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A Vezea Voz dos CEOs [

A Dynamo iniciou suas atividades em 1993 e desde
entdo vem investindo em companhias de capital aberto
buscando compreender da melhor forma possivel os fun-
damentos dos negécios, através de um trabalho de andlise
criterioso, interacdo frequente com a administracdo e
horizonte de longo prazo. Como observadores privile-
giados, constatamos ao longo desses anos como as boas
empresas sdo capazes de se adaptar e seguir avangando,
mesmo em momentos mais adversos. Mantivemos fambém
uma tradicdo de nos comunicarmos com o mercado de
capitais através das nossas Cartas trimestrais.

As vésperas de completarmos trinta anos, deci-
dimos, ao invés de falarmos nés, dar voz dqueles que
tm por oficio liderar jornada tdo desafiadora quanto s
que as empresas t&m que cumprir neste pafs: os CEO:s.
Elaboramos sete blocos de perguntas e pedimos para
alguns protagonistas deste destacado grupo, entre as
companhias que investimos, responderem livremente.
Transcrevemos o material, que por sua extensdo, foi
dividido em duas Cartas, esta e a préxima. Somos pro-
fundamente gratos a todos que de forma tdo generosa
interromperam rotinas demandantes para dedicar tempo
e acolher nossa solicitacdo’.

Nesta primeira parte, perguntamos inicialmente
sobre o papel do CEO e o legado através do qual eles
gostariam que suas companhias fossem reconhecidas. Em
seguida, pedimos para os executivos apontarem alguns
atributos que eles julguem essenciais para a companhia
prosperar e se destacar. No terceiro bloco, indagamos
sobre os momentos mais dificeis de suas gestées e as
respectivas licdes aprendidas.

Sobre o papel do CEO ficou evidente a importéncia
dada & formacdo das pessoas, & construcéo de cultura,
a disciplina na alocacéo de capital e naturalmente &

1 Afim de evitar qualquer tipo de classificacdo infencional, dispomos
as respostas pela ordem de recebimento, exclusivamente. Além
disso, esclarecemos que o critério de consulta aos CEOs conjuga
fatores como: proximidade, diversificacdo setorial, disponibilidade,
parficipacéo e permanéncia no portifdlio.

execucdo da estratégia tracada para a companhia. Sem
excecdo, hd um entendimento de que os CEOs estdo a
frente de uma construcdo coletiva, capturada na frequéncia
em que a palavra “time” foi usada ou ainda em definicdes
como “instrumentador”, “enabler” ou “comunicador”. Nas
respostas sobre o legado, nota-se a preocupacdo dos
executivos de estender o alcance de suas consecucdes
para além das fronteiras das companhias, melhorando a
vida das pessoas, promovendo desenvolvimento social e
cuidando das questdes ambientais.

Quanto aos principais atributos que mereceram
destaque, “cultura” apareceu como o mais frequente.
Trata-se de um conceito amplo, mas nossos CEOs ndo
se esquivaram do desafio de qualificé-la: e assim, uns
enfatizaram a cultura em sua dimensdo de execucdo e
exceléncia, outros como elemento fundamental na forma-
cdo, atracdo e refencdo de gente diferenciada, e alguns
ainda enxergam na cultura as origens para o desenvol-
vimento de qualidades diversas como atitude de dono,
inovacdo, boa alocacdo de capital, primazia do cliente e
busca por resultados.

Em relacdo ao momento de maior dificuldade,
prevaleceu a lembranca da pandemia. Uma crise sem
precedentes, gerando um ambiente de inseguranca e
incerteza que testou no limite a robustez deste portfélio
de qualidades mencionadas acima. Como resultante,
iniciativas de gestdo de crise se tornaram expedientes
permanentes e licdes importantes foram assimiladas, como
uma maior confianca na forca da execucéo coletiva.

Qualquer tentativa de sintese parece uma sombra
empobrecida do espectro de tonalidades que expressa o
trabalho de liderar companhias estabelecidas em merca-
dos competitivos. Daf que o melhor é deixarmos nossas
leitoras e leitores apreciarem as respostas — e talvez
também concluirem, como nds, que estamos diante de
um mosaico de competéncias em permanente confec-
cdo. Tendo em vista os indmeros desafios que rondam o
universo das companhias, ameacando sua imunidade e
sobrevivéncia, a atuagdo dos CEOs e seus “times” surge
como antigeno primordial. E o que nos sugere a leitura
dessas linhas.
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1. Na sua visao, qual o papel do CEO e
qual o legado através do qual vocé gostaria
que a COMPANHIA fosse reconhecida
pelos seus diversos stakeholders?

PM - REDE D"OR: O papel do CEO é garantir que a
cultura da companhia seja preservada e enraizada
em cada unidade de negécio, em cada diretor, em
cada gerente, em cada colaborador. Buscamos
exceléncia em trés dimensdes de resultados na com-
panhia: técnico/ assistencial, experiéncia do cliente
e financeiro. Garantir que todos os colaboradores
estejam trabalhando diariamente nesta direcéo é um
desafio grande e motivador. Também julgo a defini-
cdo (em conjunto com o Conselho) e a execucdo da
estratégia como fundamentais e, ainda, a alocacéo
de capital, essa parte ndo se delega nunca — ainda
que tenhamos o envolvimento do time, claro. Sobre
legado, eu diria que é ver nosso propdsito realizado
a cada ano, a cada década: ampliar o acesso &
medicina de qualidade a cada vez mais brasileiros.

LC - ENEVA: Em uma empresa de capital infensivo e
reconhecida como um excelente alocador de capi-
tal, ¢ da maior importdncia o foco na entrega da

COMPANHIA
REDE D"OR
ENEVA
COSAN
NUBANK
RD
SUZANO
GERDAU
NATURA
LOCALIZA
VIBRA
WEG

geracdo de valor estimada no momento da decisdo
de investimento nos grandes projetos. Para tanto é
fundamental a manutenc@o de um time de executi-
vos alfamente qualificados, motivados e capazes de
propor e implementar as solucées para os diversos
desafios que estes megaprojetos representam para a
organizagdo. Ndo menos importante séo a otimiza-
cdo da geracdo de caixa, a disciplina no controle das
despesas necessarias para a continuidade das ope-
ragdes correntes em niveis de exceléncia e o acesso
a capital a custos competitivos, necessdrio para fazer
frente aos investimentos. Esse equilibrio é dindmico e
precisa ser constantemente monitorado e equaciona-
do sempre que acontecem mudancas nas premissas
de receita ou no ambiente macroeconémico.

As pessoas fazem as companhias e, porfanto o
sucesso da Eneva ndo seria possivel sem um time
de profissionais capacitados e motivados e que
trabalham em equipe, como um verdadeiro time.
Para assegurar um futuro de realizacdes ainda mais
contundentes, o papel do CEO deve ser o de atrair
e reter os profissionais com o perfil correto, manter
um planejomento da forca de trabalho que se ajuste
aos obijetivos estratégicos da companhia e um plano
de sucess@o robusto que garanta a continuidade da
empresa por décadas.



LHG

O principal legado a ser deixado para a Eneva
e pelo qual a companhia deve ser reconhecida, é a
construcéo de uma organizacGo de exceléncia que
controla com um portfélio de ativos operacionais
de alta qualidade, que seja resiliente a diversos ce-
ndrios econdmicos e que possa ser constantemente
ofimizado por um time comercial e de inteligéncia de
mercado, de forma que a soma do todo seja sempre
maior do que a contribuicdo individual de cada ativo,
caso fossem operados independentemente.

— COSAN: O principal papel do CEO é olhar as
varidveis principais que femos no negécio, capital e
gente, além de obviamente cuidar da cultura, que
estd por tras disso tudo. O desafio é montar um
time para que o CEO tenha tempo para se dedicar
ao negécio. Quando o urgente e o imporfante se
confrontam, o urgente sempre ganha, ainda mais
no Brasil que as coisas urgentes mudam da noite
para o dia. O CEO deve fer a visdo e estabelecer
a direcdo do negécio, alinhado com o conselho,
com o dono da empresa ou com o grupo de sécios.
E a partir daf desdobrar as implicacées de capital,
gente e cultura, criando um modelo de gestdo que
cascateie, definindo metfas e recompensas. Esse é
o desafio maior, montar um time que vai garantir
que essa engrenagem toda esteja funcionando e
entregando dentro do modelo que foi combinado.
Um time que tenha accountability, recompensa e se
sinfa dono da companhia.

Outro papel fundamental do CEO é o de comu-
nicador. O CEO é um grande comunicador dentro
da companhia. Ele orienta as expectativas. Deve ser
franco e deve ser percebido como alguém genui-
namente inferessado, justo, confidvel e verdadeiro.
A comunicacdo tem que ser alinhada com o que
o CEO estd fazendo, pautada pelo seu exemplo e
orientada pela sua postura. Também tem que ser
de acordo com o momento da companhia. Tem
circunstancias que a conversa fem que ser dura, fem
que enderecar os problemas. Se néo vira featro, faz
de conta, fdbrica de powerpoint.

Em termos de legado, alguns aspectos que tenho
orgulho. Primeiro, a cultura de partnership, que entre
outros aspectos, aumenta muito a capacidade de
mobilidade interna dos sécios. Depois, o fato de
termos encaixado toda a nossa agenda de transicdo
energética, de carbonizacéo, de ESG. Ainda estamos
longe de onde precisamos chegar, mas vejo a com-
panhia foda falando, pensando e se posicionando
sobre esses temas. Temos sido reconhecidos, temos

sido chamados para falar e discutir com clientes,
fornecedores e com o mercado. Em ferceiro, um
aspecto aparentemente menor, mas muito importante
é a seguranca da informacdo. Depois do episédio
que enfrentamos, nos dedicamos, aprendemos e
hoje as pessoas vém nos visitar, viramos benchmark.
Mudamos o jogo da tecnologia, descentralizando as
operacdes e avancando na transformacéo digital da
companhia. Resumindo os trés aspectos de orgulho
do legado: gente, ESG e transformacao digital.

DV - NUBANK: As funcées mais importantes do CEO

sGo: i) capacidade de desenhar e escalar cultura, o
que inclui manter o propésito central e os valores
fundamentais da companhia (ou seja, “a razéo filo-
sofica para a existéncia da empresa”); ii) definir uma
estratégia de longo prazo consistente e compativel
(ou seja, “o racional para a companhia existir e
vencer”) e iii) garantir que “as pessoas certas estejam
nos lugares certos” no time de executivos.

Gostaria que o Nubank fosse reconhecido como
uma empresa que teve a coragem e a tenacidade
de desafiar a sabedoria convencional ao competir
em um setor que parecia completamente “fora do
alcance” dos empreendedores. Como nos permi-
tirmos competir através de uma estratégia simples
de querer que os clientes “nos amassem fanatica-
mente”, fomos capazes de empoderar centenas de
milhdes de clientes através de melhores produtos
financeiros, influenciar todos os outros concorrentes
a melhorar produtos e servicos e, em Ultima andlise,
inspirar milhares de empreendedores em muitos
pafses latino-americanos criando novos disruptores
em muitos outros sefores e assim acelerando um
ciclo virtuoso.

MP - RD: O principal papel de um CEO é na alocacdo

de capital, 99% do meu tempo eu penso nisto. O
estranho é que as pessoas acham que isto é apenas
decisGo de investimento como por exemplo: capital
de giro, tecnologia, expansao fisica efc.

Alocar capital ¢ muito mais do que isto, as deci-
sbes que fomamos aqui na empresa onde envolvem
treinamento, desenvolvimento humano, ataque es-
pecfficos a mercado, melhorias de atendimento etc.
Vérias vezes sGo muito mais importantes do que as
tradicionais contas de capital.

Ter a cerfeza de fazer os investimentos corre-
tos deve ser o principal legado que iremos deixar
aqui na RD, pois com um bom retorno do capital
investido é que conseguimos continuar crescendo,



desenvolvendo pessoas e gerando valor para todos
os stakeholders.

WS - SUZANO: O papel do CEO ¢é o de instrumenta-

dor, de viabilizador do que a companhia entende
ser como se constréi valor e se atende a todos os
stakeholders. O maior desafio de uma empresa
é saber equilibrar o atendimento aos diversos
stakeholders. Porque todo mundo genuinamente
quer mais e merece mais — clientes, fornecedores,
colaboradores, acionistas, credores, comunidades
— e vocé tem que saber buscar instrumentos para
essa criacdo de valor e saber fazer de uma forma
equilibrada essa distribuicdo entre todos eles.
Costumo falar que é nossa responsabilidade deixar
todos um pouquinho infelizes, é impossivel deixar
todos hiperfelizes porque isso significaria uma mega
criacGo de valor que as vezes no longo prazo é muito
dificil de ser atingida. Mas a gente ndo pode deixar
ninguém muito infeliz, porque sendo vira um castelo
de areia e o sistema desmorona.

Esse é o nosso trabalho. E os stakeholders pre-
cisam ser ouvidos de forma recorrente para que a
gente possa entender quais sdo suas expectativas
naquele momento, porque este é um processo di-
némico. Mas o conjunto da obra é sair impactando
positivamente a sociedade. S6 hé sustentabilidade
se conseguimos impactar de forma recorrente a
sociedade como um todo.

GW - GERDAU: O papel do CEO vem se transformando

rapidamente ao longo dos Gltimos anos, embora
sua relevancia para as organizacdes nunca tenha
diminuido, pelo contrério. Acredito que um CEO
moderno e preparado para lidar com os desafios
da atualidade precise promover uma intensa ressig-
nificacdo de suas atribuicdes. Do ultrapassado Chief
Executive Officer para novas traducées da letra “E”,
especialmente Enabling, Energy and Education. Esses
novos significados ao papel de CEO permitem uma
profunda humanizacéo das organizacdes, buscando
uma nova equacdo de criagdo de valor com todos
seus stakeholders. Sobre o legado, acredito que o
principal é sermos reconhecidos por ser uma empresa
que participa de fato das solucées aos grandes pro-
blemas e dilemas da nossa sociedade. Seja por meio
dos nossos produtos e servicos, pela nossa atuacdo
social, ou mesmo pela nossa capacidade empresarial
de cooperar e influenciar positivamente a sociedade.

FB/JPF — NATURA: CEO tem o papel de propor planos
para o CA, debaté-los, e depois da decisdo do CA,
tem o papel de executd-los. Tem também o papel de
ser a referéncia de Valores da Companhia.

O CEO deve liderar a definicdo da estratégia,
alinhar todos stakeholders ao redor da ambicéo,
mobilizar a organizacdo para sua execucdo, zelar
pela qualidade da alocacéo de recursos e construir
continuamente capabilities que aumentem a proba-
bilidade de sucesso futuro através de investimentos
no desenvolvimento organizacional.

A Natura é uma Referéncia de empresa que “dd
certo fazendo as coisas certas do jeito certo” ..., ou
seja, que incorpora uma visdo Ambiental e Social,
usando esses pontos como alavancadores do cres-
cimento dos negécios.

Nosso legado é fazer da Natura um dos melhores
exemplos conhecidos de conciliacdo entre resul-
tados financeiros e prosperidade socioambiental.
Sermos reconhecidos por gerar valor financeiro
consistentemente acima dos pares e do mercado e
valor econdmico ainda maior para sociedade. Ser
uma referéncia para o capitalismo do século 21, o
capitalismo de stakeholders.

BL — LOCALIZA: Para ter sucesso num mundo de grande
volatilidade e mudancas répidas, o papel de qual-
quer lider, na minha visdo, demanda curiosidade,
resiliéncia e capacidade de adaptacdo.

No final de 2020, quando recebi a noticia do
Eugénio Mattar, cofundador e atual Chairman da
Localiza&Co, de que eu teria o privilégio de sucedé-
-lo como CEQ, procurei responder exatamente
essa pergunta: qual a misséo do CEO e como ter
sucesso na jornada? Conversei com alguns CEOs e
empreendedores que admiro, busquei inspiracdo em
livros?, artigos e podcasts e, apos reflexdo, cheguei
a 5 objetivos fundamentais:

i.  Afrair, inspirar e desenvolver um time de altis-
sima performance com uma cultura sélida

ii. ~ Garantir o alto desempenho e elevada repu-
tacdo da Companhia (“run the business”)

2 Um livio que me marcou foi “The Outsiders: Eight Unconventional
CEQOs” do W. Thorndike, que aborda 8 casos inspiradores de geracdo
de valor e disciplina na alocacéo de capital, muito alinhado com o jeito
da Localiza&Co.



iii. ~ Construir o futuro (“change the business”
—alocacdo de recursos disciplinada para cres-
cimento do EVA)

iv.  Cultivar relacdes de confianca e longo prazo
com stakeholders chave, dentro e fora da
companhia

v.  Cuidar do bem-estar fisico, mental, espiritual
e familiar

Para cada obijetivo, desenvolvemos métricas claras
para avaliar o desempenho. Além disso, foi necessa-
rio dedicar o tempo certo em cada frente, através de
rituais bem estruturados. Afinal, como a gente aloca
o fempo define claramente nossas prioridades (ou a
falta delas).

Com relacao ao legado, ao longo dos préximos
anos, a Localiza&Co serd mais que uma locadora
de carros e se consolidaré como uma das mais
completas plataformas de solucées de mobilidade
da América Latina. Encantaremos ainda mais os nos-
sos clientes, com uma equipe de alto desempenho,
continuando a ser reconhecidos pela geracdo de
valor superior para acionistas e a sociedade como
um todo.

Como parte dessa ambicdo, deixaremos de
ser uma empresa product-centric para nos trans-
formarmos em uma companhia customer-centric,
oferecendo em um Unico lugar todas as solucées de
mobilidade dos nossos clientes, sejam eles pessoas
fisicas ou empresas. Por exemplo, pessoas fisicas
poderdo contratar, usar e gerenciar aluguel de carros
eventual, carro por assinatura, compra de seminovos
e cuidar do seu carro préprio, tudo no App Localiza.
J& as empresas terdo uma solucdo customizada ofe-
recendo gestdo de frotas leves e veiculos especiais,
locacdo de caminhdes, telemetria e gestdo de viagens
corporativas, dentre outros. Clientes usando mais de
um produto da Localiza&Co, com elevados indices de
encantamento, permanecerdo mais tempo conosco
e, assim, terdo maior customer lifetime value.

Nosso mercado tem bastante potencial de
crescimento. Contamos com capital, talentos e deter-
minacdo que, acreditamos, nos permitirdo continuar
inovando para os clientes e ser o grande protagonista
no desenvolvimento do setor. Temos uma estratégia
clara para executar com exceléncia essa visdo e con-
tinuar a vencer no mercado. Pela ampla lideranca e
escala da Localiza&Co, entendemos também nosso
papel de contribuir para uma mobilidade sustentavel,
reduzindo e neutralizando emissées; usando energia
de fontes renovdveis; e cuidando do meio ambiente.

Temos consciéncia também da nossa responsabilida-
de na promocdo do desenvolvimento social do pais e,
por meio do Instituto Localiza, realizamos programas
de educacdo e incentivo ao empreendedorismo em
comunidades vulnerdveis — sempre mantendo os
mais altos padrées de governanca na atuacdo do
Conselho e management da Companhia e utilizando
préticas de integridade de classe mundial.

EP — VIBRA: Em primeiro lugar acredito que o CEO deve

sempre atuar como se a empresa fosse sua, liderando
a empresa com cabeca de dono, atuando sempre
na busca de resultados sustentdveis de longo prazo.

O papel do CEO é definir a estratégia, em
conjunto com o Conselho, e a partir daf liderar as
grandes transformacées estratégicas que irdo impac-
tar positivamente os resultados, as pessoas da Vibra,
a sociedade e o pafs.

Gostaria que féssemos reconhecidos como a
empresa que tem a preferéncia absoluta dos nossos
clientes em solucdes de energia. Empresa onde as
pessoas sdo felizes e prosperas, capazes de empre-
ender sonhos com diversidade, equidade e incluséo.
Entregamos resultados consistentes e acima do mer-
cado compardvel, com altos retornos para nossos
acionistas. Lider na descarbonizacdo dos nossos
clientes através de uma plataforma multienergia, e
para além dos nossos portées, como causa social,
ajudaremos milhares de familias, reduzindo a explo-
racdo sexual de criancas e adolescentes.

Dynamo Cougar x Ibovespa

Rentabilidade em R$ atée novembro de 2023

Perfodo Dynamo Cougar |bovespa*

225,9% 142,6%
60 meses 66,5% 42,3%
-11,2% 16,9%

4,6% 24,9%

14,9% 13,2%
No ano (2023) 18,4% 16,0%
No més (Novembro) 13,8% 12,5%

(*) Ibovespa Fechamento. O indice é apresentado para mera referéncia
econdmica e ndo constitui meta ou parémetro de performance do Fundo.



HS - WEG: O CEO tem que fer foco nas oportunidades
de desenvolvimento da companhia, na avaliacdo
dos riscos e no acompanhamento das resolucoes
dos principais problemas da companhia.

Como lider o CEQ deve inspirar e engajar a equi-
pe para os objetivos da companhia e envolvimento
das liderancas.

Sobre o legado, eu gostaria que a WEG fosse
reconhecida como uma empresa resiliente com
entregas de crescimento e resultados continuados a
todos os stakeholders.

2. Se voceé fosse descrever a COMPANHIA
através dos diversos atributos que fazem
uma companhia prosperar e se destacar

— cultura, gente, operacao, alocacao de
capital, competitividade, estratégia, entre
outros — quais deles vocé destacaria?

PM - REDE D"OR: Cultura de execucdo e exceléncia
nas trés dimensdes que citei: técnico/assistencial,
experiéncia do cliente e financeiro. Considero que
somos dgeis na fomada de decisdes estratégicas e
somos bons alocadores de capital. Mas o que nos
dd a maior vantagem competitiva, além da nossa
enorme escala, é a capacidade de execucdo dos
times. E o traco mais marcante da cultura, é que
todos colocam a mdo na massa para fazer acontecer.
Sejam médicos e enfermeiros na ponta ou executivos
do grupo.

LC - ENEVA: Primeiro de tudo, a nossa cultura, de
resiliéncia e propensdo para assumir e vencer
desafios, tomando riscos de forma responsével.
Sem riscos ndo existe criacdo de valor excepcional,
mas é necessdrio que os riscos sejam conhecidos,
avaliados e que planos de contingéncia exequiveis
existam e possam ser acionados quando necessdrio.
Essa é uma cultura que a Eneva desenvolveu e vem
aprimorando ao longo dos anos e da experiéncia
adquirida ao vencer obstéculos que muitos acredi-
tavam infransponiveis.

Nossa cultura, associada ao pioneirismo dos
projetos da Eneva, fez com que esta empresa se
tornasse uma das melhores alocadoras de capital
do mercado, desenvolvendo e implantando projetos
e solucdes de energia inovadoras para o Brasil, em
regides de fronteira que concorrentes mais conser-
vadores néo se arriscariam fazer.

Em seguida, o conjunto de competéncias de-
senvolvidas na Eneva, que é singular no mercado
brasileiro. Somos a Unica companhia capaz de
avaliar, desenvolver, implementar e operar projetos
complexos de energia e gds natural de forma ver-
ticalizada, da exploracéo a entrega do elétron no
fio ou a enfrega de gés natural em diversas formas
para grandes clientes. Tudo isso otimizado por uma
unidade de comercializacéo de energia e gés focada
em incrementar o valor do portfélio de ativos da
companhia.

Por fim, as ligacdes entre um conjunto de compe-
téncias tGo variado t&m que ser fortes e diretas para
que decisdes complexas, muitas vezes baseadas em
informacdo incompleta, sejam fomadas com preci-
sGo e agilidade. A estrutura organizacional da Eneva
aliada & nossa cultura permite que os diferentes de-
partamentos da companhia, sejam eles operacionais,
engenharia, G&G ou as dreas de suporte, trabalhem
colaborativamente compartilhando informacaes,
agilizando a tomada de decisées, antecipando
dificuldades para corrigir o curso e produzindo re-
sultados enquanto minimiza desperdicios.

LHG - COSAN: As nossas principais fortalezas séo cultu-

ra, gente e execucdo. Alocamos bem capital e somos
competitivos. Escolhemos bem ativo, escolhemos
bem gente e executamos. Temos muita persisténcia
e capacidade de execucdo. Somos um grupo que
consegue olhar os negécios pela ética da execucdo
e das pessoas. Temos muito foco na operacdo e
temos persisténcia, disciplina e o inconformismo que
vem do Rubens (Ometto, fundador e chairman do
Grupo). Ha no mercado um perfil tipico de executi-
vos que explica o que aconteceu. Os nossos tentam
mudar o que vai acontecer. Ao longo dos anos, ou a
gente froca as pessoas, ou a gente consegue mudar
as pessoas para que elas tentem de fato mudar as
coisas. A gente aposta muito nas pessoas. Muitos
estavam reprimidos, mal orientados, com pouco
espaco, operando muito aquém de suas capacida-
des em sistemas hierdrquicos, por vezes, obscuros.
Quando vocé empodera, “isso é seu”, as pessoas
brotam, e entregam.

Outro aspecto é a alocacdo de capital. E buscar
ativos que séo Unicos, dificeis de serem replicados,
com razodvel grau de complexidade, baixo grau de
competicdo, sempre com um olhar de longo prazo,
horizonte onde o olhar de dono opera com grandes
vantagens.



DV - NUBANK: Concordamos com Peter Drucker que

“a cultura engole a estratégia no café da manha"”?.
Arriscamos até ir além: pensamos que “a cultura
engole tdticas, pessoas, competitividade, efc... no
café da manha”. A cultura é o concreto e o aco
que sustentam a empresa, e o peso e a altura do
arranha-céu (ou de uma empresa) serdo determi-
nados diretamente pela resisténcia das bases. Por
que dizemos isso? Porque a cultura atrai pessoas, as
pessoas constroem produtos e os produtos atraem
clientes. Assim, em 0ltima andlise, os clientes estéo
comprando cultura e ndo produtos. E, no longo
prazo, a capacidade de a empresa executar sua
estratégia estd diretamente ligada & forma como
executa os seus valores culturais.

No caso do Nubank, nossa cultura é definida
por cinco valores: i) queremos que os clientes nos
amem fanaticamente; ii) femos fome e desafiamos
o status quo; iii) construimos equipes fortes e diver-
sas; iv) somos donos, ndo inquilinos; e v) buscamos
continuamente eficiéncia inteligente. Esses valores
culturais explicam entdo todas as outras partes da
nossa empresa: nossa estratégia é vencer criando
produtos e servicos que facam com que os clientes
nos amem fanaticamente. As pessoas que chegam
ao Nubank s@o atraidas pelo impacto que criamos
na sociedade como empresa, mas também apre-
sentam certos tracos de carédter alinhados a esses
valores, como inconformismo, pensamento critico,
trabalho érduo, adaptabilidade, diligéncia, criativi-
dade, elevada capacidade de agir com propésito e
de colaborar. Selecionamos ativamente candidatos
e Nubankers que aderem a esses valores. E quando
assim o fazem, eles criam produtos e servem clientes
sempre alinhados & nossa cultura.

Como qualquer bom engenheiro sabe, é muito
mais dificil e caro mudar as bases do arranha-céu
depois que ele estiver construido. Da mesma forma,
a cultura de uma empresa é desenhada nos primeiros
seis meses pelos primeiros dez a quinze funciondrios.
Sabendo disso, tivemos muito cuidado na elabora-
cdo da nossa cultura durante os primeiros dias, e o
tempo e a energia gastos nesta empreitada foram os
melhores investimentos que jd fizemos, pois rendem
dividendos todos os dias. No entanto, a cultura tam-
bém requer fortalecimento e aprimoramento ativo
por meio de cuidados constantes.

3 No original em inglés: “Culture eats strategy for breakfast”.

MP - RD: Na RD, temos trés valores superimportantes na

nossa cultura, que chamamos de “superpoderes”,
e fodos que estdo dentro da empresa conseguem
vivenciar isto com muita forca. Eu acho que eles sdo
os principais atributos do nosso sucesso:
Cuidamos de gente, genuinamente cuidamos das
pessoas como parte do nosso negécio, néo apenas
dos nossos clientes, mas também de todo time que
trabalha conosco. Temos uma preocupac@o com o
talento interno, principalmente na operacéo. Todos
os gerentes, gerentes regionais e diretores da ope-
racdo de farmdcias sao desenvolvidos internamente,
ndo contratamos uma pessoa fora deste sistema jd
faz mais de 20 anos.

Executamos com foco, sempre que desenvolvemos
uma estratégia, ou criamos um processo novo fa-
zemos da melhor maneira possivel. Se nao for para
fazer bem-feito, preferimos néo fazer. Gostamos de
processos estaveis e inovadores que fragam resulta-
dos bem mensurdveis, nGo apenas financeiros, mas
também na experiéncia dos nossos clientes.
Construimos o Futuro, toda a nossa estratégia é
sempre pensada no longo prazo. Temos uma nogdo
clara da oportunidade que este setor tem com o en-
velhecimento da populacdo, e desenvolvemos tudo
na empresa para continuarmos relevantes em todos
os cendrios possiveis. Mesmo que para conseguir isto
precisamos investir um pouco mais no curto prazo.

WS - SUZANO: A Suzano se autointitula uma empresa

de inovabilidade, inovacdo com sustentabilidade. Eu
entendo que isso é uma forma de poder impactar,
criar e compartilhar valor com todos os stakeholders
e desenvolver a empresa para o futuro.

Se vocé me perguntasse dessas caracteristicas
aonde a Suzano tem acertado mais ao longo da
histéria, imagino que seja na alocacéo de capital.
Nés temos uma empresa que é de capital intensivo
e, portanto, eu costumo falar que errar no varejo a
gente erra todos os dias, ndo pode errar no ataca-
do, porque no atacado, se errar, as vezes é dificil
reverter, ou custa muito caro reverter. Entdo esse é
0 nosso papel.

GW - GERDAU: Poucas empresas no mundo possuem

tanta longevidade como a Gerdau. Nao é fécil uma
empresa completar 122 anos de histéria e celebrar
essa data estando no seu melhor momento e super
bem-preparada para o futuro. Alinhados ao que
pensava Peter Drucker, sempre procuramos ter uma
cultura que falasse mais alto do que a estratégia e



que colocasse sempre os clientes & frente das nossas
escolhas. Essa cultura nos possibilitou atrair, refer e
engaijar, de uma forma muito diferenciada, pessoas
incriveis, com altissima capacidade de criacdo e
execucdo, o que nos possibilitou vencer a maior parte
dos desafios que se apresentaram no Ultimo século.

FB/JPF - NATURA: A Cultura da Natura é — sem divida

BL -

— o pilar do sucesso dessa empresa ao longo dos
seus 50 anos. Estd nas entranhas das pessoas, das
decisdes e dos modelos de negécios.

Afilosofia empresarial da Natura (crencas, razéo
de ser) orientou (e segue orientando) decisdes que
modelaram o negécio e geraram diferenciacéo.

Ahabilidade de traduzir esta filosofia em negécios
competitivos depende de gente e da cultura, que
coletivamente construiram fortalezas em marcas, pro-
dutos, servicos e comportamento empresarial. Desta
forma fidelizamos clientes e consultores e ganhamos
da sociedade um “share of heart” ainda maior que
nosso “share of pocket”.

LOCALIZA: A Localiza&Co possui vantagens com-
pefitivas tangiveis, como, por exemplo, menor net
fleet depreciation e menor custo de funding, que se
traduzem diretamente em maior geracao de valorem
comparagdo aos concorrentes. Ao mesmo tempo, a
Companhia possui uma forma distintiva de tomar
decisdes e gerenciar o negécio. Assim, descrevendo
a L&CO, eu destacaria a nossa Gente, Cultura e DNA
de geracéo de valor como nossos principais atributos.
Gente Que Inspira. Acreditamos que negécios
similares, com gente diferente, geram resultados
absolutamente distintos. Na era do conhecimento,
um tfalento diferenciado pode gerar multiplas vezes
mais resultado do que um contribuidor médio.
Na Localiza&Co, investimos energia para atrair
as melhores pessoas e manter um excelente clima
organizacional, mesmo num ambiente de alta com-
plexidade e intensidade. Construindo nessa direcéo,
nos Ultimos anos, a Companhia fem sido reconhe-
cida como uma das 10 melhores empresas para se
trabalhar do Brasil pela GPTW, mesmo num cendrio
desafiador de mercado e em contexto de integracdo
pbs-combinacdo de negécios. Pessoas de alto de-
sempenho e engajadas permanecem mais fempo
na Companhia, encantam mais os clientes, inovam
e operam com mais agilidade, tomam melhores
decisdes e geram valor superior no longo prazo.
Comunicacdo frequente e transparente, presenca
na linha de frente e prétficas avancadas de gestdo

de pessoas sGo fundamentais, incluindo politicas de
recompensas, desenvolvimento e diversidade e inclu-
sGo. Cuidado genuino com a nossa equipe para criar
relaces de confianca e longo prazo é essencial para
nds. Assim, estamos permanentemente aumentando
a densidade de talentos, garantindo que temos as
pessoas certas nas posicdes certas, altamente mo-
tivadas, para alcancar os objetivos atuais e futuros
da Companhia.
Cultura. A medida que crescem, as empresas
capturam vantagens de escala, porém, enfrentam
as dores oriundas do préprio crescimento, como
a perda de agilidade, aumento da burocracia,
distanciamento do cliente, e, em alguns casos,
complacéncia e erosdo da esséncia dos fundadores,
que invariavelmente as levam ao declinio.
Conscientes desse desafio, na Localiza&Co tra-
balhamos ativamente para manter uma atitude de
insurgente em escala (combinacéo de escala com
agilidade) e garantir que os nossos quase 20 mil co-
laboradores sejam um exemplo da prética dos nossos
5 valores culturais: 1) Gente que Inspira, 2) Cliente
é a Nossa Paixéo, 3) Re§u|fodos Extraordindrios, 4)
Atitude de Dono, e 5) Etica e Confianca. Um dos
nossos tracos no valor Atitude de Dono é agir com
humildade e agilidade, o que nos incentiva a estar
sempre nos adaptando e aprendendo, cientes de
que sucesso passado ndo garante sucesso futuro.
A maioria das organizacées fala de cultura e
possui quadros de valores nas paredes dos seus
escritérios. Contudo, sGo poucas as empresas
que fazem uma gestdo robusta, com processos,
indicadores e rituais para garantir comportamentos
realmente alinhados aos seus valores essenciais. Na
Localiza&Co, cultura é tema prioritdrio. A prética
dos valores vem, em primeiro lugar, pelo exemplo e
consisténcia da lideranca. Nossas crencas pautam
a nossa forma de comunicar, contratar, incentivar,
reconhecer e desligar. Na Gltima pesquisa de clima
organizacional, cerca de 90% dos colaboradores
manifestam que praticamos os valores culturais to-
dos os dias e 95% acreditam firmemente no futuro
da Companhia. Esses dados nos levam a acreditar
que estamos no caminho cerfo e nos motivam a
evoluirmos ainda mais nesse tema.
DNA de geragdo de valor. Como companhia de ca-
pital infensivo, a Localiza&Co foi a primeira empresa
no setor do mundo a adotar o EVA (Economic Value
Added) e a criar métricas, processos e incentivos para
garantir a geragdo de valor com visdo de longo prazo.
Assim, as decisdes-chave de alocacdo de capital da



Companhia — como, por exemplo, a precificacdo do
aluguel, aquisicdo de frota, avaliacdo de desempenho
de canais ou |o]os, ou investimentos em novos negé-
cios — usam o ROIC-spread como bussola principal.
Vou comentar, na préxima pergunta, como esse DNA
de geracdo de valor foi fundamental para o sucesso
da Companhia durante a pandemia.

EP - VIBRA: Acredito que em qualquer empresa as
dimensées de gente e resultado sdo aquelas que
nos diferenciam como uma empresa sustentvel no
longo prazo. Uma equipe de alta performance em
que conseguimos maximizar o potencial individual
e coletivo ao mesmo tempo, com um processo de
gestdo que assegure entrega de resultados, através
das pessoas e equipes, no longo prazo.

Outros atributos fundamentais e Unicos na Vibra,
sGo a nossa infraestrutura logistica e nossa extensa
base de clientes, ativos que nos ddo uma vantagem
competitiva relevante.

HS - WEG: Cultura, desenvolvimento das pessoas e ges-
tdo participativa como pontos a serem destacados.

3. Qual o momento mais desafiador
enfrentado em sua gestao? Quais elementos
se provaram fundamentais para que a
COMPANHIA pudesse superar tamanha
dificuldade? Quais as licdes aprendidas?

PM — REDE D"OR: Sem duvida, a pandemia. Nossa
operacdo como um todo ficou sob stress. Princi-
palmente as dreas assistenciais, em plena batalha
na linha de frente. Tivemos 6.000 colaboradores
afastados simultaneamente... montamos um ga-
binete de crise que gerenciava todos as demandas
dos hospitais — recursos humanos, equipamentos,
insumos — para que a operacdo ndo parasse e
conseguissemos atender a demanda gigantesca de
pacientes. Montamos milhares de leitos de terapia
intensiva e algumas cidades ndo colapsaram na
salde privada por essa capacidade de mobilizacao
que tivemos. Destaco ainda os mais de 1.000 leitos
que apoiamos a abertura para atender gratuita e
exclusivamente pacientes do SUS, incluindo dois
hospitais de campanha que construimos em 15
dias, financiamos com capital totalmente privado e
operamos no Rio de Janeiro. Também reformamos
e apoiamos a operacdo de um pavilhdo da Santa
Casa de Sao Paulo, com 140 dos leitos. Foram

mais de 300 milhées de reais em doacdes da Rede
D’Or nestes projetos. Temos muito orgulho do que
a empresa entregou durante esse perfodo tdo dificil
para a sociedade. A capacidade de execucéo e o
trabalho em equipe foram fundamentais. Tinhamos
que tomar muitas decisdes dificeis e rapidamente. E
ajustar rotas muito répido quando necessario.

LC - ENEVA: Vou considerar aqui todo o meu perfodo

envolvido no “projeto” Eneva (9 anos), primeiro
como COOQ e no presente como CEQ. A empresa
venceu diversos desafios, mas trés foram marcantes:
Alcancar a producéo de gds para operar o comple-
xo do Parnaiba a 100% em 2016, o que naquele
momento muito poucos acreditavam ser possivel; a
recuperacdo financeira a partir do sucesso do Re-
IPO e do follow-on em 2017/18 e; a conclusdo do
primeiro grande ciclo de crescimento da companhia,
que se iniciou com a vitéria de dois grandes projetos
em leildes de energia nova, Parnaiba V e Azuldo-
Jaguatirica e que se encerrou com a entrada em
operacdo comercial destes projetos. O diferencial
aqui mais uma vez foi a resiliéncia do time e a vontade
de assumir e superar grandes desafios, o que viria a se
tornar a principal caracteristica da cultura da Eneva.
Hoje, nosso maior desafio é sem ddvida entregar
as promessas do segundo grande ciclo de crescimen-
to da companhia. Iniciado em 2022, nosso segundo
grande ciclo de crescimento fem como principais
desafios o projeto Azuldo 950, a construcdo da
planta de liquefacdo de gés do Parnaiba, as inciativas
para extrair valor do Hub Sergipe e a conclusdo e
estabilizacdo de Futura |. Para alcancarmos o mesmo
éxito de perfodos anteriores, contaremos mais uma
vez com o espirifo empreendedor e com a vonta-
de de vencer desafios da companhia, associado
a um conjunto de competéncias Unico, capaz de
conceber e implementar as mais variadas solugoes
para superar obstéculos e extrair o mdximo valor
destes projetos. Se comparada com a companhia
que em 2018 assumiu os desafios do primeiro ciclo
de crescimento, a Eneva de 2023 é uma empresa
muito mais preparada para enfrentar e entregar re-
sultados expressivos neste novo ciclo de crescimento.
Nés crescemos, aprendemos muito, ampliamos e
aprimorarmos nossas competéncias, aumentamos
nossas vantagens competitivas e estamos muito
mais preparados para entregar os objetivos que nos
propusemos para o novo ciclo que se inicia.



LHG - COSAN: O momento mais desafiador foi a com-

binacdo da COVID, com o ataque de hackers, no
momento da minha transicdo para CEO em marco
de 2020. Ali, nés conseguimos provar nossa forca
de trabalho conjunto, a capacidade de aglutinacéo
como organizago que existia, mas ndo estava sendo
explorada. Trabalhamos juntos, conseguimos gerar
sinergias entre as empresas do Grupo e em segui-
da a partnership envelopou tudo. Um periodo de
grande dificuldade e questionamentos, porque nossa
operacdo é toda no campo. Foi um momento de
altissima pressdo operacional, tihhamos que manter
o abastecimento sabendo que atividades importantes
na vida de 20% dos brasileiros dependem da Cosan.
A Cosan ndo pode parar. E assim, fomos um dos
grupos empresariais pioneiros em anunciar o com-
promisso de ndo demitir nenhum colaborador por
um prazo razodvel, quando todos pensavam apenas
no dia de amanha. Estabelecemos comités de crise e
varias das rotinas atuais dos sécios comecaram ali,
com calls semanais e a pauta de assuntos que estdo
sendo tratados pela partnership.

DV - NUBANK: Houve vdrios momentos desafiadores

desde o inicio da empresa em 2013. O ambiente
macroecondmico que temos visto como empresa é
“o pesadelo” para qualquer empresario no negécio
de servicos financeiros orientados para o crédito:
tivemos um crescimento do PIB nada estelar na taxa
de 0,15% ao ano na ltima década, presenciamos a
pior recessdo no Brasil em 2014-2016, quando o PIB
contraiu 7%, depois passamos por uma pandemia e
em seguida enfrentamos um ambiente de inflacdo
elevada acompanhado por um rdpido aumento
nas faxas de juros. Assistimos a um impeachment
presidencial e ao maior escandalo de corrupcéo da
histéria deste pafs. Como uma jovem startup, que
ndo conseguiu levantar divida ou capital préprio no
mercado brasileiro, dado o ceticismo exacerbado
dos especialistas da indUstria local, todas essas
manchetes da midia criaram uma continuidade
de momentos dificeis e fizeram com que vdrios de
nossos potenciais investidores estrangeiros mudas-
sem de ideia sobre investir no Brasil ou no Nubank
vdrias vezes.

MP - RD: Acho que o principal desafio da minha gestdo

na empresa foi sempre em preservar as principais
caracteristicas das duas marcas que formaram a RD.

Este desafio se mostrou presente logo que entrei
na companhia e esta preocupacdo ainda continua no
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meu dia a dia. Conseguimos manter a exceléncia de
execucdo e simplicidade na decisdo que uma marca
sempre trouxe, com uma estratégia inovadora e
contemporénea que a outra marca sempre desejou.

O nosso primeiro teste para conseguir isto ocor-
reu logo no feriado de carnaval de 2014, quando
finalizamos todo o processo de integracdo das duas
operacdes, isto gerou o principal pilar para construir
a empresa que nos trouxe até aqui.

SUZANO: Todos nés temos medos e insegurancas.
Uma maior inseguranca foi quando veio a covid e
nds ndo entendiamos qual impacto isso iria causar na
sociedade como um todo e qual seria o outcome do
processo, como ele se desenrolaria. Isso obviamente
gerou uma necessidade em todos nds de sermos ain-
da mais conservadores na forma em que atudvamos,
para nos prepararmos talvez para um inverno muito
longo. E era um ambiente onde havia muita insegu-
ranca fambém na pessoa fisica, havia muito receio
do que iria acontecer. Aquele foi um momento dos
maiores desafios que vivenciei na Suzano.

GW = GERDAU: O momento mais desafiador enfrentado

na minha gestdo foi a pandemia de Covid-19, que
atingiu de forma mais intensa nossa empresa no
més de marco de 2020 e ainda continua trazendo
consequéncias aos negdcios. Conseguimos superar
os momentos mais dificeis com muita empatia e
muita escuta ativa para ouvirmos as necessidades
dos nossos diversos stakeholders. As pessoas, in-
dependentemente de como se relacionam com a
empresa, dos colaboradores e seus familiares aos in-
vestidores, senfem bastante inseguranca em enfrentar
aquilo que nunca viveram, por isso foi fundamental
uma enorme proximidade com todos eles para que,
juntos, pudéssemos buscar as solucdes para as mais
variadas questdes que se apresentaram.

FB/JPF — NATURA:

Turnaround da Natura em 2016/2017 - impor-
téncia de um bom plano estratégico e da mobilizacdo
das pessoas para uma execucdo com clareza e
disciplina gestdo de cultura;

COVID - quando todas as referéncias sdo perdidas,
acdes coerentes com os valores da empresa, cuidan-
do das pessoas, dos clientes, dos colaboradores,
fornecedores, da sociedade em geral se pagam;
Redefini¢do Grupo Natura&Co em 2022 - im-
portancia de uma boa governanca para promover
o alinhamento dos interesses de todos stakeholders



traduzidos em uma estratégia corporativa coerente,
uma estrutura de capital sauddvel e uma estrutura
societdria eficiente;

As aquisi¢des da Avon e The Body Shop - foram
cerfamente os maiores desafios dos Gltimos anos.
As dificuldades estdo sendo superadas sem que haja
mudanca na Cultura da empresa e nos seus Valores
bdsicos.

Foi importante o compromisso de todos e a
ciéncia de que a Natura é um motivo de orgulho
brasileiro, e adota um modelo de negécios que deve
cada vez mais servir de referéncia para muitas outras
empresas. Nao pode dar erradol!

LigGo: muitos passos ao mesmo tempo, entrando
em novas geografias, sem fer uma estrutura para
administrar essa nova fase.

BL - LOCALIZA: Um dos periodos mais desafiadores para

todos nés foi o da pandemia de Covid-19. O nosso
sefor enfrentou uma dindmica bastante particular,
que colocou em teste nosso DNA de geracéio de
valor com visdo de longo prazo.

Entre o terceiro trimestre de 2020 e meados de
2022, houve grande escassez de semicondutores no
mercado global, que resultou em uma queda rele-
vante na producdo de veiculos. Consequentemente,
a oferta de carros novos diminuiu, os precos dos
carros aumentaram* e houve uma piora substan-
cial das condicdes de compra dos carros pelas
locadoras, justamente porque a demanda estava
muito maior que a oferta. Além disso, a taxa bdsica
de juros (SELIC), uma das principais despesas no
nosso negdcio, que é intensivo em capital, passou
de 3,75% em 03/2020 para 13,75% em 08/2022.

Nesse cendrio, vdrios concorrentes da Localiza &Co
adotaram uma abordagem extremamente agressiva
de crescimento, acelerando a suas compras de car-
ros. Assim, surgiu um dilema bastante desafiador: a
Localiza&Co devia intensificar a alocacdo de capital
(comprar frota) com expectativa de retorno abaixo
dos obijetivos da Companhia, potencialmente des-
truindo muito valor; ou decidir abrir mao de market
share no curto prazo, visando um resultado consis-
tente no longo prazo?

Apds profunda reflexdo (e muita conta), decidi-
mos seguir nossa bussola de geracéo de valor com

4 Em pesquisa realizada a partir da tabela Fipe, UBS aponta aumento

de cerca de 75% do preco dos carros, no perfodo entre agosto de

2020 e novembro de 2023.
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visGo de longo prazo. Para alocar esses recursos nas
condicdes existentes naquele momento, terfiamos de
acreditar que o aumento do preco do aluguel e do
valor futuro do carro seminovo estaria muito acima
dos nossos cendrios mais ofimistas. Na prética, o
ROIC de reposicdo desse capital adicional, nas nossas
estimativas, estava muito abaixo dos nossos objetivos.

Assim, tomamos uma decisdo dificil e contrain-
tuitiva: irfamos perder market share no curto prazo,
para vencer no longo prazo. A pressdo para acelerar
a aquisicio de frota de uma parte relevante dos
agentes do mercado foi bastante intensa. Terfamos
de esperar pelo menos 1 ano para saber se a decisdo
seria a melhor para a Companhia ou néo.

Fomos construindo conviccdo, usando dados e
alavancando nossa extensa experiéncia no setor.
Encaramos o desafio com mentalidade de cresci-
mento: era também uma boa oportunidade para
aprender a operar uma frota com maior quilo-
metragem. Criamos tecnologia e know-how para
manutencéo e processos de alocacdo de carros por
segmento de clientes, que deixaram aprendizados
muito valiosos desse perfodo. E nos mantivemos
atentos, a todo momento, monitorando se as vari-
dveis que nos levaram por esse caminho mudavam
(fato que néo aconteceu).

No final, a nossa tese de ser mais seletivo na
alocacdo de capital no perfodo se provou correta
e, como acontece apds a maioria das crises, criou
uma oportunidade para a Localiza&Co consolidar
ainda mais a sua lideranca no setor, além de se di-
ferenciar na geracdo de valor e robustez financeira.
Em momentos de bonanca, costuma ser mais fécil
ser leal & cultura declarada de uma organizacéo.
Mas sGo nos momentos de estresse e adversidade
que as crencas e “jeito de ser” verdadeiros acabam
transparecendo.

VIBRA: Momento mais desafiador na Vibra foi ao
longo do primeiro trimestre de 2023, recém-chegado
na companhia, e um trimestre com resultados ruins,
sendo que naquele momento eu ainda ndo tinha
conhecimento mais profundo das principais alavan-
cas de valor da Vibra. O mais fundamental naquele
momento foi eu ter entrado rapidamente em todos
os defalhes do negécio para entender como rapi-
damente reverter o resultado.

Em momentos de crise é fundamental o CEO se
aproximar das equipes e das operacdes para junto
com eles encontrarmos as solucdes que irdo nos
fazer superar o momento desafiador.



DYNAMO COUGAR x IBOVESPA

(Rentabilidade em US$*) HS - WEG: Dada nossa presenca global, superar a pan-
demia em diferentes momentos representou nosso
maior desafio. Nesse contexto, foi essencial adotar

DYNAMOCOUDG‘;R 'BOVESP‘I‘;*d uma gestdo ainda mais participativa na avaliacéo
Periodo NoAno  1789/93 NoAno  1100/93 dos cendrios globais, adaptando-nos a realidades
distintas em cada mercado de atuacéo.
1993 38,8% 38,8% 7,7% 7,7% Enquanto lidévamos com a complexidade da
1994 245,6% 379,5% 62,6% 75,1% situacdo como empresa, enfrenfamos, juntamente
1995 -3,6% 362,2% -14,0% 50,5%

com diversas outras organizaces, o desafio de in-

1996 53,6% 609,8% 53,2% 130,6% . . ; . -
1997 6.2% 565.5% 3479 210,6% ﬂuenoqr e pomopgr' 0T|v0m§nfe na mplemgnfogoo
1998 19.1% 438,1% 38,5% 91.0% de medidas para mitigar os riscos nas comunidades,
COCI  104,6%  1.001,2% 702%  2249% visando preservar vidas.

2000 3,0% 1.034,5% -18,3% 165,4%

2001 -6,4% 962,4% -25,0% 99,0% Rio de Janeiro, 19 de dzembro de 2023.
2002 -7,9% 878,9% -45,5% 8,5%

2003 93,9% 1.798,5% 141,3% 161,8% ~ .. .

2004 64,4%  3.020,2% 282%  2357% Informagoes adicionais:

2005 41,2% 4.305,5% 44,8% 386,1%

2006 49,8% 6.498,3% 45,5% 607,5% «  Data de Inicio: 01/09/1993

2007 59,7% 10.436,6% 73,4% 1.126,8% *  Objetivo: Proporcionar aos cofistas valorizagdo real de suas cotas a médio
2008 -47,1% 5.470,1% -55,4% 446,5% e longo prazo, mediante aplicacéio de, no minimo, 95% (noventa e cinco
2009 143,7% 13.472,6% 1452%  1.239,9% por cento) do seu patriménio liquido em cotas do Dynamo Cougar Master
2010 28,1% 17.282,0% 56%  1.331,8% Fundo de Investimento em Acdes (“Fundo Master”)

2011 -4,4% 16.514,5% -27,3% 929,1% *  Publico-alvo: Investidores qualificados

2012 14,0% 18.844,6% -1,4% 914,5% *  Status: Fechado para aplicacées

2013 -7,3% 17.456,8% -26,3% 647,9% *  Caréncia para resgate: 12 meses de caréncia ou taxa de liquidez de
2014 -6,0% 16.401,5% -14,4% 540,4% 3% para resgates dentro deste perfodo*

2015 -23,3% 12.560,8% -41,0% 277,6% *  Cota de Resgate: D+12 (corridos)*

2016 42,4% 17.926,4% 66,5% 528,6% *  Pagamento do Resgate: D+2 (Uteis) da converséo da cota*

2017 25,8% 22.574,0% 25,0% 685,6% *  Tributagdo aplicavel: Renda varigvel

2018 -8,9% 20.567,8% -1,8% 671,5% o Classificagdo Anbima: Acées Livre

2019 53,2% 31.570,4% 26,5% 875,9% e Taxa de administragéo: 1,90% ao ano no Fundo + 0,10% ao ano
2020 -2,2%  30.886,1% -20,2% 679,0% no Fundo Master

2021 -23,0% 23.762,3% -18,0% 538,9% *  Taxa de Performance: 15% do que exceder IPCA + IMAB*

2022 -7,8% 21.899,9% 12,0% 615,4% ¢ Patriménio liquido médio mensal dos Gltimos 12 (doze) meses:
2023+ 252%  27.437,2% 22,7% 777,5% R$ 5.691,1 milhdes.

(*) Veja descricdo detalhada no regulamento.

(*) Tendo em vista se tratar de um Fundo existente desde 1993, os valores
foram convertidos para délar (US$) como forma de expurgar a volatilidade Para mais informacées sobre a Dynamo
da moeda brasileira ao logo do periodo e, dessa forma, minimizar o risco de § Y !

possiveis interprefacées equivocadas do leifor em uma decisGo de investimento/ sobre o Dynomo COUgOI’ OuU para comparar a
desinvestimento. O Dynamo Cougar é um fundo de investimento em cotas de fundo performo nce do Fundo com diversos indices,
de investimento em acées e estd fechado para captacdo. (**) Ibovespa fechamento.
O indice é apresentado para mera referéncia econémica e ndo constitui meta ou
pardmetro de performance do Fundo. (***) Rentabilidade até novembro de 2023.

em periodos especificos, visite nosso site:

www.dynamo.com.br

Esta carta é publicada somente com o propésito de divulgacdo de informagées e néo deve ser considerada como uma oferta de venda do Dynamo Cougar ou de qualquer
outro fundo, nem tampouco como uma recomendacéo de investimento ou desinvestimento em nenhum dos valores mobilidrios citados. Todos os julgamentos e estimativas
aqui contidos sdo apenas exposicoes de opinides e podem mudar a qualquer momento, sem necessidade de aviso. As informagées contidas neste documento sdo, no melhor
entendimento da Dynamo, materialmente precisas. Néo obstante, a Dynamo néo se responsabiliza por eventuais erros, omissées ou imprecisées nas informacdes divulgadas.
A rentabilidade obfida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada é liquida das taxas de administragéo e performance, mas néo é
liquida de impostos, ajuste de performance e faxa de saida, caso aplicéveis. O investimento em fundos de investimentos apresenta riscos. Leia cuidadosamente o regulamento
antes de investir. O regulamento do Dynamo Cougar estd disponivel na pagina da Dynamo na rede mundial de computadores em www.dynamo.com.br. Os investimentos
em fundos néo sdo garantidos pelo administrador ou por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito. Supervisdo e Fiscalizacdo: Comissdo
de Valores Mobiligrios — CVM Servico de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br.
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