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Caros investidores e amigos,

Em meio as flutuacbes de humor do mercado, buscamos a solidez dos balangos e dos
fluxos de caixa das empresas. Nosso compromisso € proteger e multiplicar o capital com

disciplina e visao de longo prazo.
Boa leitura!
RENTABILIDADE DO FUNDO

O fundo REACH SMALL CAPS acumulou alta de 3,5% em junho enq

-0,1% e o indice de small caps subiu 1,1%. No acumulado desde o ini

enquanto Ibovespa subiu 5,5% e o indice de Small Caps caiu -1,2%.
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fev/24 mar/24 abr/24  mai/24  jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24
Reach Small Caps - - - -7,4% -2,1% 2,1% 3,0% 4,5% -2,1% -0,1%
Ibovespa -3,1% -3,0% 1,5% 3,0% 6,5% -3,1% -1,6%
Smallcaps B3 -7,8% -3,4% -0,3% 1,5% 4,7% -4,3% -1,3%

mar/25 mai/25  jun/25 jul/25 set/25 out/25

Reach SmallCaps 10,1% -4,6% 0,7% 79% 6,5% 3,5% - - - -
Ibovespa 4,9% -2,6% 6,1% 3,7% 1,5% -0,1%
Smallcaps B3 6,1% -3,8% 6,8% 8,3% 5,9% 1,1%
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Sobrevivendo a Bipolaridade do Mercado

Durante conversas com clientes, pares e parceiros, € comum receber dois tipos de
feedbacks completamente conflitantes:

1. "Estamos vivendo uma oportunidade unica para small caps muito alavancadas: os
juros vao cair, provavelmente teremos uma mudanga politica favoravel no proximo
ano. Coisa de multiplicar o capital por dez."

2. "E loucura comprar a¢des de empresas sabendo que os resultados vao piorar antes
de melhorar. Ainda vamos sentir bastante o impacto dos juros altos na economia, sem
falar que a queda da taxa é incerta. Elei¢cdes, entdo, nem se fala. Com o fiscal
deteriorado, um cenario politico adverso pode ser o fim do Brasil."

Nos proximos 15 meses, teremos semanas em que parecera evidente que o mundo
vai acabar, seguidas por outras em que tudo indica que um novo Brasil esta prestes
a surgir. Vale lembrar que, na maioria das ultimas elei¢des presidenciais, o cenario
permaneceu totalmente incerto até o domingo das elei¢bes. Desta vez, pode ndo ser
diferente.

Sim, é fato: fundos de small caps no Brasil — especialmente 0 nosso — sé&o
naturalmente mais arriscados ou mais "betados", no jargao do mercado. Vai balancar.

O que nos protege?

Nossa abordagem no Reach Small Caps é pautada principalmente por uma visédo
bottom-up, ou seja, investimos com foco no valuation e nos fundamentos das
empresas. A sensibilidade ao cenario macro € mais uma consequéncia natural das
nossas escolhas do que um critério inicial de selegéo.

1. Os ativos - Empresas com ativos tangiveis cujo valor de reposi¢cao € superior ao
valor de mercado, como lochpe ou a Randon, que possui participacao na Frasle maior
que seu proprio valor de mercado.

2. Os lucros - Empresas negociadas a multiplos muito baixos, entre 4-5x fluxo de
caixa, com lucros bastante resilientes, como Banco Mercantil e Cambuci.

3. Marcas dificeis de replicar - Empresas com marcas solidas e exclusivas, como
Vivara.

Explicando melhor: buscamos empresas bem geridas, negociadas a uma fragdo dos
fluxos de caixa futuros, ou aquelas que demonstrem uma expansado clara na
capacidade de lucro.

Claro que nenhuma empresa vive isolada em sua propria bolha, e seus lucros
dependem, sim, de um contexto macroecondmico. Mas o micro € essencial. Nao
faltam exemplos de empresas no mesmo setor que entregam resultados
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completamente diferentes devido a gestdo, eficiéncia operacional, estratégia
comercial e estrutura de capital. Como exemplo vemos a melhor performance da Mills
em relagdo a seus pares num cenario de juros altos nos ultimos trés anos.
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Além disso, existem fendmenos pouco ébvios a primeira vista. Um cenario econémico
aquecido pode atrair competicao feroz, reduzindo margens. Ja um ambiente adverso
pode criar oportunidades unicas de consolidacao, beneficiando empresas sdlidas que
sabem navegar por crises.

O que definitivamente n&o faremos € comprar acées apostando em ondas politicas
passageiras ou em teses do tipo "quanto pior, melhor". Nosso compromisso € investir
em empresas capazes de sobreviver, crescer e se fortalecer ao longo do tempo —
independentemente do cenario politico ou econédmico imediato.
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