WuM.

Nota:

O ROAE Ajustado considera o Patrimonio Liquido “pro forma” de Dezembro de 2024,
considerando os impactos da implementac¢éo da Resolu¢cdo 4.966 do Banco
Central.




DESTAQUES 1T 2025

btqpactual

RECEITAS TOTAIS
(R$)

6,8 Bl

16,1 de crescimento a.aq.

LUCRO LIQUIDO

AT 24 6,7 bi
1T 24 5,9 bi
LTM 1T25 26,0 bi
Nota:

O ROAE Ajustado considera o Patriménio Liquido "pro forma®

(R$)

3,4 Bl

16,5 de crescimento

a.qa.
4T 24 3,3 bi
IT 24 2,9 bi
LTM 1725 12,8 bi

implementacdo da Resolucdo 4.966 do Banco Central.

ROAE AJUSTADO

23,2%
1T 2025

4T 24 23,0%

T24 22,8%

LTM 1T25 22,8%

de Dezembro de 2024, considerando os impactos da






SIMPLIFICANDO A CARTEIRA
DE INVESTIMENTOS

/ Definir:

« Objetivos
 Prazo e liquidez
\- Perfil de risco

"Se vocé ndo esta
disposto a possuir
uma agdao por dez
anos, hem pense
em possui-la por
dez minutos.”
(WARREN BUFFETT)

/Diversificqr Os recursos entre diferentes
tipos e classes de ativos além de setores
da economia e geografia.

\_

ﬂ:enério Econémico
Monitorar taxas de juros, inflacdo e
crescimento do Brasil e das maiores
Qconomias do mundo.

/Reserva de emergéncia
6 - 12 meses de despesas alocada em
ativos de alta liquidez e muito baixo risco.

\_

" /A

@ pactual
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QUAL O OBJETIVO
DE INVESTIR?

Objetivos claros
orientam suas
decisbes de
investimento e
definem o perfil de
risco e horizonte de
tempo adequados
para seus
investimentos.

Defina os seus objetivo

QUALEO
SEU PERFIL?

Entender seu perfil de
investidor & fundamental para
selecionar ativos compativeis
com suds necessidades e
tolerdncia ao risco. Investidores
conservadores preferem
seguranca, enquanto
investidores arrojados estéo
mais dispostos a assumir risco.

QUANDO
INVESTIR?

O melhor momento para

comecar a investir & agora.

Inicie com ativos
compativeis com sua
carteira e reveja o
montante investido
conforme o objetivo de
longo prazo e sua situagdo
financeira.

S

ONDE
INVESTIR?

Distribuir seus
investimentos entre
diferentes classes de
ativos contribui para uma
carteira mais adequada
COM OS riscos €
oportunidades de uma
estratégia de
investimento.



DIFERENTES CARTEIRAS

Existem carteiras de investimento apropriadas para diferentes perfis de

investidor.
CARTEIRA CARTEIRA 9‘ CARTEIRA
CONSERVADORA MODERADA %/ ARROJADA
%

Carteira de baixo risco, Carteira com nivel de Carteira com maior risco,
priorizando a protecdo risco intermedidrio, buscando altos retornos no
do capital investido. adequada para obter longo prazo.
Tem a menor exposicdo maior retorno com Pela alta oscilacdo pode
em renda variavel. volatilidade controlada. sofrer grandes perdas.

@ nactual



TODO INVESTIMENTO
ENVOLVE RISCOS E PRAZOS

Ativos de alta rentabilidade
geralmente apresentam maior risco.
(ex: agoes)

Ativos de baixo risco tendem a
/‘/I][I oferecer menor retorno.

(ex: Tesouro Selic)

5:1:& Avalie seu perfil de investidor e

busque um portfdlio equilibrado.




DICAS
Classes de ativos

Alocar recursos em diferentes classes de ativos reduz
riscos e contribui para uma carteira mais equilibrada e
resiliente.

RENDA FIXA ACOES //\y, FUNDOS IMOBILIARIOS
S /ﬂﬁﬂﬁﬁ @ (FuIS)

Veiculos que relnem capital

Investimentos com retorno Titulos que representam , ,
- . N : de investidores para
previsivel, como CDBs, a participacdo no capital . -
: , aplicacdo no mercado

Tesouro Direto e LCIs/LCAs. social de empresas. A

T , : : : imobilidrio. Oferecem
Sdo indicados para perfis Permitem ao investidor : -

, rendimento mensal e sGo

conservadores, por compartilhar dos lucros e :

f , d ) to d negociados em Bolsq,
oferecerem maior -

o © C/reOSC|men © dos facilitando o acesso ao setor

segurgngq e baixa negoops, mas env.o.lvem sem necessidade de
volatilidade. maior risco e volatilidade.

aquisi¢cdo direta de imoveis.

@ nactual



OS PILARES DO INVESTIMENTO

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Lucros:

Ganhos variam conforme o tipo de investimento.
Renda fixa & mais estavel; renda variavel pode
dar mais lucro, mas oscila.

Riscos:

Quanto maior o lucro possivel, maior o risco.
Pode-se perder dinheiro, principalmente em
investimentos de renda varidvel.

Prazos:
 Curto prazo: até 1 ano, menor risco e lucro.
- Médio prazo:1a 5 anos, risco e lucro
moderados.
+ Longo prazo: mais de 5 anos, maior risco e
maior potencial de lucro.




@g nactual

ASSET
STRATEGY

MAIO 2025

BTG Pactual Macro Strategy

Alvaro Frasson
Brasil-BTG Pactual S.A



Asset Strategy, Maio 2025 btg pactual

Carta Mensal
Inflag&o € o nome do jogo

Global: Dia da Libertagédo para as moedas emergentes. O anlncio das tarifas reciprocas pelo governo dos EUA, além de atabalhoado e com
metodologia duvidosa, vem provocando efeito-renda para os americanos na dire¢géo contraria a desejada por Trump: desvalorizagéo
simultdnea no S&P500 e DXY. Se o dblar sempre foi visto como um safe heaven para os mercados globais em razdo do seu ‘soft’ power, agora
os investidores buscam outros ativos/lugares dado que o ‘epicentro’ da crise atual é liderada pelo emissor da principal moeda em reserva
pelos bancos centrais no mundo. Para a economia americana, o equilibrio de curto prazo serd um menor crescimento e inflagcdo mais alta e
persistente. Para os emergentes, o recente movimento vem apreciando as moedas, reduzindo inflagdes implicitas e com fechamento dos
prémios nas curvas de juros. Trump pede paciéncia nas redes socidis, com uma crenca quadse religiosa de que o antipragmatismo
econdmico dard resultado. Até que se convenca do contrdrio, & provavel que este cendrio mais positivo para emergentes perdure.

Brasil: BC vai parar de subir a Selic com o IPCA desancorado? Esta € a principal davida macro no cendrio doméstico, dado que, do lado
fiscal, hd uma convicgcdo de que o governo ndo aceitard o desaquecimento econdmico capaz de reancorar ndo apends as expectativas de
inflagcdo, mas, sobretudo, a credibilidade macro necessaria para reduzir o custo de refinanciamento da divida publica. Apesar da forte
apreciacdo do real em 2025 (~8%), o fato & que o Banco Central deveria rever algumas premissas néo observaveis importantes para a
conducdo da politica monetdaria, como o hiato do produto e a taxa de juro real neutra. Sobre o hiato, o BC precisard incluir os efeitos da
liberac@o do FGTS e da reformulacd@o do crédito consignado na trajetéria da atividade, dado que estas medidas tem importante potencial de
impulso ao consumo. Sobre o juro neutro, estimamos que a taxa deveria ser em torno de 6,0%, distante dos atuais 5,0% que o BC revisou no
RTI de dezembro/24. Em outras palavras, se o hiato do produto & mais positivo do que imagindvamos e o juro neutro maior indica que a
poténcia da politica monetaria &€ menor, serd possivel o BC encerrar o ciclo de alta de juros na reunido de junho?



Asset Strategy, Maio 2025

DESEMPENHO
DO MERCADO

Tabela 2

Rentabilidade das Classes de
Ativos pelos indices de
Referéncia.

*YTD: retorno acumulado no ano pode diferenciar do
desempenho até o més anterior, pois pode incluir dados
do més corrente da publicacdo do relatorio.

Classe de Ativo

Renda Fixa (%)

Titulos Publicos
P6s-fixado
Inflagao
Inflagao curta
Inflagao longo

Prefixado

Prefixado longo

Retorno Absoluto (%)

Agoes (%)

Ibovespa

Small Caps

Materiais Basicos

Financeiro

Consumo

Utilities
Alternativos (%

F. Imobilidrios

Cambio (+apr/-dep)

Criptoativos

Ouro

IMA-Geral

a)b]

IMA-8

IMA-B 5

IMA-B 5+

IRF-M

IDKAS anos

IHFA

IBOV

SMLL

IFNC

ICON

IFIX

BRL/USD

HASH11

usob

8.660

49.393

10.208

9999

11.253

19.695

9.621 |

5.555

135.067

2.083

5.073

15.141

2.961

13.153

3413

5,67

71

3.289

1,72
1,06
2,09
1,76
2,33

2,99

3,68

3,69
8,47
-4,48
9,27
12,67

12,44

3,01
-0,57
10,88

5,29

6,15 i

1,28

0,96

1,84

0,55

2,83

1,39

-0,07

6,08

6,73

1,72

9,08

12,27

4,07

6,14

-3,04

-8,01

9,30

2,53 i

btqpactual

5,29

4,07

5,62

4,92

6,12

7,76

4,63

12,28

18,10

-8,21

217,99

21,77

26,52

9,51

-8,16

' -17,00

25,31

13,61 |

9,05
11,45
4,55
937
1,40

8,52
11,59

7,26
0,07

| -11,06
20,99
7,96

26,50

0,91

9,24
50,84

43,85

2,66

Vol 12m

213
0,13
5,24
2,30
7,88
3,78
11,49

2,60

14,98
21,04
20,06
18,15
24,92

17,50

8,21
13,81
54,36

16,99



Asset Strategy, Maio 2025

ESTRATEGIA DE
ALOCACAO

Tabela 3

Detalhamento das Alocacgoes
por Classe de Ativo.

May, 2025

Renda Fixa

AAAANAANAANANANANANAANNAN

Pos-fixado

Liquidez

Crédito Privado

Inflagao

Curto prazo
Longo prazo

Prefixado

Curto prazo

Longo prazo

Retorno Absoluto

Ibovespa

Small Caps

Alternativos

F. Imobiliario
Criptoativos

Cambio

Asset Strategy

indice de
Referéncia

CDI

IDA-DI

IMA-B 5

IMA-B 5+

IFIX

HASH11

BRL

Conservador

Total

0,0% 85,00%

ANANANAANNAANANA

-3Io°° 65,00%i

-8,0% 25,00%
5,0% 40,00%
5.0% 20,00%

oo

5,0% 10,00%

'210% 0, 00%:

-2,0% 0,00%

0,00%

9,00%

3,00%

3,00%

-12,0%

-8,0%

-4,0%

12,5%

2,5%

10,0%

-0,5%

-1,0%

0,5%

Balanceado

Total

75,00%

ANAANANANAANAANAAAA.

30,00%
12,00%
18,00%

42,50%

22,50%
20,00%

2,50%

2,00%

pnactual

Sofisticado

Total

-1,0% 3,00%

1,0% 1,00%




FN

Grafico 12
Retorno acumulado em 2025 (%): carteiras vs benchmarks

7,0%
Conservador
6,0%
- Balanceado
5,0%
- Sofisticado
4,0%
— CDI
3,0%
IHFA
2,0%
1,0%
M
Ve \4
&F T =
0,0% 4
Dec-24 Jan-25 Jan-25 Feb-25 Feb-25 Mar-25 Mar-25 Apr-25 Apr-25

Fonte: BTG Pactual Macro Strategy.



Classes de Ativos

Rentabilidade Ano a Ano

255.2% 63535% POy 101.8% 91.9% 13655% 17.1% 96,2% 423.1% 71.9% 13.7% 133.8% 181.6% 4 3
- CDI B rE Pré (1RE-M)

35,0% IZES 47,0% 389% [HEOM%N 150% |S82% seedlll .Délar B RV Brasil (Ibov)

146% 134% EEREEE 323% @ 269% m 36,0% 28,9% 74 22,3% 23.3% 9.5

RF Inflacao (IMA-B) iy .
ENC e - - e 5 M
= = RV Small (Smli) RV EUA (S&PS00 em BRL)
234% 152% [NE1%e 0 5,5% 23%
m -5,9% -5,3% B muttimercados (IHFA)

B Cripto (BTC em BRL)
-11.9% -19.7% 9 2% -10,4% -8,1%

74% -155% -52,0% [SoAsl 16, 15% -705% 4,0%




Benchmarks

CDI

IRF-M

IMA-B

IFIX

IHFA
lbovespa
SMLL

Dolar

S&P 500 (BRL)
Bitcoin (BRL)

Fonte: ComDinheiro

Retorno

Mes
1,06%
2,99%
2,09%
3,01%
4,00%
3,69%
8,47%

-1,42%
-2,17%

13,39%

Ano
4.07%
7,76%
5,62%
9,51%
4,95%

12,29%
18,10%
-8,58%

-13,44%

-8,08%

12M
11,49%
8,15%
3,90%
1,12%
11,42%
6,06%
-2,00%
10,60%
21,62%
63,48%

24M
25,32%
21,64%
12,68%
21,14%
19,36%
32,01%
16,95%
12,46%
52,04%

36M
42,12%
37,90%
23,15%
21,80%
28,85%
24,82%

Vol
12M

0,07%
3,75%
5,22%
8,18%
2,52%
14,84%

-10,51% 20,76%

12,62%
50,93%

271,00% 180,52%

12,52%
22,85%
48,90%
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Renda Fixa B8, 00% 79,005

Renda Fixa | Pés Fixado 25,00% 12,00% 10,00%
BTG CDB Plus FIRF CrPr 27.717.359/0001-30 25,00% 12,00% 10,00%

Renda Fixa | Crédito 30,00% 10,005 7,005
BTG Cred Corp Dinamico FICFIRF CrPr 50.877.951,/0001-11 15,00% 5,00% 3,50%
Absolute Creta P FICFIRF CrPr 47 628.957,/0001-40 15,00% 5,00% 3,50%
Renda Fixa | Inflacdo (incentivados) 23,00% 46,50% 46,00%
AZ Quest Debentures Incentivadas FICFIM CrPr 25.213.405/0001-329 7,00% 15,00% 15,00%
Sparta Debéntures Incentivadas Infra IPCA FICFRF 39.959.025/0001-52 8,00% 15,50% 15,50%
Absolute Hidra IPCA FICFIM CrPr 51.112.363/0001-50 8,00% 16,00% 15,500
Renda Fixa | Ativa 0. % 2,50% 4,00%
BTG Total Incentivado Infra FIRF (isento) 54 517.219/0001-9 0.00% 2,50% 4.00%
Renda Fixa | Crédito Estruturado 10, 00%: 8,005 3,00%
Solis Antares Pioneiro FICFIDC (sem come-cotas) 50.716.952,/0001-84 10,00% 8, 3,00%
l ’ 5 Multimercado | Retorno Absoluto 9,00% 13,00%
Armmor Axe FICFIM 2417249770001 -47 4. 50% B, 505 B, 50%
s Absolute Vertex FICFIM Access 29.177.012/0001-78 4.50% B, 50% 8,50%
( VERSAO IG) s vorioe so0x
RV | Long Only 3,00 7.50% 12,00%
Real Investor FICFIA BDRE MI 10.500.884,/0001-05 1,508 4,100 B, 00%
Guepardo Institucional FICFLA 08.820.947,/0001-31 1,50% 3.50% B, 00%
Aematvos o
Cripto 0, 0% 0,50% 1,00%:

Empiricus Essential Crypto FICFIM 33.736.767/0001-32 0,00% 0.50% 1,00%
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REVISE SUA
CARTEIRA

< ] A cada 6 a 12 meses

Faca aportes regulares: Invista consistentemente,
mesmo pequendas quantias, para aproveitar o poder
dos juros compostos.

Rebalanceie sua carteira: realize lucros de ativos que
valorizaram além do esperado e restabeleca o
equilibrio entre as classes de investimento.

Reavalie seus objetivos: verifique se houve mudancas
nas suas metas ou perfil, e ajuste a estratégiq, se
necessario.

Conte com a hossa assessoria para montar
e/ouU revisar os seus investimentos.




I "O melhor
momento para
investir foi
ontem.

O segundo
melhor & agora.”

Comece

INVISTA COM QUEM ENTENDE O SEU FUTURO.

@ pactual
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