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Mantemos um portfélio diversificado para esse més; mas evitando produtores de
commodities. Também mantemos nossa preferéncia por acdes mais sensiveis a queda na
taxa Selic que deve se iniciar em breve. Mantemos no portfélio algumas empresas
pouco ciclicas, como Multiplan, Ecodovias e Cielo. Além disso, mantemos empresas
com alto endividamento e que devem se beneficiar da queda dos juros, como
Ecorodovias e Simpar.

Além disso, estamos aumentando o viés de ter empresas “small caps” na carteira Top

Picks em funcdo da maior expectativa de retorno destas acdes em periodos de queda dos

juros.
Peso Ticker Empresa Setor Preco-Alvo Alteracao
10% ARZZ3 Arezzo Varejo 110 =
10% BBAS3 Banco do Brasil Financeiro 56 =
10% CIEL3 Cielo Financeiro 6 Entrou
10% CSED3 Cruzeiro do Sul Fducacional Fducacao 8 Entrou
10% ECOR3 EcoRodovias Transporte 7 =
10% MULT3 Multiplan Shopping 31 =
10% SIMH3 Simpar Transporte 17 Entrou
10% SMTO3 S3o Martinho Commodity 30 =
10% TOTS3 Totvs Tecnologia 36 =
10% VALE3 Vale Commodity 100 =
RaiaDrogasil (RADL3) Cielo (CIEL3)
YDUQS (YDUQ3) Cruzeiro do Sul Educacional (CSED3)
Vamos (VAMO3) Simpar (SIMH3)

Performance



A Carteira Top Picks apresentou excelente desempenho em Maio, particularmente com
boas contribuicdes de Ydugs (73,3%), Sdo Martinho (15,2%) e RaiaDrogasil (12,1%).

No cenario econémico local, os dados de inflagdo abaixo do esperado, a expectativa de
votacdo do novo arcabouco fiscal e a sinalizacdo do Copom sobre 0s préximos passos
da politica monetaria ajudaram na alta do Ibovespa.

Peso Ticker Empresa Més Contribuicao

10% YDUQ3 YDUQS 73,3% 7.3%

10% SMTO3 Sao Martinho 15,2% 1,5%

10% RADL3 RaiaDrogasil 12,1% 12%

10% TOTS3 Totvs 12,1% 1,2%

10% ARZZ3 Arezzo 11,1% 1,1%

10% VAMO3 Vamos 5,5% 0,5%

10% BBAS3 Banco do Brasil 41% 0,4%

10% ECORS3 EcoRodovias 3,7% 0,4%

10% MULT3 Multiplan 2,4% 0,2%

10% VALE3 Vale -119% -1,2%

Més 2023

Top Picks 12,8% 4.3% 0,9% 160,9%
IBOV 3,7% -1,3% -2,7% 110,3%
Diferenca 2.0p.p. 5,5p.p. 3,6p.p. 50,6p.p.
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Fonte: Bloomberg, BM&FBovespa. Elaboracao: Guide Investimentos

Comentarios e Recomendagcoes:
Arezzo (ARZZ3)

Fundada em 1972, a Arezzo é hoje a maior marca de varejo de calcados da Ameérica
Latina.

Com um modelo de negdcios inteligente, a companhia consegue apresentar uma
eficiéncia operacional muito competitiva, reduzindo necessidade de constantes
investimentos e casualidades de SG&A e maximizando retorno a seus acionistas. Além
disso, vale ressaltar o ritmo de aquisi¢des e parcerias firmadas pela companhia nos
ultimos meses, especialmente voltadas a uma maior digitalizagao e “multicanalidade”
nos canais de vendas do portfolio, 0 que nos torna otimista quanto as expectativas de
crescimento organico.

Banco do Brasil (BBAS3)

O Banco do Brasil foi a primeira instituicdo bancéria a operar no pais, sendo sua
principal forca a atuagdo no segmento de varejo bancério. Adicionalmente, a institui¢do
€ a maior no pais em termos de gestdo de recursos, contando com mais de 20% do



mercado, crédito ao agronegocio, com cerca de 55% de representatividade e no crédito
consignado, com mais de 21% de participacdo no mercado.

Cielo (CIEL3)

A Cielo € a adquirente lider do setor de cartfes de pagamento no mercado brasileiro e
na América Latina, em termos de volume financeiro de transa¢des. A Cielo atua no
setor de captura e processamento de transacdes originadas por cartdes de diversas
bandeiras, destacando-se a Visa, MasterCard, American Express, Diners Club
International, bandeiras mais aceitas internacionalmente, além da Elo, Hiper, entre
outras. Ainda, esta presente no segmento de vouchers, o mercado de alimentacédo fora
do lar, atuando com as bandeiras Alelo, Sodexo, Sorocred, dentre outras.

Cruzeiro do Sul Educacional (CSED3)

A Cruzeiro do Sul € a 42 maior educacional do pais em numero de alunos e opera neste
segmento ha mais de 55 anos. A sua atuacao ocorre no e no Ensino Béasico e Ensino
Superior, com as modalidades presenciais e a distancia. O ensino presencial esta
concentrado nos estados de Séo Paulo, Parana, Rio Grande do Sul, Paraiba e Distrito
Federal. Enquanto o ensino a distancia ocorre por todo o territorio nacional, por meio de
polos préprios e parceiros. A companhia pretende seguir com a estratégia de
consolidacéo para fortalecer o seu crescimento.

EcoRodovias (ECOR3)

A EcoRodovias ¢ uma empresa de infraestrutura focada na gestéo e operacéo de
concessdes rodoviarias com sede na cidade de Séo Paulo. Atualmente, 0 Grupo
EcoRodovias é uma das principais companhias de infraestrutura do Brasil e do mundo,
com 24 concessoes e dez concessionarias de rodovias que totalizam mais de 5 600
quildmetros de extensdo, sendo mais de 4 mil no Brasil.



Multiplan (MULT3)

A Multiplan atualmente € uma das principais empresas de shoppings centers do pais,
com mais de 45 anos de atuacdo. O modelo da empresa € bastante verticalizado, uma
vez que atua no planejamento, desenvolvimento e administracdo dos seus ativos. Ao

final de setembro de 2022, a Multiplan detinha 20 shopping centers com Area Bruta

Locéavel (ABL) total de 876 mil m2 (sendo 706 mil m2 de ABL propria).

Simpar (SIMH3)

A Simpar é uma holding de investimentos constituida em junho de 2005 e faz parte do
Grupo JSL, configurando-se atualmente como controladora direta da JSL S.A. Como
principais linhas de negdcio da companhia, inserem-se o transporte rodoviario de cargas
e logistica dedicada de cargas rodoviarias, distribuicdo urbana, logistica interna,
transporte de veiculos novos, servicos de armazenagem, logistica de commaodities e
fretamento e locagdo com mao-de-obra.

Sao Martinho (SMTQO?3)

A S8o Martinho configura-se como um dos maiores grupos sucroenergéticos do Brasil,
contando com quatro unidades em operacdo: Usina Sdo Martinho, na regido de Ribeiréo
Preto (SP); Usina Iracema, na regido de Limeira (SP); Usina Santa Cruz, localizada em
Américo Brasiliense (SP) e Usina Boa Vista, em a 300 quilémetros de Goiania (GO).
As usinas Sdo Martinho, Santa Cruz e Iracema produzem acucar e etanol, enquanto a
Usina Boa Vista é dedicada exclusivamente a producéo de etanol. Todas elas geram
energia elétrica a partir da queima do bagaco da cana, garantindo autossuficiéncia e
venda do excedente.

Totvs (TOTS3)

A TOTVS é a companhia lider no segmento de softwares de gestdo empresarial no pais.
A companhia tem como proposito “simplificar o mundo dos negocios”, desenvolvendo,
comercializando e implementando ferramentas e plataformas tecnoldgicas com solucdes
especializadas para o core business de seus clientes. Com uma base instalada de mais de



30 mil clientes, a TOTVS atua principalmente no Brasil, além de presenca internacional
em mais de 41 paises.

Vale (VALED3)

A Vale é uma das maiores empresas mineradoras do mundo. Produz e comercializa
minério de ferro, niquel, pelotas, minério de manganés, ferroligas, carvao cobre e outros
metais. A companhia esta envolvida em projetos de exploragdo mineral greenfield em
seis paises e opera um sistema de logistica no Brasil e no mundo integrados a suas
operacdes de mineracdo, permitindo assim entrega de seus produtos em diversos paises.
A companhia também investe nos setores de siderurgia e energia diretamente ou através
de suas joint ventures. A companhia, além de ser uma das maiores mineradoras do
mundo, apresenta uma diversificacdo de operacdes de minério de ferro no Brasil em trés
sistemas (Norte, Sudeste e Sul) que possuem capacidade de transporte e remessa
prépria.
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andlise podem ser obtidas mediante solicitagdes. A informagdo contida neste documento estd sujeita a alteragdes sem aviso prévio, ndo
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aceitam qualquer responsabilidade por qualquer perda decorrente do uso deste documento ou de seu contetido. Ao aceitar este documento,
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