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Facilidades no mercado internacional com expertise

Aplique em uma carteira de execugao automatica em ativos internacionais com a curadoria dos analistas
de valores imobiliarios da Safra Corretora, a mais assertiva de 2022 segundo a Carteira Valor.

A partir dai, a gestdo e rebalanceamento ficam a cargo dos nossos especialistas e traders experientes.
O que sdao BDRs?

Brazilian Depositary Receipts sao titulos emitidos e
negociados no Brasil que representam outro titulo
negociado no exterior. Ou seja, uma forma de
investir indiretamente em ativos internacionais

Vantagens do mercado internacional

= Protecdo Cambial
Menor exposi¢ao as flutuagdes da moeda

= Novas oportunidades
Invista em setores de fora da bolsa brasileira

= Crescimento global
Acompanhe o crescimento global diminuindo o
risco Brasil

Invista 1 vez. Tenha 10 a¢des todo més.

= O valor minimo de entrada ficou mais acessivel: a partir de R$ 30.000

= Movimentacgdo: R$ 10.000 e Saldo minimo: R$10.000

Por que investir com a carteira top 10?

Execucao automatica dos Uma das primeiras corretoras
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Para investir nesta carteira e em outras carteiras sugeridas, fale com seu trader ou utilize o Home Broker no App da Safra
Corretora ou no site da Safra Corretora.
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Recomendacgdes para maio

q S5 LA Preco-alvo* Potencial Peso

Companhia 30/04/2026 ~ A P/L 2026E Recomendo

(Us$/acéo) USR] LT na Carteira
AMZO34 Amazon Consumo 265,1 303,7 14,6% 2772 8,0%
SCHW34 Charles Schwab Servigos Financeiros 91,6 15,0 255% 131 6,0%
NFLX34 Netflix Entretenimento 93,6 Nn5,7 23,6% 24,5 10,0%
MSBR34 Morgan Stanley Servigos Financeiros 190,6 204.4 7.2% 15,0 10,0%
MSCD34 Mastercard Servigos Financeiros 5029 658,3 30,9% 222 6,0%
MSFT34 Microsoft Tecnologia 407,8 560,3 37,4% 21,2 10,0%
NVDC34 NVIDIA Tecnologia 199,6 2704 35,5% 23,8 8,0%
GOGL34 Google Tecnologia 3819 406,4 6,4% 27,0 10,0%
LILY34 Eli Lilly Saude 934,6 12199 30,5% 22,2 6,0%
IVVBII1 ETF S&P 500 Bolsa Americana 7209 8340 15,7% 19,0 26,0%

Fonte: Safra e Consenso Bloomberg. Nota: *Consenso de Mercado

Caué Pinheiro Yves Adam, CFA Luana Nunes
Estrategista Estrategista Estrategista

Recomendacao para maio

Para maio, estamos realizando duas altera¢des na carteira Top 10 BDRs, removendo Visa e Goldman Sachs,
dando espaco para Mastercard e Morgan Stanley. A remocéo de Visa ocorre apds a recente valorizagao de
suas agdes. Optamos por abrir espago para Mastercard, que apresenta tese atrativa de diversificagdo em
servigos de valor agregado e crescimento de margem, enquanto as a¢des ndo performaram em linha com o
forte resultado apresentado, o que abre uma oportunidade de alocagado, a nosso ver. No setor bancario,
retiramos Goldman Sachs apds captura de ganhos na posi¢do. Ainda reconhecendo o ambiente favoravel
para Investment Banking, adicionamos Morgan Stanley, que combina exposicao relevante ao pipeline
estimado de mais de USD 1 trilhao em ativos de Private Equity em processo de monetizagao e crescimento
em gestao de recursos.

Performance da Carteira
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Para investir nesta carteira e em outras carteiras sugeridas, fale com seu trader ou utilize o Home Broker no App da Safra
Corretora ou no site da Safra Corretora.
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Exclusao

Visa (VISA34)

Servicos Financeiros

Estamos removendo Visa de nossa carteira Top 10 BDRs. Vimos o resultado da companhia como positivo,
com crescimento da receita maior que 0s custos por incentivos a clientes e lucro surpreendendo
positivamente, mostrando uma dinadmica mais saudavel e competicdo mais racional. Continuamos
acreditando que a empresa se beneficiard das mudangas tecnoldgicas, tanto em liquidagao via stablecoins,
guanto por compras via agentes de IA. Dito isso, optamos por dar espacgo para outro nome do mesmo setor
gue andou menos.

Goldman Sachs (GSGI34)

Bancos

Estamos removendo Goldman Sachs na carteira. Continuamos vendo uma forte atividade de Investment
Banking com diversos fundos de Private Equity precisando devolver os recursos para os clientes, enquanto
mercados mais volateis tendem a ajudar a receita da divisdo de Sales & Trading. Entretanto, optamos por
fazer lucro na posicao, dando espaco para outro nome no setor.

Inclusao

Mastercard (MSCD34)

Servigos Financeiros

Estamos adicionando Mastercard em nossa carteira Top 10 BDRs. Avaliamos de forma positiva a estratégia
de diversificagcdo para além dos meios de pagamento tradicionais. Esse movimento é especialmente
relevante a medida que a frente de servicos de valor adicionado cresce acima da receita total e ja se
aproxima de metade do faturamento da companhia, contribuindo de forma significativa para a expansao
de margens. Por fim, apesar de o resultado trimestral ter vindo acima do consenso, a agdo ndo apresentou
reagdo positiva no mercado, 0 que, em nossa visdo, abre uma janela atrativa para alocagéao.

Morgan Stanley (MSBR34)

Bancos

Estamos adicionando Morgan Stanley na carteira. Vemos o banco com grande oportunidade de
crescimento via pipeline estimado de mais de USD 1T de ativos de Private Equity que buscam devolver os
recursos para os investidores, o banco cresce em gestio de recursos, especialmente na Asia, que geram
receitas recorrentes e ajudam a sustentar os multiplos da acdo. Por fim, a continuidade dos programas de
recompra de acdes do banco ajudam a sustentar os precos das ac¢des.

Manutenc¢ao

The Charles Schwab Corporation (SCHW34)

Servicos financeiros

Estamos mantendo The Charles Schwab em nossa carteira BDR. Acreditamos que a Shcwab continua bem-
posicionada no mercado por ser lider absoluta em ativos de clientes, além de dominar a custédia para
consultores e o segmento de varejo. Nossa visao de que a pior fase da migragcdo de dinheiro para produtos
mais rentaveis ja ficou para trds, o que deve permitir que a empresa use Novos aportes para reduzir dividas
de curto prazo e, com isso, aumentar a sua margem financeira. Olhando para um horizonte de médio prazo,
“Great Wealth Transfer”, que deve movimentar uma enorme quantia de dinheiro para geragdes mais jovens
nos proximos anos, favorece muito a SCHW, ja que a geragao Z representa um terco das novas contas
abertas. Além disso, a empresa vem inovando para expandir a oferta para areas como investimentos
alternativos e cripto, reforcando sua capacidade de crescimento.

Para investir nesta carteira e em outras carteiras sugeridas, fale com seu trader ou utilize o Home Broker no App da Safra
Corretora ou no site da Safra Corretora.
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Manutencao

Eli Lilly (LILY34)

Saude

Estamos mantendo Eli Lilly em nossa carteira BDR. Eli Lilly continua muito bem-posicionada para crescer. A
empresa deve seguir se beneficiando fortemente da demanda global por medicamentos GLP-1 - como
Mounjaro e Zepbound, além do envelhecimento da populagdo. Outras frentes também reforcam a tese,
como o remédio Kisunla para Alzheimer que ganha tragao internacional, novos produtos Jaypirca, Ebglyss e
Omvoh mostram desempenho sdlido, e o pipeline conta com diversos estudos na Fase 3 com resultados
positivos. Além disso, um acordo histérico com o governo dos EUA deve ampliar o acesso a medicamentos
contra obesidade via Medicare/Medicaid, expandindo significativamente o mercado potencial da
companhia.

Amazon (AMZ034)

Consumo

Mantemos a participacao da Amazon na carteira. Seguimos gostando de Amazon, nossa visao € sustentada
por uma leitura estruturalmente positiva de crescimento de lucros, a medida que a companhia expande
frentes de maior margem como AWS, publicidade e logistica para terceiros, ao mesmo tempo em que eleva
a eficiéncia do e-commerce por meio de automagao e uso intensivo de IA. A AWS segue bem posicionada
como plataforma lider de nuvem, com parcerias estratégicas em laboratdrios de IA que reforcam sua
relevancia no ecossistema corporativo. A divisdao de anuncios desponta como importante vetor de
rentabilidade, com margens elevadas, enquanto iniciativas fora do core, como o projeto de conectividade
via satélite Amazon Kuiper, adicionam potencial de upside de longo prazo, reforcando a diversificagdo e a
capacidade de inovagao da companhia.

Netflix (NFLX34)

Entretenimento

Estamos mantendo a exposicdo a Netflix. Acreditamos que a Netflix segue ampliando sua vantagem
competitiva global no streaming, especialmente frente as operadoras tradicionais dos EUA, que sé agora
comegam a gerar lucro. A desisténcia da compra da Warner removeu uma pressao importante sobre as
acodes, que vinham sofrendo nos ultimos meses devido ao receio de maior alavancagem e de uma possivel
perda de foco estratégico.

NVIDIA (NVDC34)

Tecnologia

Estamos mantendo o peso de NVIDIA em nossa carteira. Continuamos com uma visdo construtiva para o
papel sustentada por uma leitura estruturalmente positiva do posicionamento da companhia, ancorada na
expansao do mercado enderecavel, no avango consistente de dispositivos de ponta e, principalmente, no
crescente protagonismo do software como fonte de valor. Acreditamos que a demanda seguira robusta até
pelo menos 2027, impulsionada pela consolidagdo da IA agentic, da |A fisica e da IA soberana, refletindo
uma transicao clara para sistemas capazes de gerar inteligéncia aplicavel e economicamente rentavel. A
combinagdo entre ciclos regulares de inovagao em chips e o fortalecimento das capacidades de software
cria uma vantagem competitiva dificil de replicar, enquanto a visibilidade elevada de encomendas para as
plataformas Blackwell e Rubin reforca a percepg¢do de execugdo, escala e sustentabilidade do crescimento.

Microsoft (MSFT34)

Tecnologia

Mantemos a exposi¢do a Microsoft no portfélio. Temos uma visdo positiva para Microsoft baseada em sua
plataforma de |A abrangente, que inclui infraestrutura, servigcos de desenvolvimento (Azure Al) e aplicages
(Copilot). A empresa possui diversas frentes de monetizagdo com IA — como nuvem, Copilots, parceria com
a OpenAl e expansao em buscas — que devem impulsionar o crescimento de longo prazo. A lideranca da
MSFT em |IA é evidenciada pelo suporte a mais de 1.800 modelos corporativos. Além disso, a escala da
nuvem e margens sustentadas mesmo com investimentos em IA reforcam a visdo positiva.

Safra Corretora 4



Carteira Safra Top 10 BDRs Safra ‘ Corretora

Manutencao

Alphabet (GOGL34)

Tecnologia

Estamos mantendo a exposi¢ao a Alphabet na carteira. A tese da companhia é baseada em uma
combinagao de valuation atrativo, forte geragcao de caixa e capacidade comprovada de sustentar
crescimento consistente, apoiada principalmente pela inteligéncia artificial e pela expansdo do cloud. A
empresa esta bem posicionada para capturar valor com inovagdes em |A aplicadas a Search e YouTube,
melhorando a experiéncia dos anunciantes e criando novas solugdes, enquanto o Google Cloud se
consolida como um dos principais vetores de crescimento, impulsionado pela aceleracao da demanda
corporativa por IA. Além disso, o ecossistema amplo e diversificado, com multiplas plataformas em escala
global, oferece diversas frentes de monetizagdo de IA, reforcando a resiliéncia do modelo de negdcios e a
visibilidade de crescimento no médio e longo prazo.

ETF iShares S&P 500 (IVVBT11)

Indice

Estamos mantendo a exposi¢cao ao indice em nossa carteira Top 10 BDR. O ETF é uma forma de mantermos
a indexagdo da carteira ao indice S&P 500 de forma eficiente. O S&P 500 é considerado por muitos o melhor
indicador de agdes de grande capitalizagao dos EUA, inclui 500 empresas lideres e cobre aproximadamente
80% da capitalizagao de mercado disponivel nos EUA.
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Imposto de Renda (IR):

A responsabilidade da apuragdo e pagamento do IR é do investidor. Podemos disponibilizar uma
calculadora de IR com um parceiro Safra. Para mais informacdes, fale com seu Gerente.

Divulgacdées gerais importantes

1. Este relatdrio foi preparado e distribuido por Safra Wealth Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
Ltda. (“Safra Corretora”), subsidiaria do Banco Safra S.A, empresa regulada pela Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM").

2. Este relatério tem carater meramente informativo e nao constitui oferta de compra ou de venda de
titulos ou valores mobilidrios ou de instrumentos financeiros de quaisquer espécies ou de participagdo em
qualquer estratégia de negociagdo. As informagdes expressas neste documento sao obtidas de fontes
publicas disponiveis até a data da sua elaboragdo pela equipe de Analise da Safra Corretora e sdo
consideradas seguras.

3. A Safra Corretora ou quaisquer de suas afiliadas ndo garantem, expressa ou implicitamente, a
completude, confiabilidade ou exatidao de tais informacdes, nem este relatério pretende ser uma base de
dados e informacgdes completa ou resumida sobre os titulos ou valores mobiliarios, instrumentos
financeiros, mercados ou produtos aqui referidos.

4. A Safra Corretora nao tem obrigagao de atualizar, modificar ou alterar este relatdrio, tampouco tem a
obrigagao de comunicar o leitor deste relatério a respeito de tais eventuais atualizagdes, modificagdes ou
alteracgoes, salvo quando deixar de cobrir quaisquer das empresas analisadas neste relatorio.

5. As opinides, estimativas, informacdes e projegcdes aqui expressas constituem a opinidao do analista no
momento em que emitiu o presente relatério e podem ser alteradas sem qualquer aviso. Precos e
disponibilidade dos instrumentos financeiros sao apenas indicativos e estao sujeitos a alteragoes,
independentemente de qualquer aviso.

6. Os instrumentos discutidos neste relatério podem nao ser adequados a todos os investidores. Este
relatério ndo considera objetivos de investimento, situagdo financeira e patrimonial ou interesses
particulares de qualquer investidor. Os investidores devem obter ou realizar uma andalise independente,
considerando sua situagao financeira e seus objetivos de investimento antes de tomar uma decisao de
investimento. Investimentos em titulos e valores mobiliarios envolvem riscos, razdao pela qual nao ha
garantia de rentabilidade ou lucratividade de qualquer espécie.

7. Os resultados obtidos com investimento em instrumentos financeiros podem variar, € seu preco ou valor
pode subir ou descer, direta ou indiretamente.

8. Desempenho passado ndo é necessariamente indicativo de resultados futuros. A Safra Corretora ou
qualgquer empresa do GCrupo Safra ndo pode ser responsabilizada por danos diretos, indiretos,
consequentes, reivindicagdes, custos, perdas ou despesas decorrentes da decisao de investimento em
titulos e valores mobiliarios, esteja tal decisao lastreada ou nao nas recomendacgles expressas neste
relatério. Os riscos em investimentos dessa natureza podem implicar, conforme o caso, a perda integral do
capital investido ou, ainda, a necessidade de aporte suplementar de recursos.

9. Nenhuma parte deste documento podera ser reproduzida, distribuida ou copiada, no todo ou em parte,
para qualquer finalidade, sem o prévio consentimento por escrito da Safra Corretora. Informacgdes
adicionais relativas as companhias ora analisadas neste relatério poderdo ser prestadas mediante
solicitacao.

Safra Corretora 6



Carteira Safra Top 10 BDRs Safra ‘ Corretora

Declaracées do analista

1. Of(s) analista(s) responsavel(is) pela elaboracdo do presente relatério declara(m) que as opinides
expressas neste relatério refletem Unica e exclusivamente sua opinido pessoal a respeito de todos os
emissores e valores mobiliarios aqui analisados e que este relatério foi produzido de forma
independente e autébnoma, inclusive em relacido a Safra Corretora e/ou ao Banco Safra. Considerando
que as opinides pessoais dos analistas de investimentos podem divergir, a Safra Corretora e/ou o Banco
Safra e/ou quaisquer de suas afiliadas podem ter publicado ou vir a publicar outros relatérios que
cheguem a conclusbes diferentes das aqui contidas.

2. A remuneracgao do(s) analista(s) de valores mobiliarios € baseada na receita total da Safra Corretora,
sendo parte desta proveniente das atividades relacionadas ao banco de investimento. Desta forma,
assim como a remuneracao de todos os colaboradores da Safra Corretora, de suas subsidiarias e
afiliadas, a remuneracao dos analistas € impactada pela rentabilidade global dessas empresas e pode
estar indiretamente relacionada a este relatdrio. No entanto, o(s) analista(s) responsavel(is) por este
relatério declara(m) que nenhuma parte de sua remuneragao esteve, esta ou estara direta ou
indiretamente relacionada a qualquer recomendacado ou opinidao especifica contida aqui ou vinculada a
precificacdo de quaisquer dos ativos aqui discutidos.

Declaragdes Adicionais

Analista 1 2 3 4

1. Of(s) analista(s) de valores mobiliarios envolvido(s) na preparacao deste relatério possui(em) vinculo com
pessoa natural que trabalha para os emissores mencionados no relatdrio.

2. Ofa) cébnjuge ou parceiro(a) do(s) analista(s) de valores mobiliarios detém, direta ou indiretamente, por
conta proépria ou de terceiros, titulos ou valores mobiliarios objeto do relatoério.

3. Ofs) analista(s) de valores mobiliarios, seu(sua) cbnjuge ou companheiro(a) estdao direta ou
indiretamente envolvidos na aquisicao, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobiliarios discutidos
neste relatodrio.

4. O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seu(sua) respectivo(a) conjuge ou companheiro(a) possui, direta
ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relagcdo aos emitentes dos valores mobiliarios
analisados.

Informacgdes importantes sobre o Safra

A Safra Corretora, suas controladas, seus controladores ou suas sociedades sob controle comum declaram
que tém interesses financeiros e/ou comerciais relevantes e/ou recebem remuneragdo por servicos
prestados as empresas ou aos fundos:

Agropecuaria Maggi Ltda., Alfa Holdings S.A, Alianza Trust Renda Imobiliaria FIl - 7* Emissdao, Amaggi
Exportacdo e Importacao Ltda, Ambiental Metrosul Concessionaria de Saneamento SPE S.A, Antonio
Venancio da Silva Empreendimentos Imobilidrios Ltda., Armarinhos Fernando Ltda. Artemis FIl - 22
Emissdo, ARX Dover Recebiveis Fll - 3* Emissao, Atacadao S.A,, AZ Quest Panorama Log FIl - 2% Emissao, B3
S.A. Brasil, Bolsa, Balcao, Banco Alfa de Investimento S.A,, Banco CNH Industrial Capital S.A,, Banco GM SA,
Bocaina Infra FIC FI Infra RF CP - 5% Emissdo, BPG Av Mofarrej Empreendimentos e Participagdes S.A,, BRF
S.A, BRZ Infra FIC FI - 1 Emissao, Banco BTG Pactual, Caixa Seguridade Participagdes S.A,, Cantu Store S.A,
Carrefour Comércio e Industria Ltda., CashMe S.A,, CCR AutoBan, Cemig Distribui¢cdo S.A,, Centrais Elétricas
Brasileiras S.A. - Eletrobras, Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A, Cereal Comércio Exportagcao e
Representagao Agropecuaria S.A, Cerradinho Bioenergia S.A., Cimed & CO. S.A, Cloudwalk Instituicao de
Pagamento e Servicos Ltda., Companhia Catarinense de Aguas e Saneamento — CASAN, Companhia de
Saneamento Basico de Sao Paulo - SABESP, Companhia de Saneamento de Minas Gerais, Companhia de
Transmissao de Energia Elétrica Paulista - CTEEP, Companhia Hidro Elétrica Sao Francisco, Companhia
Pernambucana de Gas - COPERGAS, Companhia Riograndense de Saneamento, Concessionaria do VLT
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Carioca S.A., Consodrcio Alfa de Administracao S.A., Construtora Baggio Ltda. Cooperativa Regional de
Cafeicultores em Guaxupé Ltda. Cooxupé, Copel Distribuicao S.A., Copel Geragao e Transmissdao S.A,
Copérnico Comercializadora de Energia Ltda., Copérnico Energias Renovaveis S.A.,, Cordeiro Fios e Cabos
Elétricos Ltda., Companhia Piratininga de Forca e Luz S.A,, CPV Energia Fll Responsabilidade Limitada - 22
Emissao, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., Cury Construtora e Incorporadora S.A,, Cyrela Brazil Realty S.A.,
Cyrela Crédito Fundo de Investimento Imobiliario, Diagndsticos da América S.A., Direcional Engenharia S.A,
EDP Sao Paulo Distribuicdo de Energia S.A, Eletronorte, Eletrozema S.A, Empresa Brasileira de
Loteamentos Ltda. - EMBRALOT, Energisa S.A.,, Engie Brasil Energia S.A., Equatorial Para Distribuidora de
Energia S.A., Equatorial Participagdes e Investimentos IV S.A,, ETF Buena Vista Neos Bitcoin High Income - 12
Emissdo, ETF Il Buena Vista, ETF Investo Bitcoin, ETF Investo Renda Fixa, ETF QR CME CF Solana Dollar
Reference Rate, Eucatex Industria e Comércio Ltda., Exes FIl - 4° Emissdo, Fazenda Pioneira
Empreendimentos Agricolas S.A,, FIl Capitania Shoppings - 4® Emissao, Fll Invista Brazilian Business Park -
2% Emissao, FIl REC Fundo de CRI Cotas Amortizaveis - 12 Emissao, Financeira Alfa S.A, Forma Certa Solug¢des
Gréficas Ltda,, Frigol S.A, GDM Genética S.A, Gestora de Inteligéncia de Crédito S.A,, GLP Capital Partners
Gestao de Recursos e Administragao Imobiliaria Ltda., Grupo Cereal S.A, Guardian Real Estate Fll - &°
Emissdao, Hashdex Momentum ETF, Hedge Brasil Logistico Industrial - 5° Emissao, Hedge Recebiveis - 6%
Emissdo, HSI Malls FllI - 4* Emissdo, Huma Capital Ltda., Icatu Vanguarda GRU Logistico FIl - 17 emissao,
Iguatemi Empresa de Shopping Centers S.A, In-Haus Servicos Industriais e Logistica S.A, Inter Amerra
Fiagro Imobiliario - 2% Emissao, Inter Infra FIC Renda Fixa - 3% Emissdo, Inter Oportunidade Imobiliaria Fll - 1°
Emissao, JBS S.A., JHSF Participacdes S.A., JiveMaua Bossanova FIC Fl-Infra - 1° Emissdo, JS Crédito
Estruturado, Kinea Agro Income USD FIAGRO - 1* Emissao, Kinea Rendimentos Imobilidrios - 1% Emissao,
Kinea Securities FIl - 57 Emissao, Lar Cooperativa Agroindustrial, Lavvi Empreendimentos Imobiliarios S.A,,
Life Capital Partners FIl - 6 Emissao, Localiza Rent a Car S.A., Log Commercial Properties e Participagcdes
S.A., LOGCP Inter Fll - 4 Emissao, Lojas Belian Moda Ltda., Lucca Incorporacdes e Participagcdes S.A.,, Maha
Energy Finance SARL, Manati Capital Hedge Fund FlI - 52 Emissao, Marfrig Global Foods S.A., Maxi Renda FlI
- 10° Emissao, Melnick Desenvolvimento Imobiliario S.A., Minas Mineragao Ltda., Moura Dubeux Engenharia
e Empreendimentos Ltda., MRS Logistica S.A, MRV Engenharia e Participagbes S.A., Multiplan
Empreendimentos Imobiliarios S.A., Navi Infra FIP |E - 1° Emissdo, Nex Crédito Fiagro Imobiliario - 22
Emissao, Nortis Incorporadora e Construtora S. A, Open K Ativos e Recebiveis Imobiliarios Fll - 72 Emissao,
Oryx Bonds Conversiveis EUA ETF, Parsan S.A., Parshop Participacdes Ltda., Patria Crédito Infra Renda FIC
FI- Infra - 1° Emissao, Patria Recebiveis Imobiliarios FIl - 10* Emissdo, Patria Renda Urbana FIl RL Unica - 57
Emissdo, Paulista Praia Hotel S.A., Petréleo Brasileiro S.A.,, Plano & Plano Desenvolvimento Imbiliario S.A,,
Prati, Donaduzzi & Cia Ltda., Quartzo Real Estate Development Mult FIl - 1 Emissao, RB Capital
Infraestrutura FIC Fl-Infra - 1 Emissao, RB Investimentos Multiestratégia - 17 Emissao, Rec Master CRI FII - 71°
Emissdo, REC Multiestratégia Fundo de Investimento Imobiliario - 1° Emissao, RIFF FIC Fl - Infra - 7°
emissao, Rio Bravo ESG IS FIC FI Infra RF CP - 37 Emissao, Rojemac Importagao e Exportagao Ltda., Santos
Brasil Participaces S.A,, Sao Martinho S.A, Seara Alimentos LTDA, Sendas Distribuidora S.A., SLC Agricola
S.A., SLC Maquinas Ltda, Smart Real Estate Fll - 2° Emissdo, Sociedade Beneficiente Israelita Brasileira
Hospital Albert Einstein, Sparta FIAGRO - 3% Emissdo, Sparta Fiagro - 4 Emissao, Sparta Infra CDI FI FIC Infra
- 57 Emissao, Suno Energias Limpas - 3 Emissao, Transmissora Alianca de Energia Elétrica S.A. - TAESA,
Tanac S.A, Tenax RFA Incentivado - 17 Emissao, TG Renda Urbana Fll - 17 Emissao, Tigre S.A. Participagoes,
TIK Renda Imobiliaria Fll - 2% Emissdo, TRX Hedge Fund FIl - 17 Emissao, TRX Real Estate Fll - 1% Emissao,
Union Agro S.A,, Usina Vale do Tijuco, V.Tal - Rede Neutra de Telecomunicacoes S.A, Vale S.A, Valora CRI CDI
FIl - 8% Emissao, Valora CRI CDI FIl - 9% Emissao, Valora Debéntures INC FIC Fl-Infra - 1° Emissao, Vectis
Gestao de Recursos Ltda., Vectis Securities Fll - 17 Emissao, Vera Cruz Agropecuaria Ltda., Vera Cruz CRI
Residencial High Grade - 1* Emissao, Viacdo Piracicabana S.A., WHG Real Estate - 37 Emissao, YVY Capital FIC
Infra RF - 1* Emissao, Zagros Multiestratégia Fll - 2% Emissao.

Critérios para recomendacao

Para cada agao, estabelecemos uma taxa de retorno exigida calculada a partir do custo de capital para o
mercado de agdes local. O preco-alvo para uma agao representa o valor justo da empresa que o analista
calcula para uma determinada data, que atualmente esta definido como sendo o final de 2023 ou 2024. O
valor justo é calculado por diversas métricas, sendo o mais utilizado o fluxo de caixa descontado, seguido
pelos modelos de lucro residual, dividendos descontados e soma-das-partes. Multiplos setoriais sao
utilizados para a comparagdao de empresas do mesmo setor. O retorno esperado equivale a diferenca
percentual entre o prec¢o atual da agao e ao preco alvo, incluindo a previsao do retorno de dividendos.
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O stock-guide € um guia de investimento em acdes em que estdo definidos o universo de cobertura do
Safra. Este guia estd segmentado pelos setores mais representativos do Bovespa e possui alguns dos
principais indicadores seguidos pelos investidores, como: preco-alvo, retorno esperado, recomendacao,
lucro liguido e geracdo de caixa (EBITDA), multiplos de lucro (P/L), EV/EBITDA e dividend-yield. Os setores
cobertos sao: financeiro, servigcos financeiros, bens de capital, consumo e varejo, educacao, saude, energia
elétrica e saneamento, transportes e recursos naturais.

Acdes classificadas como OUTPERFORM (Compra) sdo as que apresentam expectativas de desempenho
em bolsa acima da média de retorno do grupo de cobertura definido pelo stock-guide.

Acdes classificadas como UNDERPERFORM (Venda) sao as que apresentam expectativas de desempenho
em bolsa abaixo da média de retorno do grupo de cobertura definido pelo stock-guide.

As acdes entre essas as faixas OUTPERFORM e UNDERPERFORM sdo classificadas como NEUTRAL
(Manutencao).

Nossas classificacdes sdo novamente verificadas em comparagcdo com essas faixas no momento de
qualquer alteracdo substancial (inicio de cobertura, alteracdo de situacao de volatilidade ou alteracdo na
meta de preco). Ndo obstante esse fato, e apesar de as classificagcdes estarem sujeitas a uma revisdao
administrativa constante, serd permitido que os retornos previstos flutuem para fora das faixas como
resultado de flutuagdes normais do preco das acdes sem necessariamente levar a uma alteracdo de
classificacao.
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