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Fator Qualidade: Resiliéncia ao Longo do Ciclo Economico

4 0O MSCI World Quality Index é um indice acionista que agrega empresas de
elevada qualidade dos mercados desenvolvidos. A sua selegao baseia-se em

Evolugdo do preco do indice MSCI World Quality Index critérios como elevada rentabilidade, crescimento consistente dos
2000 resultados e baixo nivel de endividamento, privilegiando empresas com
modelos de negoécio soélidos e capacidade de gerar valor de forma

6500 sustentavel.

6000
A A relevancia deste fator assenta na observacdo histérica de que empresas

5500 com forte geragao de caixa, vantagens competitivas duradouras e estruturas

financeiras robustas tendem a demonstrar maior resiliéncia ao longo dos

ciclos econdmicos. Por esse motivo, os indices de qualidade procuram

4500 captar estas caracteristicas através de uma selecdo sistematica de empresas
com elevada solidez operacional e financeira.
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3500 A Nas fases iniciais de um ciclo de recuperacdo econdmica, os investidores
geralmente privilegiam empresas mais sensiveis ao crescimento econdmico,
beneficiando do forte impulso da atividade e da expansao dos lucros.
2500 Contudo, a medida que a economia evolui para uma fase mais intermédia
do ciclo e o crescimento comeca a normalizar, a aten¢ao do mercado tende
a deslocar-se para a solidez dos fundamentais das empresas. Neste
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\o\\q/ && 004\% '@(\\W@Q"\% &q',\\f” \0\\” 45\” 004\” ,\é\\” Y (@\” .\0\\” é,;\” 004\% ‘@&@7’& ((\é\\% \o\\% contexto, métricas como a estabilidade dos resultados, a capacidade de
geracdo de caixa e a eficiéncia na utilizacdo do capital assumem uma
= MSCI World Quality Index importancia acrescida.
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Netfllx A A Netflix é a lider global do streaming por subscricao e beneficia de uma
Servigos de Comunicagéo escala.difl'cil de replicar pelos concorrentes. Com,mais de 390 milhdes d(.e
subscritores e um orcamento anual de conteudos superior a 17 mil
milhdes de ddlares, a empresa consegue investir de forma consistente em
séries, filmes e eventos que atraem e retém audiéncias a escala mundial.
Evolugdo dos lucros (em délares) e earnings yield nos Gltimos Esta vantagem competitiva permite-lhe distribuir os custos de producdo
10 anos por uma base de utilizadores superior a dos seus concorrentes, reforcando

a sua rentabilidade e posicao de mercado.

6% 4,5

5% 4,0 4 A proxima fase de crescimento podera ser impulsionada por novas areas
de monetizacdo. A estratégia assente na publicidade continua a ganhar
tracdo, permitindo a empresa gerar receitas adicionais sem depender
3,0 exclusivamente de aumentos de precos. Paralelamente, a empresa
beneficiou significativamente do combate a partilha de palavras-passe,

E 2,5
3% gue resultou na conversdao de milhdes de utilizadores em subscritores. A
20 aposta crescente em eventos ao vivo, como jogos da NFL e combates de
2% 15 boxe, aumenta o envolvimento dos utilizadores e cria oportunidades para
quer anunciar.
1,0
1%
0,5 4 Nos ultimos anos, o segmento do streaming tornou-se altamente
0 = B l 00 competitivo, mas a medida que o mercado amadurece, a empresa surge

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 como a principal beneficidria, captando utilizadores de plataformas menos
(est.) (est) competitivas e reforcando a sua vantagem competitiva. Ao nivel atual de
I Lucro por ag&o Earnings yield preco das ag¢des, a earnings yield encontra-se em 5%, o valor mais elevado

dos ultimos 10 anos.
A 8iG
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Earnings Yield: representa a taxa de rendimento dos lucros gerados por uma empresa em
relagédo ao prego da agdo. Quanto maior for este indicador, pode sugerir que as agoes estao
subavaliadas.

\ Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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Veeva SyStemS 4 A Veeva Systems ,é uma empresa de soﬂ.“w.are norte-americana que opera um
modelo de negdcio altamente especializado, focado exclusivamente na
Saude industria farmacéutica e das ciéncias da vida. Em vez de oferecer software
genérico, desenvolve plataformas cloud que suportam processos criticos ao
Evolucdo das receitas de subscricdo nos Gltimos 5 anos (em longo de todo o ciclo de vida de um medicamento, desde a investigacdo clinica

40 mil milhGes de délares) e racio prego/lucros 145 até a producdo e comercializagdo.

A4 Este posicionamento especializado tem sido acompanhado por um forte
crescimento operacional, com as receitas da empresa a aumentarem cerca de
686% ao longo dos ultimos dez anos.

3,5

127 —©)

125

3,0
A A substituicdo da plataforma implica ndo sé custos tecnoldgicos elevados, mas

315
105 também riscos operacionais significativos, incluindo potenciais atrasos em
22 é % ensaios clinicos, interrup¢des na producdo ou a necessidade de revalidar
88 sistemas perante as autoridades. Como resultado, a retengdo de clientes tende
2,0 Q , 85 a ser muito elevada.
s o PO D) A A dlgltallgagao c.ontlnua.dos pro~cessos regulatorios, a.cres.cent(? complgmdade
o c dos ensaios clinicos e a introducdo de ferramentas de inteligéncia artificial para
automatizar tarefas administrativas e documentais podem aumentar ainda mais
1,0 a relevancia da plataforma.
05 A > 4 O atual nivel de avaliacdo da empresa é o mais baixo dos ultimos 10 anos, numa
altura em que espera que os lucros crescam 61% face ao periodo homélogo no
I I exercicio fiscal de 2027.
0,0 25

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
‘ BiG.

= Receitas de subscricdo O~ Récio preco/lucros  (est.) (est.)
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Recruit

Servigos de Comunicagdo 4 A Recruit Holdings é uma empresa japonesa que opera no segmento de
recursos humanos, cujo modelo de negdcio assenta na criacao de plataformas

Evolugdo do lucro por a¢do nos ultimos 5 anos (em ienes) que ligam candidatos a empregadores, na prestacao de servicos de

600 recrutamento, trabalho temporario e no fornecimento de solugbes digitais

para empresas. O grupo detém algumas das marcas mais conhecidas do setor,
incluindo Indeed e Glassdoor na area de recrutamento global.
500
4 A empresa apresentou um crescimento significativo dos lucros nos ultimos 6
anos impulsionado pela expansao das plataformas de recrutamento Indeed e
Glassdoor, pelo aumento da monetizacdo da sua base de clientes e pela
melhoria da eficiéncia operacional. A natureza digital e escalavel do negdcio
permitiu que os lucros crescessem mais rapidamente do que as receitas,

531

200 beneficiando ainda de um portefélio diversificado de atividades.
4 Para os préximos anos, as principais oportunidades incluem a crescente
200 digitalizacao do recrutamento a nivel global e a ado¢ao de solu¢des baseadas
166 em inteligéncia artificial que deverao melhorar a eficiéncia do processo de
contratacdo, aumentar a monetizacao das plataformas e reforcar a proposta

. de valor para empregadores e candidatos.

4 Adicionalmente, a forte geracdao de caixa permite a continuacdo do nivel de
. recompra de acdes proéprias, reforcando o potencial de criacdo de valor para

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 (est.) os acionistas no longo prazo.
|
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HOya 4 A Hoya é uma empresa japonesa especializada em produtos éticos e materiais
Saude de elevada precisao, incluindo lentes oftalmicas, dispositivos médicos e
componentes utilizados no fabrico de semicondutores. O modelo de negdcio
assenta na lideranga tecnoldgica em nichos de elevado valor acrescentado,
com poucos fornecedores qualificados o que permite alcangar margens

EVOIU;aO do crescimento das receitas por segmento (MM de elevadas e reinvestir em inovagao‘
ienes)
700 36% 0,4 o ) ) ]
035 A A principal oportunidade para a empresa reside no crescimento estrutural da
600 03 procura por lentes oftalmicas de maior valor acrescentado, impulsionado pelo
0'25 envelhecimento da populacdo e pelo aumento da miopia, bem como por
500 ) .. \ n s ~ .
16% 0 materiais de elevada precisao utilizados na producao de semicondutores
° 14% ’ . . . N N ~
400 12% % ois avancgados, incluindo componentes para litografia EUV. Esta combinacdao de
° o U, . . s . . N .
4% ' % o tecnologia proprietaria e escala cria elevadas barreiras a entrada nos nichos de
300 ' ' mercado que opera.
0,05
) 7% A As receitas do segmento de Tecnologias de Informacdo tem verificado um
-0,05 . . e N .
100 crescimento mais acelerado nos ultimos 2 anos devido a maior procura por
0l componentes essenciais na produc¢ao de foto mascaras utilizadas no fabrico de
0 015 chips de ultima geragao, associados a inteligéncia artificial. Por outro lado, as
2022 2023 2024 2025 2026 : ) ) ) )
receitas do segmento de Life Care apresentam o perfil mais estavel e
Life Care consolidado.
s Information Technology . L. . .
4 No que concerne a avaliacdo, as acGes da empresa negoceiam atualmente em
Cresciment Id to Life Care-drt : . e .
rescimento antat co segmento Hie tare-ar linha com a média dos ultimos cinco anos, sendo esperado que os lucros
Crescimento anual do segmento Tecnologias Informagéo -drt cresgam 9% no ano fiscal de 2027 face ao ano fiscal anterior.

Fonte: Bloomberg; BiG Intel.
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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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