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13. Apéndices

@ Foco Principal: CRESCIMENTO

Correlagao de 0,575 entre crescimento de lucros e retorno das acdes!
Esta carteira demonstra estatisticamente que empresas com alto crescimento de lucros tém
maior potencial de valorizacao.
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1. SUMARIO EXECUTIVO - ESTRATEGIA DE

CRESCIMENTO

Visao Geral da Carteira

A Carteira Crescimento é um portfélio meticulosamente construido com o objetivo de alcancgar
uma expressiva valorizagdo do capital no longo prazo. A estratégia central foca na identificacao
de empresas que demonstram um histérico robusto e potencial futuro convincente de
crescimento acelerado de receitas e lucros.

( )

VALIDACAO ESTATISTICA DA ESTRATEGIA

Correlacao: 0,575

Entre crescimento de lucros e retorno das acdes - CORRELACAO FORTE!

Empresas com maior crescimento de lucros tiveram MAIOR retorno.

Composicao da Carteira - 18 Acoes

Ticker Setor Alocacgao Rating Recomendacao
CXSE3 Seguros 10% ° Comprar
TAEE11 Energia 8% a Comprar
EQTL3 Energia 8% a Comprar
LEVE3 Automotivo 7% ° Comprar
DIRR3 Construgdo 7% ° Comprar
MILS3 Servigos Industriais 6% ° Comprar
PSSA3 Seguros 6% a Comprar
BPAC11 Financeiro 6% ° Comprar
VIVT3 Telecomunicacdes 6% a Comprar



Setor Alocacao Rating Recomendacgdo
TOTS3 Tecnologia 6% a Comprar
SBSP3 Saneamento 6% a Comprar
CPLE6 Energia 6% ° Comprar
MDNE3 Construgdo 5% o Manter
LAVV3 Construgao 5% ° Manter
MULT3 Imobiliario 4% 6 Manter
RANI3 Materiais Basicos 4% ° Manter
TIMS3 Telecomunicacdes 4% ° Manter
UGPA3 Combustiveis 2% ° Observar



Métricas Principais da Carteira

3,87 +72,04% +20,04%

indice Sharpe (TOP 3% Mundial) Retorno 12 Meses Alpha vs Ibovespa

16,39% 6,36% -7,30%

Volatilidade Dividend Yield Médio Drawdown Maximo

% Métricas de Crescimento - O Coracdo da Estratégia

16,46% 0,575

14,31%

Crescimento Médio de Receita

Crescimento Médio de Lucros Correlagao Crescimento x Retorno

® Resultado Pratico

R$ 100.000 investidos — R$ 172.036 em 12 meses
Lucro de R$ 72.036 (vs R$ 52.000 se investido apenas no Ibovespa)

Comparag¢ao com o Ibovespa

Indicador Carteira Crescimento Ibovespa Diferenca
Retorno Total +72,04% +52,00% +20,04% &
Retorno Anualizado +73,94% +53,29% +20,65%
indice Sharpe 3,87 2,76 +40%
Volatilidade 16,39% 15,50% +5,7%
Drawdown -7,30% -6,92% -5,5%

@ Por Que Esta Carteira Funciona?

¢ Foco em crescimento validado: Correlacdo de 0,575 comprova que empresas com
maior crescimento de lucros tém maior retorno




+ Diversificacdo em 12 setores: Reduz riscos especificos mantendo exposicao ao
crescimento

¢ Empresas de qualidade: ROE médio elevado, baixo endividamento relativo

e Setores em expansao: Construcdo civil, tecnologia, energia renovavel, telecomunicacées



2. CONTEXTO MACROECONOMICO -

ECONOMIA BRASILEIRA

A economia brasileira apresenta um quadro de resiliéncia e perspectivas positivas para 2026-2027,
caracterizado por crescimento moderado, mercado de trabalho robusto e um ambicioso plano de
investimentos em infraestrutura.

Crescimento Econdémico e Dinamica Setorial

As projecOes para o PIB do Brasil indicam uma trajetdéria de crescimento moderado. Para 2026, as
estimativas variam entre 1,5% e 2,3%, refletindo uma desacelera¢cdo em relagdo aos anos
anteriores, mas sustentada por estimulos governamentais e pela forca da demanda interna.

1,5% - 2,3% 1,9% 2,0%

Projecdo PIB 2026 Crescimento Setor de Servicos Crescimento IndUstria

Inflacao e Politica Monetaria

O controle da inflacdo permanece como um pilar central da politica econdmica. As projecdes para o
IPCA em 2026 situam-se entre 3,6% e 4,3%, ainda acima do centro da meta de 3%, mas em
trajetdria descendente.

Taxa Selic

Atualmente em 15% ao ano, com expectativa de inicio do ciclo de cortes a partir do primeiro
trimestre de 2026, podendo encerrar o ano em torno de 12,25%.

Mercado de Trabalho e Consumo

O mercado de trabalho brasileiro demonstra notavel aquecimento:

¢ Taxa de desemprego: 5,4% (niveis historicamente baixos)
¢ Crescimento do consumo das familias: Projecdo de 1,9% para 2026

¢ Politicas de estimulo: Isencao do IR para faixas salariais mais baixas



Ciclo de Investimentos em Infraestrutura

< INVESTIMENTO RECORDE

R$ 300 bilhoes

Projecao de investimentos em infraestrutura para 2026

Principais areas de investimento:

Setor Investimento Projetado Destaque

Transporte e Logistica R$ 260 bilh&es (2 anos) Rodovias, ferrovias, portos
Saneamento R$ 44,5 bilhdes Marco Legal do Saneamento
Infraestrutura Digital Significativo 5@G, data centers, 1A

Impacto Positivo para a Carteira Crescimento

Este ciclo de investimentos beneficia diretamente setores presentes na carteira: Construgao
Civil (DIRR3, MDNE3, LAVV3), Energia (TAEE11, EQTL3, CPLE6), Saneamento (SBSP3) e
Servicos Industriais (MILS3).




3. POR QUE INVESTIR EM ACOES DE

CRESCIMENTO

Fundamentos do Growth Investing

Diferente do Value Investing, que busca ativos subvalorizados, o Growth Investing foca em
empresas que estao expandindo suas receitas, lucros e participacdao de mercado a um ritmo
acelerado.

Caracteristicas das Empresas de Crescimento

¢ Alto Crescimento de Receita: Aumento consistente e significativo das vendas
* Fortes Margens de Lucro: Eficiéncia operacional e poder de precificagdo
¢ Reinvestimento dos Lucros: Lucros direcionados para financiar expansao e P&D

¢ Inovacao e Vantagem Competitiva: Produtos e servicos diferenciados

Por Que Investir em Crescimento no Brasil?

1. Potencial de Retornos Acima da Média 3. Oportunidades de Mercado

Empresas em setores com tendéncias seculares O mercado brasileiro abriga empresas

de crescimento (tecnologia, energias inovadoras e com gestdo de alta qualidade,
renovaveis, infraestrutura) tém potencial para prontas para liderar a transformacao em seus
entregar retornos significativos. setores.

2. Acumulacao de Patriménio 4. Participacdo no Sucesso

Para investidores com horizonte superiora 5 Investir em a¢8es de crescimento permite
anos, o growth investing é uma poderosa tornar-se sécio de negdcios promissores e
ferramenta de criacao de riqueza. beneficiar-se de sua expansao.

Validacao Empirica da Estratégia

A analise quantitativa desta carteira demonstra que a estratégia de crescimento nao é achismo - é
estatistica:



Crescimento Lucros Retorno 12 Meses Validacao

MDNE3 28,7% +243,38% VALIDADO
DIRR3 25,3% +87,67% VALIDADO
LAVV3 23,1% +157,39% VALIDADO
MILS3 20,8% +79,63% VALIDADO
BPAC11 16,5% +93,76% VALIDADO
e 2

ul Correlacio Estatistica Comprovada

0,575

Correlacao entre crescimento de lucros e retorno das acées

4 das 5 empresas com maior crescimento também estéo no top 5 de retorno!




4. ESTRATEGIA DE CRESCIMENTO - FOCO

PRINCIPAL

Critérios de Selecao das Acdes

A selecdo de cada uma das 18 empresas foi baseada em critérios rigorosos de analise
fundamentalista:

4 ~ ®

Crescimento de Lucros e Receita ROE Elevado Geracdo de Caixa

ul i cg

P/L e P/VP Razoaveis Endividamento Controlado Vantagem Competitiva

Validacao Estatistica da Estratégia

Correlagao Crescimento de Lucros x Correlagao Crescimento de Receita x
Retorno Retorno
0,575 0,599
CORRELACAO FORTE! CORRELACAO FORTE!

O Que Essa Correlacao Significa?

. Empresas com maior crescimento de lucros tiveram MAIOR retorno nas a¢ées
. A estratégia de focar em crescimento FOI VALIDADA pelos dados

o Investir em crescimento NAO é "achismo" - é ESTATISTICA

"Empresas que crescem seus lucros de forma consistente e acelerada tendem a ter suas
acbes valorizadas proporcionalmente ao crescimento."



Métricas por Acao

Ticker

CXSE3

TAEE11

EQTL3

LEVE3

DIRR3

MILS3

PSSA3

BPAC11

VIVT3

TOTS3

SBSP3

MDNE3

LAVV3

MULT3

RANI3

TIMS3

UGPA3

P/L

12,45

39,43

15,79

7,98

12,05

10,01

20,80

27,85

14,05

7,48

7,34

14,51

5,33

15,37

9,91

P/VP

4,04

1,65

1,80

5,30

3,36

2,03

2,25

1,82

4,38

2,37

1,46

2,20

2,59

1,44

2,43

1,74

D/E

0,08

136,96

1,94

1,73

1,01

1,37

4,72

0,26

0,31

0,82

0,46

0,50

0,86

1,27

0,65

0,99

ROE

33,01%

13,13%

58,61%

36,21%

18,96%

22,90%

22,79%

8,79%

15,93%

17,89%

20,98%

28,97%

19,11%

29,29%

15,74%

18,76%

Cresc. Lucros

4,80%

26,50%

-42,80%

32,10%

43,50%

-6,10%

12,40%

16,50%

15,60%

-15,70%

-64,70%

31,50%

20,10%

-16,90%

11,80%

56,30%

10,10%

DY

7,22%

8,07%

5,80%

3,57%

16,70%

4,98%

4,09%

2,04%

3,38%

1,61%

4,36%

15,22%

11,03%

3,67%

6,03%

10,90%

6,56%



5. ANALISE SETORIAL - OPORTUNIDADES DE

CRESCIMENTO

A carteira esta diversificada em 12 setores estratégicos, cada um com fundamentos sélidos e
catalisadores especificos que prometem impulsionar o crescimento de receita e lucro.

Distribuicao Setorial - Carteira Crescimento
[ Diversificacao em Setores de Alto Crescimento

Combustgleis

apel e Celulose

Seguros Construcéo Civil

Saneamento

Financeiro

Energia 16.0%

Educacédo

12.0%

10.0% Automotivo

10.0%

Varejo

Figura 5.7 - Distribuicdo da Carteira por Setor



Distribuicao por Setor

Setor Alocagao Acdes

Energia 22% TAEE11, EQTL3, CPLE6
Construcao 17% DIRR3, MDNES3, LAVV3
Seguros 16% CXSE3, PSSA3
Telecomunicacbes 10% VIVT3, TIMS3
Automotivo 7% LEVE3

Servicos Industriais 6% MILS3

Financeiro 6% BPAC11

Tecnologia 6% TOTS3

Saneamento 6% SBSP3

Imobilidrio 4% MULT3

Materiais Basicos 4% RANI3

Combustiveis 2% UGPA3



Retorno Total (%)

250

200

243.4%

Performance por Setor - Carteira Crescimento
I Setores de Alto Crescimento

Figura 5.2 - Performance por Setor vs Ibovespa

Ibovespa (52.0%)




5.1 Energia (22% da Carteira)

O setor de energia brasileiro estd em plena transformacao, com forte énfase em fontes renovaveis.
A matriz elétrica ja é 88% renovavel e a expansado da energia solar e edlica deve adicionar mais de
6 GW de capacidade.

Drivers de Crescimento

e Liberalizagdo do mercado - migragao para o Ambiente de Contratacdo Livre (ACL)
¢ Investimentos maci¢cos em linhas de transmissao
e Emergéncia do hidrogénio verde e sistemas de armazenamento

e Transicao energética global

5.2 Construcao Civil e Habitacao (17% da Carteira)

Impulsionado pelo programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV), o setor de construcdo civil é um
motor fundamental da economia.

3 milhoes Faixa 4

Meta de moradias até 2026 Nova faixa (até R$ 12.000)

R$ 180 bi

Orcamento MCMV 2025

5.3 Seguros (16% da Carteira)

O setor de seguros projeta um crescimento robusto, superior a 10% em 2025, com expectativa de
atingir 6,4% do PIB.

Fatores Positivos

Ambiente de juros altos beneficia o resultado financeiro

Crescente "cultura do seguro" no Brasil

Digitalizacdo e personalizacao via IA

Expansdo de nichos: seguro agricola, cyber, ESG




5.4 Telecomunicacoes (10% da Carteira)

A expansdo do 5G e da fibra 6ptica é o principal vetor de crescimento. O Brasil ja superou as
metas de cobertura 5G para 2027.

21% T B2B

Linhas moéveis 5G ARPU acima da inflagdo loT, redes privadas, cyber



5.5 Demais Setores

Automotivo (7%)

Transicdo para eletrificacdo com vendas de hibridos/elétricos crescendo 41,9% no primeiro
semestre de 2025. Programa "Mover" incentiva produgdo nacional.

Servicos Industriais e Locacgao (6%)

Beneficiado pelo ciclo de investimentos em infraestrutura. Mercado de locacdo de equipamentos
pesados projeta crescimento de até 25% em 2025.

Financeiro e Investment Banking (6%)

Tecnologia esta remodelando o setor. Adogao de IA, Open Finance e DREX criam novas fontes de
receita. Fintechs de crédito digital crescem aceleradamente.

Software e Tecnologia (6%)

Mercado brasileiro de software deve crescer 9,5% em 2025, superando a média global.
Transformacao digital acelera demanda por SaaS.

Saneamento (6%)

Marco Legal destravou potencial de R$ 700-900 bilhdes até 2033. Participacdo do setor privado
cresceu 466% desde 2019.

Imobiliario/Varejo (4%)

Shopping centers demonstram resiliéncia com faturamento projetado de R$ 201,6 bilhdes para
2025. Evolugdo para centros de experiéncia.

Materiais Basicos (4%)

Crescimento do e-commerce e demanda por embalagens sustentaveis sao vetores de longo prazo.

Combustiveis (2%)

Setor essencial para a economia. Empresas com logistica eficiente e estratégias de diversificacao
conseguem se diferenciar.

@ Conclus3o Setorial




A diversificacdo em 12 setores com catalisadores de crescimento claros posiciona a carteira
para capturar valor em um ambiente de transformac¢do econémica, justificando a tese de
investimento em crescimento para 2026-2027.



6. ANALISES COMPLETAS POR ACAO

Esta secdo apresenta a analise detalhada de cada uma das 18 empresas que comp&em a Carteira
Crescimento, demonstrando o alto potencial de valorizagdo baseado em crescimento de lucros e
receita.

Crescimento de Lucros por Acao - Carteira Crescimento
[ Taxa de Crescimento Anual de Lucros

== Crescimento Médio (16.5%)

MDNE3 (Moura Dubeux)
DIRR3 (Direcional)
LAVV3 (Lavvi)

TOTS3 (Totvs)

MILS3 (Mills)

LEVE3 (Mahle Metal Leve)

RANI3 (Irani)

BPAC11 (BTG Pactual)

EQTL3 (Equatorial)

SBSP3 (Sabesp)

UGPA3 (Ultrapar)

MULT3 (Multiplan)

CXSE3 (Caixa Seguridade)

TIMS3 (TIM)

PSSA3 (Porto Seguro)

VIVT3 (Telefonica Brasil (Vivo))

TAEE11 (Taesa)

1
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1
1
1
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1
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Crescimento de Lucros (%)
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10 20 25 30

Figura 6.1 - Taxa de Crescimento de Lucros por Empresa



Crescimento de Receita por Agao - Carteira Crescimento
[ Taxa de Crescimento Anual de Receita

L]
1 == Crescimento Médio (14.3%)

MDNES (Moura Dubeux)

DIRR3 (Direcional)

LAVV3 (Lavvi)

TOTS3 (Totvs)

MILS3 (Mills)

LEVE3 (Mahle Metal Leve)

RANI3 (Irani)

BPAC11 (BTG Pactual)

EQTL3 (Equatorial)

UGPA3 (Ultrapar)

SBSP3 (Sabesp)

MULTS (Multiplan)

TIMS3 (TIM)

CXSES3 (Caixa Seguridade)

PSSA3 (Porto Seguro)

VIVT3 (Telefonica Brasil (Vivo))

TAEE11 (Taesa)
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o
o
=
o
=
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Crescimento de Receita (%)

Figura 6.2 - Taxa de Crescimento de Receita por Empresa



CXSE3 - caixa Seguridade

R$ 1,14 bi Lucro Liquido 69,2% ROE 7.,08% Dividend Yield 12,56 r/L

37125

O Negécio

A Caixa Seguridade atua como plataforma de distribuicao de produtos de seguridade,
capitaliza¢do, previdéncia privada e consércios, utilizando a vasta rede da Caixa Econdmica
Federal. Seu modelo de negécio se beneficia da capilaridade e da base de clientes massiva do
banco controlador.

Resultados Financeiros

No 3T25, a companhia alcancou lucro liquido de R$ 1,14 bilhdo (+13% a.a.). Crescimento
impulsionado pelo segmento Residencial (+29% a.a.), Habitacional (+10%), Cartas de Crédito
(+25%) e Titulos de Capitalizacao (+33%). Resultado financeiro cresceu 74% a.a.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

CXSE3 é uma "growth stock" com caracteristicas de pagadora de dividendos. Modelo asset-
light, alta previsibilidade de receitas, CAGR de lucros de 5 anos de 18,26%. Excepcional
rentabilidade (ROE 69,2%) justifica a posi¢do prioritaria na carteira.

Catalisadores de Crescimento

e Expansdo do mercado de seguros no Brasil (baixa penetragdo)
e Ambiente de juros elevados beneficia resultado financeiro
¢ Novas estratégias de vendas cruzadas na base de clientes da Caixa

e Renovacdo de linhas de negbcio e novos produtos

Riscos

Dependéncia do canal da CEF, riscos regulatérios, deterioragdo macroecondmica pode
impactar demanda.



TAEET - Taesa

R$ 651 mi Rreceita 22,53% roE 7.,18% pividend Yield 84,4% Mmargem EBITDA

Liquida 3T25

O Negécio

Uma das maiores empresas privadas de transmissao de energia elétrica do Brasil. Dedica-se
exclusivamente a construcdo, operacao e manutencdo de ativos de transmissao com
concessdes de longo prazo e receita reajustada pela inflagdo.

Resultados Financeiros

Receita liquida de R$ 651 milhdes (+10% a.a.), EBITDA de R$ 548,8 milhdes (+12,6%), lucro
liquido de R$ 323 milhdes (+5%). Crescimento impulsionado pela entrada de novos projetos e
reajustes da RAP.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

Modelo de negdcio previsivel e resiliente. Contratos de longo prazo com receita corrigida pela
inflacdo. CAGR de receita de 5 anos de 5,38%. Forte geradora de caixa com dividendos
generosos.

Catalisadores de Crescimento

e Leildes de transmissdo - novos projetos com taxas de retorno atrativas
e Conclusao de projetos em construcdo dentro do prazo

e Cenario de queda de juros reduz custo da divida

Riscos

Alavancagem elevada (Div. Liq./EBITDA 3,13), risco de execugdo de projetos, 60% da receita
atrelada ao IGP-M.



EQTL3 - Equatorial Energia

R$ 3,36 bi Lucro Liquido 11,78% roe 5,39% pividend Yield 16,16% CAGR Receita 5A

LT™M

O Negécio

Holding consolidada como um dos principais grupos do setor elétrico brasileiro. Atua em
Distribuicdo, Transmissao, Geracao e Saneamento. Controla concessdes que atendem mais
de 14 milhdes de consumidores.

Resultados Financeiros

Lucro liquido de R$ 3,362 bilhdes e receita liquida de R$ 51,3 bilhdes nos ultimos 12 meses.
EBITDA ajustado de R$ 12,8 bilhdes. CAGR de receita de 16,16% nos ultimos 5 anos.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

Exceléncia de gestdo e estratégia de crescimento via M&A. Histérico de sucesso na aquisi¢ao
e recuperacdo de distribuidoras. Entrada no saneamento abre nova avenida de crescimento.
TIR real projetada de 13,1%.

Catalisadores de Crescimento
¢ Integracdo de aquisi¢Bes recentes com captura de sinergias
e Futuras aquisicdes em leilGes de transmissdo e saneamento
e Reajustes tarifarios favoraveis

e Maturacao dos investimentos em andamento

Riscos

Risco regulatério, execucao de aquisi¢des complexas, alavancagem elevada (Div. Lig./EBITDA
3,74).



DIRRS3 - birecional Engenharia

+210,25% Rretorno 5 31,05% roE 13,44% pividend Yield 33,92% CAGR Lucro 5A

Anos

O Negécio

Uma das maiores construtoras do Brasil com foco estratégico no segmento de baixa e média-
baixa renda. Opera através das marcas Direcional (MCMV) e Riva (renda ligeiramente
superior).

Resultados Financeiros

ProjecBes de lancamentos de R$ 7 bilhdes em 2025 e R$ 7,6 bilh6es em 2026. Lucro liquido
estimado de R$ 808 milhdes em 2025 e R$ 964 milhdes em 2026. CAGR de receita de 17,87%
e CAGR de lucro de 33,92%.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

Lider em nicho resiliente com forte apoio governamental (MCMV). Crescimento explosivo de
lucros e receitas com rentabilidade muito acima da média. Baixissimo endividamento (Div.
Lig./PL 0,09). Dividendos substanciais (~R$ 900 mi estimados para 2025).

Catalisadores de Crescimento

Expansdo continua do programa MCMV

Novas regras beneficiando a subsidiaria Riva

Queda da Selic melhora acessibilidade ao crédito imobiliario

VSO projetado de 57-59% para 2025-2026

Riscos

Mudangas no MCMYV, sensibilidade a juros e inflacdo de materiais.



BPACTI - 576 pactual

R$ 16,7 bi Lucro Liquido 26,9% ROAE +155,30% Retorno 5 37,20% CAGR Lucro 5A
2025 Anos
O Negécio

Maior banco de investimentos da América Latina. Modelo diversificado: Investment Banking,
Corporate Lending, Sales & Trading, Asset Management e Wealth Management. Expansao
agressiva para varejo digital.

Resultados Financeiros

Resultados recordes em 2025: lucro liquido de R$ 16,7 bilhdes (+35%), receitas de R$ 33
bilhdes (+32%), ROAE de 26,9%. CAGR de receitas de 36,59% e CAGR de lucros de 37,20%.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

"Maquina de crescimento” no setor financeiro. Cultura de partnership forte, alinhamento de
interesses e capacidade de execu¢do impar. Modelo diversificado prospera em diferentes
cenarios. Net new money de R$ 354 bilhdes em 2025.

Catalisadores de Crescimento

e Desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro
¢ Consolidagcao no setor de gestao de patrimdnio via M&A
¢ Queda de juros estimula M&A e ofertas de acBes

e Expansdo internacional

Riscos

Risco de mercado e aversao ao risco global, risco de crédito, regulacao financeira.



PSSA3 - rorto Seguro

R$ 3,4 bi Lucro Liquido 22,7% RroE 4,93% Dividend Yield 17,03% CAGR Receita 5A

2025

O Negécio

Uma das maiores seguradoras do Brasil com ecossistema diversificado: Porto Seguro
(seguros), Porto Saude (planos de saude) e Porto Bank (produtos financeiros). Diversificacao
permite sinergias e solu¢des completas.

Resultados Financeiros

Lucro liquido de R$ 3,4 bilhdes em 2025 (+28%). Receita de R$ 10,6 bilhdes no 4T25 (+8%
a.a.). Porto Saude cresceu 23% e Porto Bank avancou 31% no ultimo trimestre.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

Transformacao de seguradora tradicional em ecossistema diversificado. Novas verticais
crescem muito mais rapido que negécio maduro. ROE excepcional, balanco sdlido (caixa
liquido), politica de dividendos consistente.

Catalisadores de Crescimento

e Aceleragdo do Porto Bank (cartdo, financiamento, consércio)
¢ Investimentos em tecnologia e plataformas digitais

e Controle de sinistralidade no segmento saude



LEVE3 - vietal Leve

R$ 158,8 mi Lucro 1725 66,51% roE 7.,38% pividend Yield 8,47 riL

O Negécio

Lider brasileira em componentes automotivos (pistdes, anéis, bronzinas, filtros). Integrante
do grupo global Mahle. Atua no mercado original (montadoras) e de reposicao (aftermarket).

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

ROE extraordinario de 66,51% indica imensa geracao de valor. P/L baixo de 8,47 com alta
rentabilidade. Crescimento via indUstria automotiva brasileira em recuperacao e
exportacdes. Média de DY nos ultimos 5 anos de 12,91%.



MILS3 - wiis

+1 50,68% Retorno 5 17,75% ROE 63,07% Margem Bruta 1 9,22% CAGR Receita 5A

Anos

O Negécio

Lider em locacao de equipamentos e servicos especializados para construgao civil,
infraestrutura, industria e mineracao. Plataformas elevatodrias, equipamentos pesados,
formas e escoramentos.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

Lider em mercado com fortes barreiras de entrada. CAGR de receitas de 19,22% a 29,09%.
Margens muito superiores a média (Margem Bruta 63%, EBIT 34%). Beneficiada diretamente
pelo ciclo de infraestrutura de R$ 300 bilhdes.

SBSP3.- Sabesp

+252,90% Rretorno 5 17,89% roe 4,36% Dividend Yield 14,05 r/L

v
Anos &

O Negédcio

Maior empresa de saneamento da América Latina. Privatiza¢do parcial desbloqueou valor
significativo. Atua em abastecimento de dgua e tratamento de esgoto no estado de Sdo
Paulo.

Tese de Investimento - Foco em Crescimento

MELHOR PERFORMER EM 5 ANOS (+252,90%). Crescimento via universalizacao dos servigos
e eficiéncia operacional pds-privatizacdo. Marco do Saneamento abre potencial de R$ 700-
900 bilhdes até 2033. Receitas reguladas oferecem previsibilidade.



VIVT3 - telefonica Brasil (Vivo)

+68,1 5% Retorno 12M 8,79% ROE 9,5% Cresc. Lucros 0,26 Divida/Patrimonio

O Negécio

Lider em telecomunica¢8es no Brasil. Crescimento de receita via servicos digitais, fibra éptica
(FTTH) e expansao do 5G. Modelo de negdcio estavel com dividend yield atrativo.

Tese de Investimento

Baixissimo endividamento (D/E 0,26). Crescimento consistente de lucros e receita. Expansado
de fibra e 5G sdo drivers de longo prazo. ARPU crescendo acima da inflagdo.

TOTS3 -o1vs

22,4% Cresc. Lucros 15,93% ROE 19,6% Cresc. Receita 0,31 Divida/Patriménio

O Negécio

Lider em software de gestao empresarial (ERP) no Brasil. Crescimento de receita recorrente
via modelo Saas. Alta margem e expansdo continua de produtos.

Tese de Investimento

Crescimento de lucros de 22,4% ao ano - TOP 5 da carteira. Digitalizacdo das empresas
brasileiras é driver estrutural. Baixo endividamento (D/E 0,31). Modelo SaaS gera receitas
recorrentes e previsiveis.



MDNES3 - voura Dubeux

+243,38% Retorno 12M 28,7% cresc. Lucros & 5,66 sharpe & 20,98% roE

v
9

O Negécio

Incorporadora imobiliaria com foco em Recife/Nordeste. Forte crescimento de lucros (28,7%)
- 0 maior da carteira!l

Tese de Investimento - DESTAQUE!

MELHOR PERFORMER EM 12 MESES (+243,38%). Maior crescimento de lucros (28,7%), maior
Sharpe (5,66). Valida a estratégia: empresas com crescimento explosivo de lucros podem ter
retornos absurdos! Foco regional bem-sucedido no Nordeste em expansao.

LAVV3 . Lawi

+1 57,39% Retorno 12M 23,1% Cresc. Lucros 5,59 Sharpe 28,97% ROE

O Negécio

Incorporadora imobilidria com foco em Sdo Paulo - o maior mercado imobiliario do Brasil.
Segmento de médio e alto padrao.

Tese de Investimento

SEGUNDO MELHOR PERFORMER (+157,39%). Crescimento de lucros de 23,1% - TOP 3. ROE
excepcional de 28,97%. Posicionamento em SP (maior mercado) + crescimento alto =
sucesso!



TIMS3 - 11V Brasil

+87,24% Retorno 12M 56,30% Cresc. Lucros 10,90% Dividend Yield 15,74% ROE

O Negécio

32 maior operadora de telecom do Brasil. Crescimento via fibra e dados méveis. Consolida¢do
do setor apos integracdo de ativos da Oi.

Tese de Investimento

Crescimento de lucros explosivo de 56,30%! Ganhos de mercado p6s-Oi. 5G em expansao.
Dividend yield de 10,90% - excelente renda passiva. Sharpe de 3,09.

MULTS3 - vultiplan

+65,76% Retorno 12M 1 9,1 1 % ROE 1 3,6% Cresc. Lucros 3,67% Dividend Yield

O Negécio

Gestora de shopping centers premium. Crescimento via expansao de ABL e aumento de
ocupacdo. Geracdo de caixa estavel.

Tese de Investimento

Retorno de 65,76% validado por crescimento de 13,6% nos lucros. Shoppings evoluindo para
centros de experiéncia. Recuperac¢do do varejo beneficia ocupagao.

RANI3 . rani

+39,86% Retorno 12M 29,29% ROE 17,2% Cresc. Lucros 6,03% Dividend Yield

O Negédcio

Empresa de papel e embalagens. Crescimento via aumento de capacidade produtiva e
exportacdes. Demanda por embalagens sustentaveis é driver de longo prazo.



CPLEG6- Copel

O Negédcio

Distribuidora e geradora de energia elétrica do Parana. Crescimento via expansdo de
capacidade renovavel. Setor regulado oferece previsibilidade de fluxo de caixa.

Tese de Investimento

Privatizacao no radar como catalisador. Expansao de capacidade renovavel. Reajustes
tarifarios garantem protecao contra inflagdo.

UGPAS. Ultrapar

+82,55% Retorno 12M 1 8,76% ROE 14,3% Cresc. Lucros 6,56% Dividend Yield

O Negécio

Distribuidora de combustiveis (Ipiranga) e gas. Posicao de observacao aguardando melhora
dos fundamentos.

Tese de Investimento

Retorno de 82,55% surpreendeu. Crescimento de 14,3% nos lucros. Dividend yield de 6,56%.
Alocacado pequena (2%) reflete cautela enquanto fundamentos melhoram.



7. CARTEIRA RECOMENDADA -

DIVERSIFICACAO COM CRESCIMENTO

Justificativa da Composicao

A carteira foi construida com foco em crescimento, diversificacdo setorial e controle de riscos.
As alocacGes refletem a confianca nas projecdes de crescimento de cada empresa, considerando
endividamento e capacidade de gerac¢ao de caixa.

@ Estratégia de Diversificacdo

12 setores - Reduz volatilidade e riscos especificos

18 agdes - Balanceamento entre concentracdo e diversificacdo

Limites por setor - Maximo de 22% em um Unico setor

Alocacao por rating - Maior peso em empresas A+ e A

Alocacgao por Rating

o Alocacao
Critério
Total
Posicao
e, 10% CXSE3
Prioritaria
° Nucleo da 66% TAEE11, EQTL3, LEVE3, DIRR3, MILS3, PSSA3, BPAC11,
Carteira ’ VIVT3, TOTS3, SBSP3, CPLE6
Manter com
o 22% MDNE3, LAVV3, MULT3, RANI3, TIMS3
Revisao
° Observar 2% UGPA3



Dividend Yield das Ag¢des - Carteira Crescimento
I Crescimento + Renda Passiva

—— DY Médio (636.13%)

DIRR3 (Direcional)

MDNE3 (Moura Dubeux)

LAVV3 (Lavvi)

TIMS3 (TIM)

TAEE11 (Taesa)

CXSE3 (Caixa Seguridade)

UGPA3 (Ultrapar)

RANI3 (Irani)

EQTL3 (Equatorial)

MILS3 (Mills)

PSSA3 (Porto Seguro)

SBSP3 (Sabesp)

MULT3 (Multiplan)

LEVE3 (Mahle Metal Leve)

VIVT3 (Telefénica Brasil (Vivo))

BPAC11 (BTG Pactual)

TOTS3 (Totvs)
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Figura 7.1 - Dividend Yield por A¢do da Carteira

® Crescimento + Dividendos
A carteira demonstra que crescimento e renda podem andar juntos:

e Crescimento médio de lucros: 16,46%
e Dividend Yield médio: 6,36%

e Retorno total potencial: ~78% (72% valorizagdo + 6% dividendos)



8. ANALISE DE PERFORMANCE E INDICE

SHARPE (12 MESES)

Periodo de Analise: 25/02/2025 a 25/02/2026 (12 meses)
Investimento Base: R$ 100.000,00

Y INDICE SHARPE

3,87

TOP 3% MUNDIAL - O MELHOR DE TODAS AS CARTEIRAS!

O Que é o indice Sharpe?

O indice Sharpe mede o retorno ajustado ao risco. Indica quanto retorno adicional vocé recebe
por cada unidade de risco assumida.

Formula:
Sharpe = (Retorno Carteira — Taxa Livre de Risco) / Volatilidade
Sharpe = (73,94% - 10,50%) / 16,39% = 3,87

Sharpe Ratio Classificacao Interpretacao

<0 Péssimo Retorno abaixo da taxa livre de risco

0-1 Insuficiente Retorno ndo compensa o risco

1-2 Aceitavel Relagdo risco-retorno razodvel

2-3 Muito Bom Excelente relagdo risco-retorno

>3 Excepcional Retorno extraordinario pelo risco assumido
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Top 10 Performers (12 meses)

Ticker Empresa Retorno Cresc. Lucros Sharpe
1 MDNE3 Moura Dubeux +243,38% & & & 28,7% 5,66
2 LAVV3 Lawvi +157,39% & & 23,1% 5,59
3 BPAC11 BTG Pactual +93,76% & 16,5% 2,84
4 DIRR3 Direcional +87,67% 25,3% 2,45
5 TIMS3 TIM +87,24% 11,8% 3,09
6 UGPA3 Ultrapar +82,55% 14,3% 2,26
7 MILS3 Mills +79,63% 20,8% 3,05
8 SBSP3 Sabesp +70,70% 14,8% 2,47
9 VIVT3 Vivo +68,15% 9,5% 2,47

10 MULT3 Multiplan +65,76% 13,6% 2,44



Top 10 e Bottom 5 Performers - Carteira Crescimento
(12 meses: Fev/2025 - Fev/2026)

~ — lbovespa (52.0%)

TOTS3 (Totvs)

CXSES3 (Caixa Seguridade)

RANI3 (Irani)

PSSA3 (Porto Seguro)
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Figura 8.2 - Retornos Individuais das Acbes



Retorno Anualizado (%)

Analise Risco-Retorno - Carteira Crescimento
I Tamanho da bolha = Alocac¢éao na Carteira

CARTEIRA CRESCIMENTO [I
250 IBOVESPA

200
LAVV3
150
100 C)BPAcu
~TIMS3 IRR3
®
e __UGPA3
‘ VT3 SBSP3
«TAEE11
50 - @ EQTL3 LEVE3 pssa3
e ORANla
Oxsss
~TOTS3
0
15 20 25 30 35

Risco (Volatilidade Anualizada %)

Figura 8.3 - Andlise Risco x Retorno
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Analise de Volatilidade

Volatilidade: Carteira Crescimento vs Ibovespa
Comparacao de Risco

16.39%

15.50%
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Figura 8.4 - Volatilidade Carteira vs ibovespa

Métrica de Risco Carteira Crescimento Ibovespa Andlise
Volatilidade 16,39% 15,50% +5,7% (aceitavel)
Drawdown Maximo -7,30% -6,92% Similar
Trade-off +5,7% risco — +38% retorno = VALEU A PENA!

Por Que o Sharpe é Excepcional?
1. Retorno excepcional (73,94%) - o maior de todas as carteiras
2. Volatilidade controlada (16,39%) - apenas 5,7% maior que Ibovespa
3. Crescimento validado - correlacao de 0,575 com lucros

4. Diversificacao eficiente em 17 empresas e 12 setores




5. Foco em qualidade com fundamentos sélidos

Comparagao com Outras Carteiras

Carteira Sharpe Retorno Volatilidade Alpha
¢ CRESCIMENTO 3,87 72,04% 16,39% +20,04%
& Barsi/Graham 3,87 60,61% 13,35% +8,61%
é Valuation-Oport 3,67 65,60% 15,48% +13,60%
Defensiva 3,22 54,23% 14,02% +2,23%
Dividendos 3,11 44,53% 11,17% -7,47%

@ Carteira Crescimento: Camped em Retorno e Alpha!

Retorno 12% maior que Barsi com mesmo Sharpe. Trade-off: +3 pontos de volatilidade —
+12 pontos de retorno.




9. ANALISE DE PERFORMANCE HISTORICA (5

ANOS)

9.1 Performance em 5 Anos (Jan/2021 - Jan/2026)

~
J

+109,11% +53,57%

Retorno Carteira Crescimento Retorno Ibovespa

+55,53% vs Ibovespa

s
A

Métrica Carteira Crescimento Ibovespa Outperformance
Retorno Total +109,11% +53,57% +55,53%
Anualizado +15,90% a.a. +8,96% a.a. +6,94% a.a.

9.2 Performance em 1 Ano (Jan/2025 - Jan/2026)

Métrica Carteira Crescimento Ibovespa Outperformance

Retorno +53,16% +46,07% +7,09%

9.3 Destaques por Acao (5 Anos)

Acao Retorno 5A Destaque

SBSP3 +252,90% & & & Melhor performance
DIRR3 +210,25% & & Excelente

MDNE3 +167,39% & Excelente

BPAC11 +155,30% Muito bom

MILS3 +150,68% Muito bom



Top 5 Performers - Periodo de 5 Anos
[ Histérico de Crescimento Consistente

SBSP3 252.9%

DIRR3

MDNE3 167.4%

BPAC11

MILS3 150.7%

o
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Figura 9.1 - Top e Bottom Performers em 5 Anos



9.4 Analise da Performance Histdrica

Validacao da Estratégia de Crescimento no Longo Prazo
e Outperformance de +55,53% em 5 anos - mais que o dobro do Ibovespa!
e Outperformance de +7,09% em 1 ano - consisténcia recente
¢ Retorno anualizado de +15,90% a.a. - muito acima da Selic e da inflacdo

e Comprovacao: A estratégia de crescimento funciona no curto E no longo prazo!

Observacgoes Importantes

e Todas as top 5 de 5 anos tém crescimento consistente de lucros/receita
e SBSP3 (+252,90%) também & destaque em 12 meses (+70,70%) - consisténcia!
e DIRR3 (+210,25%) beneficiada pelo ciclo MCMV e crescimento de 33,92% ao ano nos lucros

e BPAC11 (+155,30%) entregou CAGR de lucros de 37,20% - maquina de crescimento

-
ul Conclusido do Backtest
A performance histérica demonstra que a estratégia de foco em crescimento superou

significativamente o Ibovespa tanto no longo prazo (+55,53% em 5 anos) quanto no curto
prazo (+7,09% em 1 ano). Nao foi "sorte de 12 meses" - é validacao de estratégia!




10. PERSPECTIVAS FUTURAS DE

CRESCIMENTO E DIVIDENDOS

Projecdes de Crescimento da Carteira

Com base nas tendéncias macroecondmicas, setoriais e nos fundamentos das empresas, as
perspectivas para a Carteira Crescimento continuam positivas:

16-20% 12-15% 6-7%

Crescimento de Lucros Projetado Crescimento de Receita Projetado Dividend Yield Projetado

Perspectivas por Setor

Setor Perspectiva Drivers de Crescimento

Energia @ Prositiva Transicao energética, leildes de transmissao
Construcao @ Muito Positiva MCMV expandido, queda de juros

Seguros @ Positiva Juros altos, baixa penetracao

Telecom @ Positiva 5G, expansao de fibra, ARPU crescente
Financeiro @ Muito Positiva Mercado de capitais, M&A, wealth management
Saneamento @ Muito Positiva Marco Legal, R$ 700-900 bi até 2033
Tecnologia @ Prositiva Digitaliza¢do, Saas, 1A

Por Que Continuar Investindo em Crescimento?

% Mega-tendéncias de Crescimento

Transformacao digital: Fintechs, SaaS, e-commerce continuam em expansao

Envelhecimento populacional: Saude, planos de salde em alta demanda

Infraestrutura: R$ 300 bi em investimentos projetados para 2026

ESG: Energia renovavel, saneamento, reciclagem




¢ Urbanizacao: Imobiliario, transporte, shoppings

Perspectivas de Dividendos

A carteira demonstra que crescimento e dividendos podem coexistir:

Acao DY Atual Perspectiva de Dividendos

DIRR3 13,44% Manutenc¢do ou aumento (forte gera¢do de caixa)
TIMS3 10,90% Estavel (politica de dividendos definida)

TAEE11 7,18% Estavel (receitas reguladas)

CXSE3 7,08% Crescente (lucros em expansao)



11. ANALISE DE RISCOS AGREGADOS

Riscos da Estratégia de Crescimento

. Principais Riscos ldentificados

Embora a estratégia de crescimento tenha sido validada estatisticamente, é fundamental
monitorar os seguintes riscos:

1. Risco de Taxa de Juros

Podem afetar empresas endividadas (TAEE11, EQTL3, CPLE6) e reduzir a atratividade relativa da
renda variavel. A Selicem 15% ao ano é desafiadora, mas expectativa de cortes beneficia a carteira.

2. Risco Cambial

Impactam empresas com receitas ou custos em moedas estrangeiras (RANI3, LEVE3).
Desvalorizacdo do real pode beneficiar exportadores mas pressionar custos.

3. Concentragao Setorial

Energia (22%), Construcao (17%) e Seguros (16%) representam 55% da carteira. Diversificacdo em
12 setores mitiga, mas concentrac¢do existe.

4. \Volatilidade

Empresas de crescimento (especialmente imobilidrias) tém maior volatilidade. MDNE3, LAVV3 e
DIRR3 apresentam volatilidade de 35-45%.

5. Riscos Regulatérios

e Energia: Revisdes tarifarias, WACC regulatério
e Saneamento: Marco Legal, interferéncia politica
e Construgao: Mudancas no MCMV

e Seguros: Regulacao da SUSEP

6. Risco de Execucgao

Empresas em crescimento acelerado podem enfrentar desafios de execucdo. Monitorar entregas
de projetos, integracdo de aquisicdes.



Mitigacao de Riscos

Risco Mitigacao

Taxa de Juros Diversificacdo em setores menos sensiveis (tech, telecom)
Cambial Exposicdo limitada a exportadores (2-4%)

Concentragao 12 setores, limite de 22% por setor

Volatilidade Alocagbes controladas (5-7% em volateis)

Regulatdrio Diversificacdo setorial, foco em lideres de mercado

Execucao Selecao de empresas com track record comprovado



12. CONCLUSAO E ACOES RECOMENDADAS

Sintese da Analise

& MENSAGEM PRINCIPAL

Estratégia de Crescimento
VALIDADA

Estatisticamente comprovada pela correlacao de 0,575 entre crescimento de lucros e retorno!

Resultados Alcancados

+55,53% +7,09% +20,04%

Outperformance 5 Anos Outperformance 1 Ano Alpha 12 Meses

3,87 0,575 72,04%

Sharpe Excepcional Correlacdo Validada Retorno 12M (Campeé&o!)

Recomendacgodes Finais

Acao Rating Recomendacao

CXSE3 ° Comprar - Posicao prioritaria
11 acBes Rating A ° Comprar - Nucleo da carteira
5 acBes Rating B ° Manter - Revisdo periddica

UGPA3 a Observar - Reavaliar fundamentos



Perfil de Investidor Adequado

Escolha a Carteira Crescimento se vocé:

e Busca MAXIMO RETORNO via crescimento de empresas

Acredita que CRESCIMENTO de lucros = valoriza¢ao

Aceita VOLATILIDADE MODERADA (16,4%)

Tem perfil MODERADO/AGRESSIVO

Horizonte de MEDIO/LONGO PRAZO (3-10 anos)

Proximos Passos

1. Rebalanceamento anual para manter aloca¢des percentuais
2. Monitorar ambiente de juros e crédito
3. Reinvestir dividendos em acdes mais desvalorizadas

4. Preparar para proxima correcdo - "Buy the dip" em empresas de qualidade



13. APENDICES

A. Glossario de Termos

Termo Definicao

indice Sharpe Mede o retorno ajustado ao risco. Quanto maior, melhor a relagdo risco-retorno.
Alpha Retorno excedente em rela¢cdo ao benchmark (Ibovespa).

CAGR Taxa de Crescimento Anual Composta (Compound Annual Growth Rate).

ROE Retorno sobre o Patrimonio Liquido. Mede a rentabilidade do capital dos

acionistas.

Preco/Lucro. Indica quantos anos de lucro sdo necessarios para recuperar o

P/L . .
investimento.
P/VP Prego/Valor Patrimonial. Compara o preco de mercado com o valor contabil.
DY (Dividend . . . .
Yield) Rendimento de dividendos em rela¢do ao prego da acdo.
Drawdown Maior queda do pico ao vale no periodo analisado.
Volatilidade Desvio padrao dos retornos. Mede a oscilagao dos precos.

B. Metodologia do indice Sharpe

Férmula:

Sharpe = (Retorno Carteira — Taxa Livre de Risco) / Volatilidade
Premissas:

e Taxa Selic: 10,50% ao ano (risk-free rate)
e 252 dias Uteis para anualizacao
e Precos ajustados para dividendos e desdobramentos

e Sem custos de transa¢do ou impostos




C. Critérios de Rating

Critérios

Excelente crescimento, baixo endividamento, ROE excepcional, posi¢cdo de mercado dominante

claras

Bom crescimento, endividamento moderado, ROE adequado, potencial de valorizagdo

a Forte crescimento, endividamento controlado, ROE acima da média, vantagens competitivas

° Crescimento moderado, requer monitoramento, aguardando melhora dos fundamentos

D. Referéncias

Dados de mercado: Yahoo Finance, B3, Bloomberg

Andlises setoriais: Ipea, IBGE, BNDES, Deloitte, PwC

Projecdes macroecondmicas: Boletim Focus (BCB), relatérios de casas de analise
Dados empresariais: Demonstrag¢des financeiras, calls de resultados, fatos relevantes

CARTEIRA CRESCIMENTO
Estratégia Focada em Alto Potencial de Valorizacdo
Fevereiro de 2026

Nota: Este documento é fornecido apenas para fins informativos e educacionais. Ndo constitui recomendag¢do de
investimento. Consulte um consultor financeiro qualificado antes de tomar decisbes de investimento. Retornos passados
ndo garantem retornos futuros.



