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Dividendos representam a parte dos
lucros de uma empresa destinada aos
acionistas como forma de
remuneracdo pelo capital investido.
Essa distribuicdo, realizada
periodicamente — geralmente de formao
trimestral ou anual —, € uma das
maneiras mais concretas de retorno
financeiro para o investidor. F
especialmente relevante para quem
busca construir uma fonte de renda
passiva estavel e duradoura ao longo
do tempo.

Voceé ja se perguntou quais empresas
brasileiras se destacaram na geracdo
de renda passiva para seus acionistas?

Entender quais empresas se destacam
na distribuicéo de dividendos &
fundamental para identificar os
setores mais lucrativos da economiaq,
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compreender as politicas corporativas
de remuneracdo aos acionistas e
reconhecer 0s ciclos de valorizacdo
gue impulsionam essa estratéqgia.
Essas informacgdes sd@o valiosas para
a construcdo de uma carteira de
investimentos mais segura e rentavel.

Neste levantamento, analisamos as
empresas do lbovespa que lideraram o
pagamento de dividendos entre 2020
e 2024, com o objetivo de oferecer
uma andlise clara e embasada.
Destacamos 0s setores mais
representativos, os fatores que
impulsionaram esses repasses ao
longo de diferentes ciclos econdmicos e
como esses dados podem orientar
decisdes estratégicas para gquem
busca renda passiva.
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Quer impulsionar seus investimentos? Continue lendo!

1. Panorama geral:

Volume total e participacdo setorial

Entre 2020 e 2024, as empresas listadas na bolsa brasileira distribuiram cerca
de R$ 1,3 trilhdo em dividendos, um montante expressivo que reflete a relevancio
dos proventos na rentabilidade dos investidores.

Esse valor, equivalente a quase o dobro do PIB do Equador, evidencia a relevancia
dos proventos na rentabilidade dos investidores, refletindo seu papel estratégico
na construcdo de portfdlios robustos e na geragcdo de renda recorrente.

No entanto, essa distribuicdo ndo foi uniforme entre os setores econdmicos:

a maior parte ficou concentrada em apenas cinco segmentos - petroleo &
biocombustiveis, mineracdo, setor financeiro, energia elétrica e siderurgia & metalurgia
- que juntos representaram aproximadamente 80% de todo o valor pago.

A tabela abaixo detalha os valores por cada um dos setores, destacando a forte
concentracdo dos proventos em empresas lideres de mercado:

Dividendo pago acumulado

Setores da bolsa

entre 2020 e 2024 (em bilhdes)

Petréleo, gds e biocombustiveis R$ 966,7
Mineracdo R$ 202,3
Intermedidrios financeiros R$ 186,5
Energia elétrica R$ 93,1

Siderurgia e metalurgia R$ 50,6

Fontes: Economatica

O setor de petréleo e gds foi o grande destague, acumulando quase R$ 1 trilhdo
em proventos, impulsionado pelos resultados extraordindrios da Petrobras ao longo
do periodo. Em segundo lugar, aparece o setor de mineracdo, liderado pela Vale,
seqguido pelos bancos, pelas empresas de energia elétrica e pelas siderdrgicas.

Vale destacar que os setores mais recorrentes na distribuicdio de dividendos
compartilham caracteristicas estruturais que favorecem politicas consistentes
de remuneracdo aos acionistas. Enfre esses fatores, destacam-se:

- Sdo intfensivos em capital;

- Possuem sélida presenca de mercado;

- Fornecem servigos essenciais;

- Operam com barreiras de entrada significativas;
- Apresentam forte geracdo de caixa.
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1.2 Entenda melhor cada setor

Os setores que lideraram a distribuicdo de dividendos enfre 2020 e 2024
apresentam caracteristicas distintas, mas compartilham fatores que os tornam
atrativos para investidores em busca de renda passiva.

Enquanto alguns segmentos, como petrdleo e mineragdo, se destacaram por
resultados extraordindrios impulsionados por precos elevados de commodities,
oufros, como o setfor financeiro e o de energia elétrica, chamaram atencdo pela
consisténcia e previsibilidade na geracdo de caixa.

A sequir, exploramos cada um desses setores em detalhe, analisando os fatores
gue impulsionaram seus desempenhos e consolidaram suas posicdées como
ideres na distribuicdo de dividendos. Essa andlise permite compreender os
elementos que sustentam suas estratégias de remuneracgcdo aos acionistas e os
tornam referéncias em geracdo de valor para o investidor.

1.2.1 Petroleo e Gas

O setor de petréleo e gds liderou a distribuicdo de proventos no periodo, com
destaque absoluto para a Petrobras. A estatal pagou R$ 472,9 bilhdes em
dividendos — quase 50% de todo o montante distribuido, consolidando sua
posicdio como a maior pagadora do setor e do indice Ibovespa.

Esse volume extraordindrio foi impulsionado por uma combinagdo de fatores: a
empresa aprimorou sua eficiéncia operacional, focou em projetos de
exploracdo altamente lucrativos e se beneficiou da alta nos precos
infernacionais do petrdleo e na valorizacéo do cdmbio.

Como é possivel observar no grafico abaixo, entre 2022 e 2023, o barril de
petrdleo registrou grandes valorizagdes, enquanto o ddlar, fortalecido frente ao
real, ampliou significativamente as receitas da empresa no mercado doméstico.

Dessa forma, o resultado foi um fluxo de caixa recorde, permitindo & Petrobras
distribuir dividendos extraordindrios e consolidando o peso do setor de petrdleo e
gds no total de proventos pagos durante o periodo.

Alta do petréleo contribuiu para as receitas da Petrobras

Cotacdodo pefroleo Brent (US$/barril) e receita tfrimestral da Pefrobras (US$ bi)
Fonte: Bloomberg, Economatica, Rico
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Dessa forma, o resultado foi um fluxo de caixa recorde, permitindo d Petrobras
distribuir dividendos extraordindrios e consolidando o peso do setor de petrdleo e
gds no total de proventos pagos durante o periodo.

1.2.2 Mineracdo

O setor de minerac@o ocupou a segunda posicdo enfre as maiores empresas
pagadoras de dividendos, com R$ 202,3 bilhdes distribuidos entre 2020 e 2024.

A Vale (VALE3) liderou o setor, sendo responsdvel por R$ 174,8 bilhdes desse
total. E importante ressaltar que, como companhia ciclica, a Vale depende
diretamente do preco do minério de ferro — influenciados pela demanda da
indUstria chinesa — e das flutuacées cambiais.

Assim, nos Ultimos anos, devido & retomada da economia global no pds-pandemia
e 0 aumento da demanda chinesa por commodities, 0os precos do minério se
mantiveram em patamares elevados, impulsionando os lucros da empresa. Em
2023, a Vale também se beneficiou da venda de ativos, como sua divisdo de
Metais Bdsicos, o gue contribuiu ainda mais para o aumento dos proventos.

Assim como ocorreu com a Petrobras, a alta nos precos das commodities foi um
fator determinante para os dividendos, consolidando a Vale como a principal
fonte de distribuicdo no setor de mineracdo.

O grdfico abaixo ilustra como a receita operacional da Vale acompanhou as
variacdes no preco médio do minério de ferro, evidenciando a relagdo direta entre
esses fatores e o desempenho financeiro da companhia.

Historico consistente de pagamentos de proventos de ITUB4

Dividendos anualizados pagos por agdo de ITUB4 e Dividend Yield (%)
Fonte: Economaftica, Rico
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Nos anos em que o preco do minério de ferro atingiu niveis elevados, como em
2021 e 2022, a Vale registrou picos de receita, ultrapassando os $50 bilhdes de
délares ou, $290 bilhées de reais. A valorizacdo do dolar frente ao real também
desempenhou um papel crucial, ampliando as receitas em moeda local, j& que ©
maior parte das vendas da companhia é dolarizada. Essa combinacédo de
precos elevados e cdmbio favoravel sustentou uma forte geracdo de caixa ao
longo do periodo, permitindo a distfribuicdo de dividendos robustos aos acionistas.
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1.2.3 Setor Financeiro

O setor financeiro, composto por bancos brasileiros como tad, Banco do Brasil,
Bradesco e seguradoras, ocupou a terceira posicdio entre ocupou a terceira
posicdo entre os maiores pagadores de dividendos. No total, esse setor distribuiu
R$ 186,5 bilhdes, com destaque para o Ital (ITUB4) e o Banco do Brasil (BBAS3),
que lideraram com R$ 58 bilhdes e R$ 56 bilhdes, respectivamente.

Uma caracteristica marcante das instituicdées financeiras € a menor
necessidade de reinvestimento em expansdo, j&d que o mercado estd
amplamente consolidado. Isso permite que elas repassem uma parcela
significativa de seus lucros direfamente aos acionistas.

Além do volume expressivo de dividendos distribuidos, o setor financeiro também
se destacou pela consisténcia no retorno percentual aos acionistas. Enfre 2020 e
2024, a média anual de dividend yield (DY) dos bancos superou a do lbovespa
em todos o0s anos, refletindo o perfil mais previsivel e orienfado & geragdo de
caixa dessas instituicoes.

Dividend yield € uma métrica que indica a porcentagem do valor investido em
uma acdo gue é retornada ao acionista na forma de dividendos - ajudando
investidores a avaliarem o retorno gerado pelos dividendos em relacdo ao valor
investido. Ela é calculada dividindo o valor anual dos dividendos pelo preco atual
da acdo. Por exemplo, se uma acdo estd cotada a R$20 e apresenta um
dividend yield de 10%, isso significa que a empresa paga R$2 em dividendos por
ano - 10% de R$20.

Ao analisarmos o histoérico, observamos que o grande destague ocorreu em 2023,
quando o DY do setor alcangou 8,1%, significativamente acima dos 5,1%
registrados pelo indice - como demonstrado no grafico abaixo:

Historico sélido de pagamentos do setor financeiro
Média anual de DY entre 2020 e 2024 do seftor de bancos e financeira
Fonte: Economatica, Rico
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Esse desempenho reforca o papel dos bancos como ativos estratégicos para
investidores focados em renda passiva.
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1.2.4 Energia Elétrica

O setor de energia elétrica fambém se destacou, com pagamentos totais de R$
93,2 bilhdées no periodo, ocupando a quarta posicdo enfre as maiores empresas
pagadoras de dividendos no Brasil. Esse desempenho é impulsionado,
principalmente, por instituicbes de geracdo e tfransmissdo de energia, que operam
em um ambiente regulado.

Essas companhias costumam trabalhar com contratos de longo prazo,
corrigidos pela inflacdo, e tarifas previamente definidas, o que garante maior
previsibilidade em suas receitas, permitindo que elas mantenham um historico
consistente de distribuicdo de dividendos.

Ao contrdrio dos setores ciclicos, como petrdleo e mineracdo, os dividendos do
setor elétrico sGo menos afetados pela volatilidode de precos de commodities e
pelas oscilagcdes dos ciclos econdmicos.

SSO resulta em retornos mais estaveis e previsiveis para os investidores. O
desempenho do setor reflete a sdlida infraestrutura de geracéo e transmissdo de
energia no Brasil, consolidando-o como uma opgdo atrativa para quem busca
estabilidade e consisténcia nos rendimentos.

2. Quais agdes mais pagaram
dividendos nos ultimos 5 anos?

As caracteristicas dos setores mais resilientes — como forte geracdo de caixa,
margens consolidadas e menor necessidade de reinvestimento intensivo —
ajudam a identificar um padrdo também no nivel microecondmico.

Entre as empresas pagadoras de dividendos listadas na bolsa, aquelas gue mais
distribuiram esses proventos nos Ultimos cinco anos pertencem, em sua maioria, d
segmentos com receitas estaveis e alto poder de precificacdo.

O levantamento realizado revela que empresas tradicionais do mercado lideram
a lista de maiores pagadoras de dividendos em valores absolutos. A Petrobras
ocupa o primeiro lugar, com impressionantes R$ 472,85 bilhdes distribuidos aos
acionistas, sequida pela Vale, com R$ 174,78 bilhdes. Grandes bancos, como Itad,
Banco do Brasil e Santander, também se destacam entre 0os principais homes.

Além dessas gigantes, setores como bebidas, seguradoras, holdings e
telecomunicacdes também aparecem entfre as empresas que mais pagaram
dividendos no periodo. Confira abaixo:
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Subsetor Acumulado em 5

Bovespa

anos (2020/2024)
em bilhGes

Cadigo

Petrobras PETR4 poiroleo gas e R$ 472,85
Vale VALE3 Minerag&o R$ 174,78
ltad ITUB4 VSR ST R$ 58,07
: Intermedidri
Banco do Brasil BBAS3 e e R$ 56,55
Ambev ABEV3 Bebidas R$ 46,19
Santander SANB11 VIS T R$ 39,04
ltadsa ITSA4 A SElER R$ 24,51
BB Seguridade BBSE3 PRV R$ 23,63
Telefonica Brasil VIVT3 Telecomunicagdes R$ 22,23

Fonte: Economatica

Esse comportamento evidencia como algumas companhias, mesmo diante das
oscilacées econémicas ao longo do ciclo, marcadas por pandemia, inflagéo e
incertezas geopoliticas, conseguiram manter politicas consistentes de
distribuicdo de lucros.

Isso reflete ndo apenas uma estratégia corporativa bem definida, mas também a
maturidade de setores cujos resultados ndo dependem diretfamente de expansdo
acelerada ou de investimentos recorrentes em capital (Capex).

Como resultado, o payout dessas empresas tende a ser maior, consolidando-as
como opcodes atrativas para investidores em busca de renda passiva.

O payout € a porcentagem do lucro liqguido de uma empresa que € distribuida
aos acionistas na forma de dividendos.

Dividendo
Lucro

Payout =

Essa caracteristica amplia a capacidade das empresas de remunerar seus
acionistas de forma sustentavel ao longo do tempo.
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2.1 Principais empresas pagadoras de dividendos:
destaque pelo dividend yield

Por outro lado, ao analisar o dividend vield acumulado dos Gltimos cinco anos —
gue representa o percentual anual recebido em dividendos em rela¢cdo ao preco
da agdo — surgem outros nomes de destaque.

Embora menos evidentes d primeira vista, essas empresas apresentaram desem
penho positivo no quesito geragdo de renda, reforcando sua relev@ncia para in
vestidores focados em retorno consistente.

A sequir, destacamos as agdes com os maiores dividend yields acumulados
entre 2020 e 2024:

N T
PETR SIS0 124,39
PETR3 biocambustivers 118,06
MRFG3 e s 79,68
VALE3 Mineragio 67,65
BRAP4 Mineragdio 62,04
CMIG4 Energia elétrica 61,86
TAEE1l1l Energia elétrica 60,89
CSNA3 el 58,99
- 075
CPFE3 Energia elétrica 40,46
ISAE4 Energia elétrica 40,46
JBSS3 e 37,04
DIRR3 Construgéo civil 34,67

Fonte: Economatica

O ranking destaca empresas que, mesmo com menor capitalizagdo de mercado
ou menor volume absoluto de dividendos distribuidos, ofereceram retornos
robustos aos investidores na forma de proventos. Exemplos disso incluem Marfrig,
Bradespar e Cemig, que figuraram entre os maiores dividend yields do periodo.

Além delas, as acgdes preferenciais e ordindrias da Petrobras também lideraram
nesse critério, refletindo suas politicas agressivas de distribuicdo de dividendos ao
longo do tempo.

Empresas do setor de energia elétrica, como Taesa, Cemig e CPFL Energiq,
também sdo exemplos de consisténcia na distribuicdo de dividendos. Esse padrdo
é reforcado pelo desempenho do setor elétrico, que se consolidou como

um dos maiores pagadores de dividendos nos ultimos anos.
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O ranking destaca empresas que, mesmo com menor capitalizacéio de mercado
ou menor volume absoluto de dividendos distribuidos, ofereceram retornos
robustos aos investidores na forma de proventos. Exemplos disso incluem
Marfrig, Bradespar e Cemig, que figuraram entre os maiores dividend yields do
periodo.

Além delas, as acdes preferenciais e ordindrias da Petrobras tfambém lideraram
nesse critério, refletindo suas politicas agressivas de distribuicdo de dividendos ao
longo do tfempo.

Empresas do setor de energia elétrica, como Taesa, Cemig e CPFL Energiq,
também sdo exemplos de consisténcia na distribuicdo de dividendos. Esse
padrdo é reforcado pelo desempenho do setor elétrico, que se consolidou como
um dos maiores pagadores de dividendos nos dltimos anos.

Sob essa perspectiva, o dividend yield se torna uma ferramenta valiosa para
identificar oportunidades fora do radar tradicional, ampliando a visdo de
investidores que buscam estratégias orientadas a renda passiva.

3. Por que investir em carteiras
de acoes que pagam dividendos?

Com base nos dados apresentados sobre as principais empresas pagadoras de
dividendos nos Ultimos anos, fica evidente que investir em acdes desses setores
pode ser uma estratégia vantajosa para muitos perfis de investidores.

Entre os principais beneficios estd a possibilidade de gerar uma renda passiva
complementar, por meio da distribuicdo periddica de lucros. Embora os valores
possam variar conforme o desempenho das empresas e o cendrio econdmico,
essa prdatica tende a oferecer retornos atrativos ao longo do tempo.

Além disso, companhias que mantém politicas consistentes de pagamento de
dividendos geralmente atuam em setores mais consolidados, com fluxo de caixa
robusto e maior estabilidade operacional — o que contribui para uma percepcdo
de menor risco e maior previsibilidade.

Outro ponto relevante & o potencial de valorizagdo das agdes dessas empresas, 0O
que pode ampliar o retorno total do investimento, combinando ganhos de capital
com os dividendos recebidos.

3.1 O que considerar antes de investir em empresas
pagadoras de dividendos

Assim como qualquer estratégia de investimento, investir em acdes pagadoras
de dividendos exige atencdo a alguns pontos importantes.

Embora essas empresas possam oferecer retornos atrativos, & preciso lembrar
gue o pagamento de dividendos estd sujeito a variagdes. Mudangas na geragcdo
de caixa ou na politica de distribuicdo podem afetar a reqularidade dos
proventos ao longo do fempo.
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Além disso, fatores macroecondmicos — como juros elevados, inflagdo ou
instabilidades econbmicas — podem impactar direfamente o desempenho das
companhias e, consegquentemente, os valores distribuidos aos acionistas.

Por isso, € fundamental diversificar entre setores e escolher empresas com
fundamentos sdlidos. A sequir, apresentamos algumas recomendacdes para
ajudar vocé a definir uma estratégia de renda passiva mais equilibrada e
alinhada ao seu perfil de investidor.

4. Como identificar boas acoes
pagadoras de dividendos?

Para encontrar acées com bom historico de distribuicdio de proventos, & essencial
observar alguns indicadores e caracteristicas que ajudam a avaliar @
consisténcia e a atfratividade dessas empresas. Entre os principais pontos de
atencdo esfdo:

* Payout: empresas com um indice de distribuicdo acima de 50% costumam
adotar politicas mais generosas e estaveis de remuneracdo aos acionistas;

 Dividend yield: valores elevados podem indicar boas oporfunidades, mas é
importante verificar se sdo sustentdveis ao longo do tempo;

* Regularidade nos pagamentos: companhias que mantém a distfribuicéo de
dividendos mesmo em diferentes ciclos econbdmicos tendem a ser mais
confiGveis:

« Saude financeira da companhia: indicadores como liquidez, margem de lucro
e fluxo de caixa livre ajudam a entender se a empresa tem capacidade de
manter os pagamentos no longo prazo.

Esses critérios ndo garantem resultados, mas oferecem uma base soélida para
tomar decisdes mais informadas e alinhadas com uma estratégia de renda passiva.

4.1 Analisando o ambiente de mercado

Para fortalecer sua estratégia de investimento em acdes que pagam dividendos,
é importante considerar o histérico de crescimento desses pagamentos ao longo
dos anos. Esse comportamento pode indicar uma gestéo financeira eficiente e um
potencial de valorizacdo no longo prazo. No entanto, € essencial avaliar se @
distribuic@o estd alinhada a capacidade de geragcdo de caixa da empresa,
evitando casos em que os dividendos sejam insustentdveis e comprometam a
salde financeira do negdcio.

Além disso, como evidenciado no levantamento realizado, alguns setores — como
energia elétrica, bancos e utilities — costumam apresentar maior estabilidade e
previsibilidade, o que os torna opcdes mais confidveis dentro dessa abordagem.

Por fim, acompanhar o cendrio macroecondmico e regulatdrio € fundamental.
Fatores como crises, variagcdes nas taxas de juros ou mudancas na legislagdo podem
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impactar diretamente o pagamento de dividendos. Estar atento a esses elementos
aumenta as chances de construir uma carteira de agdes alinhada aos seus objetivos
de longo prazo e capaz de gerar renda passiva de forma mais sustentavel.

5. Como transformar dividendos em
uma fonte consistente de renda?

Se vocé busca identificar boas oportunidades entre as empresas que distribuem
dividendos, a Carteira Recomendada de Dividendos da Rico pode ser uma
excelente aliada. Atualizada mensalmente pelo nosso time de especialistas, ela
redne companhias com histérico consistente de distribuicdo, fundamentos soélidos
e potencial de geracdo de renda passiva no longo prazo.

Além de contar com uma curadoria estratégica das melhores oportunidades do
mercado, vocé também pode aprofundar seus conhecimentos com 0 nosso
e-book completo sobre dividendos. Nele, explicamos 0s principais conceitos,
indicadores relevantes e orientacdes prdticas para montar uma estratégia de
investimento alinhada ao seu perfil e objetivos.

5. 1 Carteira de Dividendos Rico X Ibovespa

Para ilustrar essa ideia, vamos fazer a comparacdo entre o historico de resultado
da nossa carteira recomendada de dividendos, o indice IDIV — referéncia para
empresas pagadoras de dividendos e o lbovespa — principal indice de agdes da B3.

O IDIV (Indice de Dividendos) & um indice da B3 que acompanha o desempenho
das acdes de empresas com histdrico consistente de pagamento de dividendos e
juros sobre capital proprio. Ele serve como referéncia para investidores
interessados em estratégias de renda passiva, reunindo companhias com
fundamentos sdlidos e politicas regulares de distribuicdo de lucros.

A carteira recomendada superou os indices IDIV e IBOV

Rentabilidade histérica (base 100) desde margo de 2022 da carteira recomendada, DIV e IBOV

Fonte: Rico
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Como mostrado no grafico, nossa carteira recomendada de dividendos tém
apresentado desempenho consistentemente superior ao Ibovespa, desde

marco de 2022. Esse resultado reforca o papel estratégico de uma selecéo

qualificada de acdes para potencializar os rendimentos do investidor.
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6. Conclusdo

Ao longo dos Ultimos cinco anos, o mercado aciondrio brasileiro demonstrou sua
capacidade de gerar renda passiva consistente para os investidores, mesmo em
meio a desafios econdmicos e politicos.

A andlise dos setores e empresas lideres em distribuicdo de dividendos evidencia
padroes claros de resiliéncia, maturidade operacional e estratégias corporativas
bem definidas. Seja por meio de gigantes como Petrobras e Vale, ou por empresas
menos evidentes com dividend yields atrativos, o levantamento reforca @
importéncia de compreender os fundamentos por tréds dos proventos.

Esse padrdo é reforcado pelo desempenho do setor elétrico, que se consolidou
como um dos maiores pagadores de dividendos nos UGltimos anos.

Por isso, para investidores que buscam construir porttolios robustos e orientados
renda passiva, explorar essas oportunidades pode ser um passo estratégico
para alcancar retornos consistentes e sustentéaveis co longo do fempo.

Esse tipo de estratégia costuma ser ideal para investidores com perfil que valoriza
previsibilidade de fluxo de caixa, est@o focados em geracdo de renda e tém uma
vis@o de longo prazo.

E importante entender que o investimento em boas empresas pagadoras de
dividendos exige disciplina, foco na qualidade dos fundamentos e paciéncia paro
colher os frutos ao longo dos ciclos econdmicos.

Por Maria Giuliao CNPI - 10023

hoje mesmo e dé o préximo passo rumo
a uma estratégia de investimentos mais consistente e rentével!
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Disclaimer

1) Este relatdrio de andlise foi elaborado pela XP Investimentos CCTVM S.A. ("XP Investimentos ou XP”) de acordo com todas as exigéncias previstas
na Resolucdo CVM 20/2021, fem como objetivo fornecer informacdes que possam auxiliar o investidor a fomar sua propria decisdo de investimento,
ndo constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitacéo de compra e/ou venda de qualquer produto. As informacgdes contidas neste relatério séo
consideradas validas na data de sua divulgagdo e foram obtidas de fontes publicas. A XP Investimentos ndo se responsabiliza por qualguer decisdo
tomada pelo cliente com base no presente relatorio.

2) Este relatério foi elaborado considerando a classificagdo de risco dos produtos de modo a gerar resultados de alocacdo para cada perfil de
investidor.

3) O(s) signatario(s) deste relatério declara(m) que as recomendacdes refletem Unica e exclusivamente suas andlises e opinides pessoais, que foram
produzidas de forma independente, inclusive em relacdo & XP Investimentos e que estdo sujeitas a modificacdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteragcdes nas condi¢cdes de mercado, e que sua(s) remuneracdo(es) é(sdo) indirefamente influenciada por receitas provenientes dos negdcios e
operacdes financeiras realizadas pela XP Investimentos.

4) O analista responsdavel pelo conteddo deste relatério e pelo cumprimento da Resolucdo CVM n° 20/2021 estd indicado acima, sendo que, caso
constem a indicagdo de mais um analista no relatério, o responsdvel serd o primeiro analista credenciado a ser mencionado no relatério.

5) Os analistas da XP Investimentos estéo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Cédigo de Conduta da APIMEC Brasil para o
Analista de Valores Mobilidrios e na Politica de Conduta dos Analistas de Valores MobiliGrios da XP Investimentos.

6) O atendimento de nossos clientes é realizado por empregados da XP Investimentos ou por assessores de investimento que desempenham suas
atividades por meio da XP, em conformidade com a Resolu¢cdo CVM n? 178/2023, os quais encontram-se registrados na Associa¢cdo Nacional das
Corretoras e Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios — ANCORD. O assessor de investimento ndo pode realizar consultoria, administrag&o ou
gest@o de patrimdnio de clientes, devendo atuar como intermedidrio e solicitar autorizagdo prévia do cliente para a realizacdo de qualquer operacdo
no mercado de capitais.

7) Para fins de verificacdo da adequacdo do perfil do investidor aos servigcos e produtos de investimento oferecidos pela XP Investimentos, utilizamos
a metodologia de adequacgdo dos produtos por portfdlio, nos termos das Regras e Procedimentos ANBIMA de Suitability n® 01 e do Codigo ANBIMA de
Distribuicdo de Produtos de Investimento. Essa metodologia consiste em atribuir uma pontuac@o mdaxima de risco para cada perfil de investidor
(conservador, moderado e agressivo), bem como uma pontuacdo de risco para cada um dos produtos oferecidos pela XP Investimentos, de modo que
todos os clientes possam ter acesso a todos os produtos, desde que dentro das quantidades e limites da pontuacdo de risco definidas para o seu perfil.
Antes de aplicar nos produtos e/ou contratar os servicos objeto deste material, € importante que vocé verifique se a sua pontuacdo de risco atual
comporta a aplica¢gdo nos produtos e/ou a contratagcdo dos servicos em questéo, bem como se had limitacdes de volume, concentragdo e/ou quantidade
para a aplicagdo desejada. Vocé pode consultar essas informagdes diretfamente no momento da fransmissdo da sua ordem ou, ainda, consultando o
risco geral da sua carteira na tela de carteira (Visdo Risco). Caso a sua pontuacdo de risco atual ndo comporte a aplicacdo/contratacdo pretendida,
ou caso existam limitacdes em relacdo & quantidade e/ou volume financeiro para a referida aplicacdo/contratacdo, isto significa que, com base na
composicdo atual da sua carteira, esta aplicacdo/contratacdo ndo estd adequada ao seu perfil. Em caso de davidas sobre o processo de adequacdo
dos produtos oferecidos pela XP Investimentos ao seu perfil de investidor, consulte o FAQ. As condi¢des de mercado, mudangas climdticas e o cendrio
macroecondmico podem afetar o desempenho do investimento.

8) A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espago de fempo. Os
desempenhos antferiores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. As
informacdes presentes neste material sdo baseadas em simulacdes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes.

9) Este relatério é destinado & circulagdo exclusiva para a rede de relacionamento da XP Investimentos, incluindo assessores de investimentos da XP e
clientes da XP, podendo também ser divulgado no site da XP. Fica proibida sua reproducdo ou redistribuicdo para qualquer pessoag, no todo ou em
parte, qualguer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento expresso da XP Investimentos.

10) SAC. 0800 77 20202. A Ouvidoria da XP Investimentos tfem a missé&o de servir de canal de contato sempre que os clientes que n&o se sentirem
satisfeitos com as solugdes dadas pela empresa aos seus problemas. O contato pode ser realizado por meio do telefone: 0800 722 3710.

11) O custo da operagdo e a politica de cobranca estdo definidos nas tfabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da XP Investimentos:
Www.Xpi.com.br.

12) A XP Investimentos se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, direfos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo deste
relatério ou seu confeldo.

13) A Avaliacdo Técnica e a Avaliacdo de Fundamentos seqguem diferentes metodologias de andlise. A Andlise Técnica é executada seguindo conceitos
como tendéncia, suporte, resisténcia, candles, volumes, médias moveis entre outros. J& a Andlise Fundamentalista utiliza como informagdo os resultados
divulgados pelas companhias emissoras e suas projegdes. Desta forma, as opinides dos Analistas Fundamentalistas, que buscam os melhores retornos
dadas as condi¢cdes de mercado, o cendrio macroecondmico e 0s eventos especificos da empresa e do setor, podem divergir das opinides dos
Analistas Técnicos, que visam identificar os movimentos mais provaveis dos precos dos ativos, com utilizagdo de “stops” para limitar as possiveis perdas.

14) Acdo € uma fragcdo do capital de uma empresa que é negociada no mercado. E um tftulo de renda varidvel, ou seja, um investimento no qual @
rentabilidade ndo é preestabelecida, varia conforme as cotacdes de mercado. O investimento em agdes € um investimento de alto risco e os
desempenhos anteriores ndo sdo necessariaomente indicativos de resultados futuros e nenhuma declara¢cdo ou garantia, de forma expressa ou implicita,
é feita neste material em relacdo a desempenhos. As condi¢cdes de mercado, o cendrio macroecondmico, os eventos especificos da empresa e do setor
podem afetar o desempenho do investimento, podendo resultar até mesmo em significativas perdas patrimoniais. A duracdo recomendada para o
investimento & de médio-longo prazo. Ndo hd quaisquer garantias sobre o patrimdnio do cliente neste tipo de produto.

15) O investimento em opg¢des € preferencialmente indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de Suitability praticada
pela XP Investimentos. No mercado de opg¢des, sdo negociados direitos de compra ou venda de um bem por preco fixado em data futura, devendo o
adquirente do direito negociado pagar um prémio ao vendedor, fal como num acordo seguro. As operacdes com esses derivativos sdo consideradas de
risco muito alto por apresentarem altas relagdes de risco e retorno e algumas posi¢cdes apresentarem a possibilidade de perdas superiores ao capital
investido. A duracdo recomendada para o investimento é de curto prazo e o patrimdnio do cliente ndo estd garantido neste tipo de produto.

16) O investimento em termos sdo contratos para compra ou a venda de uma determinada quantidade de acdes, a um preco fixado, para liquidacéo
em prazo determinado. O prazo do confrato a termo é livremente escolhido pelos investidores, obedecendo o prazo minimo de 16 dias e mdximo de
999 dias corridos. O preco serd o valor da agdo adicionado de uma parcela correspondente aos juros — que sdo fixados livremente em mercado, em
funcdo do prazo do contfrato. Toda fransacdo a fermo requer um depdsito de garantia. Essas garantias sdo prestadas em duas formas: cobertura ou
margem.

17) O investimento em Mercados Futuros embute riscos de perdas patrimoniais significativos. Commodity &€ um objeto ou deferminante de prego de um
confrato futuro ou outro instrumento derivativo, podendo consubstanciar um indice, uma faxa, um valor mobilidrio ou produto fisico. E um investimento
de risco muito alto, que contempla a possibilidade de oscilac&o de preco devido & utilizagdo de alavancagem financeira. A duracdo recomendada para

o investimento € de curto prazo e o patrimdnio do cliente ndo estd garantido neste tipo de produto. As condi¢des de mercado, mudancgas climaticas e
o0 cendrio macroecondmico podem afetar o desempenho do investimento.

18) ESTA INSTITUICAO E ADERENTE AO CODIGO ANBIMA DE DISTRIBUICAO DE PRODUTOS DE INVESTIMENTO.
Elaborado por:

Maria Giulia, CNPI 10023








