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As participacoes de Berkshire Hathaway no Japao

Evolucao dos precos das acoes dos 5 conglomerados nos
ultimos 3 anos 4 A Berkshire Hathaway, atualmente liderada por Greg Abel apds décadas sob

a lideranca de Warren Buffett, mantém uma estratégia de investimento
focada em empresas de elevada qualidade, com vantagens competitivas
duradouras e forte geracao de caixa. Para além das suas participagdes
histdricas e mais conhecidas em empresas norte-americanas como a Apple,
American Express e a Coca-Cola, tem vindo a reforgar a sua presenga no
Japao ao longo dos ultimos anos através de investimentos estratégicos em
alguns dos maiores conglomerados do pais.
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4 Estas aquisicdes centram-se nas cinco das maiores trading houses

japonesas: Itochu, Marubeni, Mitsubishi, Mitsui e Sumitomo. Estas
empresas operam em multiplos setores, incluindo energia, metais,
infraestruturas, industrial e servicos financeiros, apresentando modelos de
negocio diversificados que partilham algumas caracteristicas com a prépria
Berkshire Hathaway.
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100 4 A empresa comecou a construir estas posicdes entre 2019 e 2020, desde

entdo, aumentou gradualmente essas posicdes, passando a deter cerca de
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financiadas pela emissao de divida em ienes.
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Mitsubishi Corp. ITOCHU Corp. e Mitsui & Co.

== Marubeni Corp. e Sumitomo Corp.

Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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M itsu biShi 4 A Mitsubishi é a maior e mais diversificada das trading houses japonesas,
) com atividades que abrangem energia, mineragao, metais, alimentacao,
Industrial infraestruturas, mobilidade e servicos industriais. Embora seja

frequentemente descrita como uma trading house, uma parte significativa
dos seus resultados provém de participacbes em ativos e empresas
espalhadas internacionalmente. A diversificacdo do portefdlio reduz a
Contribuicdo por segmento de negocio para os lucros em 2025 dependéncia de um Unico setor e permite a empresa beneficiar
simultaneamente do crescimento econémico global, da procura por

a% R Minerai ) « > I
ecursos vinerars recursos naturais e da expans3o do consumo em vdrias regides.

6%

Energia e Ambiente
27% 4 A empresa encontra-se particularmente bem posicionada para beneficiar

Smart-Life das necessidades crescentes de seguranca energética e da transicdo
energética global. A exposicdo a projetos de LNG, cobre e outras matérias-
primas estratégicas devera continuar a gerar elevados fluxos de caixa nos
proximos anos, enquanto os investimentos em energias renovaveis e
infraestruturas adicionam novas fontes de crescimento de longo prazo. A
= Mobilidade forte capacidade financeira permite ainda a empresa reinvestir capital em

21% novas oportunidades de elevada rentabilidade.
Solugbes Energéticas

m Desenvolvimento Urbano e
Infraestruturas

m Industria Alimentar

12% Solucdes de Materiais 4 A empresa combina caracteristicas que Berkshire Hathaway
tradicionalmente procura: ativos de elevada qualidade, geragcao consistente
de caixa, disciplina na alocacao de capital e remuneracdo atrativa para os
acionistas através de dividendos e recompras de acdes. A diversificacdo do
negocio e a exposicao a ativos reais tornam a empresa particularmente

Fonte: Bloomberg; BiG Intel. resiliente em diferentes ciclos econdmicos. Ainda assim, uma parte
significativa dos seus resultados continua exposta a evolu¢dao dos precos

das matérias-primas e dos mercados energéticos. l B'G
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ITOCHU

A Itochu diferencia-se das restantes trading houses pela sua maior
Industrial exposicdo a negdcios de consumo, retalho e distribuigdo, apresentando
uma dependéncia relativamente menor dos ciclos das matérias-primas. A
empresa detém participacdes relevantes em areas como alimentacgao,
bens de consumo, tecnologia e logistica, beneficiando de fluxos de caixa
mais estdveis e previsiveis. Esta composicao do portefdlio tem permitido
ao conglomerado alcancar niveis de rentabilidade superiores aos dos seus
concorrentes ao longo da ultima década.

Evolucao Lucros Core (em MM de lenes) nos ultimos 5
trimestres

249,5 . . . . ~ . .
’ O crescimento futuro deverd ser impulsionado pela expansao dos negdcios

ligados ao consumo na Asia, pela crescente digitalizacdo das cadeias de
distribuicdo e pelo desenvolvimento das suas plataformas de servicos. A
208,0 empresa continua também a reforgar a presenga em setores com elevada
¢ procura estrutural, mantendo simultaneamente uma exposi¢ao seletiva a
recursos naturais e energia. O lucro core registou um aumento de 15% no
® 1.2 T de 2026 face ao trimestre anterior.
194,5
@ 181,0 Entre as cinco participagdes japonesas detidas pela Berkshire Hathaway, a
ITOCHU apresenta um histérico sélido de criacdo de valor para os
10T 25 20T 25 30T 25 40T 25 10T 26 acionistas, conseguiu construiu uma presenca forte em negdcios mais
previsiveis e com retornos mais elevados, com menor dependéncia de
matérias-primas. A empresa destaca-se pela consisténcia da sua estratégia
de alocacao de capital e pela capacidade de equilibrar crescimento com

preservacao de capital.
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Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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Mitsui
Industrial A Mitsui é uma dos principais conglomerados globais de investimento em
recursos naturais, energia e infraestrutura. A empresa possui participagdes
relevantes em projetos de LNG, petrdleo, gas natural, cobre e minério de
ferro, permitindo-lhe beneficiar diretamente do aumento da procura
mundial por matérias-primas. Para além das atividades de trading, uma
Lucros e ROE (em MM de lenes) 4 1400 grande parte dos resultados é gerada pelos seus ativos operacionais e
investimentos estratégicos de longo prazo.

o A transicdo energética e a crescente eletrificacdo da economia mundial
13% criam oportunidades significativas para a empresa, particularmente
834 através da exposicdo ao gas natural e a metais essenciais para

infraestruturas elétricas e veiculos elétricos. O seu portefélio inclui ativos
de elevada qualidade e longa duracdo que continuam a gerar fluxos de
caixa robustos mesmo em ambientes econdmicos mais exigentes.

A capacidade consistente de geracdo de caixa tem permitido reforcar a

10,2% remuneracdao dos acionistas através do aumento dos dividendos, da
® implementacdo de programas de recompra de a¢des e do financiamento
2026 (margo) 2030 (est.) de novos investimentos, mantendo simultaneamente uma estrutura
financeira robusta. Adicionalmente, a equipa de gestdo definiu como
objetivo aumentar a rentabilidade do grupo, apontando para um retorno
sobre o capital préprio de 13% até 2030, o que corresponderia a um

resultado liquido superior a 1,4 mil milhdes de ienes.

CONTEUDOS

Lucros @ ROE

Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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Ma ru benl 4 A Marubeni é uma das trading houses japonesas com maior exposi¢cao aos
Industrial setores agricola, energético e industrial. Ao longo dos ultimos anos, a
empresa implementou um profundo processo de transformacao,
reduzindo investimentos menos rentdveis e reforcgando o foco na
rentabilidade. Esta evolug¢ao contribuiu para uma melhoria significativa da

Evolugdo da remuneragao acionista face aos lucros (em MM de lenes) qualidade dos resultados e da gerac3o de caixa

556 145 4 0O grupo encontra-se bem posicionado para beneficiar do crescimento da

543,0 543,9 procura mundial por infraestruturas, alimentagdo e energia.

ar1a 503,0 1150 Paralelamente, a expansdao da atividade em energias renovaveis devera

4243 107,5 contribuir para reduzir a volatilidade histdrica dos resultados, tornando o
95,0 perfil do negdcio mais equilibrado.

78,0

A A equipa de gestdo mantém-se focada na remuneragdo acionista, os
62,0

2233 ss 1850 dividendos tém vindo a aumentar significativamente, entre 2020 e 2026,
1\ 157,6 176,5 os dividendos aumentaram de 57,3 mil milhGes de ienes para 185 mil

S0 30 107,2 milhdes de ienes, enquanto o dividendo por acdo passou de 33 para 115
>73 I I I ienes. Paralelamente, a empresa prevé reforcar significativamente a
- recompra de acdes proprias, de 55 mil milhdes de ienes em 2025 para 145
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 (est.) mil milhdes em 2026. Esta combinagao de crescimento operacional, forte

geracdo de caixa e uma politica de distribuicdo de capital cada vez mais
favordvel aos acionistas reforca a remuneracdo por acdo e a explica o
crescente interesse de acionistas como a Berkshire Hathaway.

Lucros mmmm Dividendos Dividendo por agdo (lenes)  e===Recompra de agles

Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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Sumitomo

A A Sumitomo apresenta um dos modelos de negdcio mais equilibrados

Industrial entre os grandes conglomerados japonesas, combinando exposicao a
recursos naturais, infraestruturas, imobiliario, tecnologia,
telecomunicagdes e servigos industriais. Esta diversificagdo permite a
Contribuicdo por segmento de negdcio para os lucros empresa gerar fluxos de caixa provenientes de multiplas fontes e reduzir a
dependéncia de qualquer setor especifico.
5% Transformacgdo Energética
9% 18% 4 O crescimento futuro devera ser suportado pelos investimentos em

Sistemas de Transporte e

ot digitalizacdo, infraestruturas essenciais e projetos ligados a transicao
onstrugao

energética. Simultaneamente, a empresa continua a beneficiar da
exposicao a ativos industriais e de recursos naturais que fornecem geragao
de caixa estavel e recorrente.

Recrusos Minerais

m Desenvolvimento Urbano

15% = Aco 4 A empresa destaca-se pela consisténcia da sua estratégia de alocacao de
capital, pela abordagem disciplinada aos investimentos realizados e pela

= Automével capacidade de identificar oportunidades de criagao de valor em diferentes

setores e geografias. A combinacao de diversos ativos operacionais e

Media e Digital participacdes estratégicas com fluxos de caixa recorrentes proporciona

14% uma exposicdo diversificada a importantes motores de crescimento da
SolugSes Quimicas economia global. Esta estrutura permite a empresa preservar a

flexibilidade financeira necessaria para aproveitar novas oportunidades de
investimento ao longo de diferentes ciclos econédmicos.

Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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Os cinco conglomerados combinam niveis sdlidos de rentabilidade e uma politica de
remuneracao acionista atrativa

Capitalizacao Bolsista Racio Retorno Sobre os

e o o Dividend Yield
(Bilioes de lenes) Preco/Lucros Capitais Proprios

Mitsubishi 17,8 20 9% 2,3%
Itochu 16,8 16 14% 2,0%
Mitsui 14,2 15 10% 2,3%

Sumitomo 8,5 14 14% 2,1%

Marubeni 8,3 14 13% 2,2%

Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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Negociacao

4 O BiG adicionou o mercado de a¢les do Japdao a sua oferta,
permitindo a negociacdo em euros e em horario alargado entre as

08h00 e as 21h00.

Mitsubishi

Itochu

Mitsui

Sumitomo

Marubeni

Ticker

8058

8001

8031

8053

8002

Site / MyBolsa
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https://www.big.pt/Reports/StockInfo/StockInfoDetails/JP3898400001
https://www.big.pt/Reports/StockInfo/StockInfoDetails/JP3143600009
https://www.big.pt/Reports/StockInfo/StockInfoDetails/JP3893600001
https://www.big.pt/Reports/StockInfo/StockInfoDetails/JP3404600003
https://www.big.pt/Reports/StockInfo/StockInfoDetails/JP3877600001

Disclaimer

Este documento foi preparado exclusivamente para fins informativos, baseando-se em informagdes disponiveis para o publico em geral. Ndo deve
entender-se nada do aqui disponibilizado é constante como indicador de que quaisquer resultados serdo alcangados. Chama-se particularmente a
atencao para o facto de que os resultados previstos sdo suscetiveis de alteracdo em funcdo de modificacdes que se venham a verificar nos
pressupostos que serviram de base a informacao agora disponibilizada. Na sua elaboracdo, ndo foram consideradas necessidades especificas de

nenhuma pessoa ou entidade. O BiG podera disponibilizar informagao adicional, caso tal Ihe seja expressamente solicitado.

BiG. O banco que entende os seus valores.
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