e1Leven

BBUG39

Global X Cybersecurity ETF




Radar de ETFs eeven

Fernando Siqueira, CFA

BBUG39 | Cybersecurity ETF

Tese de Investimento

O BBUG39 ¢ a forma de acessar, pela B3, o setor global de ciberseguranga por meio do Global X
Cybersecurity ETF, que busca acompanhar o Indxx Cybersecurity Index. A carteira rene companhias
cujo _negocio principal esta no desenvolvimento e na gestdo de protocolos de protecdo contra
intrusdes e ataques a sistemas, redes, aplicativos e dispositivos, cortando as defini¢des tradicionais de
setor e geografia. Trata-se de uma exposicdo tematica a um segmento especifico de tecnologia,
negociada em reais com sensibilidade cambial, de modo que o retorno total para o investidor local
combina o desempenho das agdes com a variacdo do ddlar. A tese estrutural se apoia na natureza
nado discricionéria do gasto com seguranca digital. A medida que a digitalizacdo avanca e os ataques
se tornam mais sofisticados e frequentes, a prote¢do cibernética migra de item opcional para despesa
essencial de operacdo, o que confere previsibilidade e resiliéncia a demanda mesmo em ciclos
econOmicos adversos.
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Comentarios da Research

O mercado global de ciberseguranca vive um momento em que a protecao digital deixou de ser item
opcional de orgamento e passou a ser despesa essencial de operacao. Essa transicao tem implicacao
direta para o investidor: o gasto com seguranca tende a se manter mesmo em ciclos econémicos
adversos, porque o custo de nao proteger supera o de proteger. O BBUG39 oferece exposicao a esse
tema por meio de uma cesta de empresas globais especializadas, o que faz sentido em um setor
fragmentado, onde nenhuma companhia domina o mercado e a lideranga tecnoldgica se desloca com
frequéncia.

Se trata de exposicao tematica concentrada, em um segmento de tecnologia sujeito a multiplos
elevados. O retorno para o investidor local combina o desempenho das a¢des com a variagdo do
dolar.

Um mercado em expansao consistente ha uma década

O mercado global de ciberseguranca saiu de aproximadamente US$ 83 bilhdes em 2016 para cerca
de US$ 199 bilhées em 2025, mais que dobrando em menos de uma década, e deve alcancar US$ 282
bilhdes em 2031. O ritmo médio ficou préximo de 10% ao ano no periodo, com avanco em todos os
anos da série, inclusive em 2020, quando a maior parte da economia global se retraiu. Essa
continuidade, mais do que a magnitude, é o que caracteriza o setor. Dentro do mercado, a
composicao se desloca. O segmento de solugdes de cibersegurancga, que engloba software e produtos
de protecdo, cresce em ritmo superior ao de servicos de seguranga, enquanto 0s servigos evoluem
com constancia no mesmo intervalo. O crescimento é impulsionado pela ampliagdo da superficie
digital a ser protegida, com a expansao da nuvem, do trabalho remoto e, mais recentemente, da
adogdo de inteligéncia artificial, que simultaneamente cria novos vetores de ataque e novas
ferramentas de defesa.

Mercado de ciberseguranca cresce sem interrup¢ao ha uma década
Receita global do setor, em US$ bilhées, por segmento - 2018 a 2031
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Fonte: Statista, Market Insights e Eleven
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O gasto cresce por ameaca e inovacgao, ndo por ciclo econéomico

A natureza do que impulsiona a demanda destaca a ciberseguranca de outros segmentos de
tecnologia. Decompondo o crescimento projetado de 9,3% do mercado em 2025, é possivel observar
que os dois maiores vetores positivos sdo a inovacao tecnoldgica, com contribuicdo de 5,4 pontos
percentuais, e as violagdes e exploits de seguranca, com 4,6 pontos. Somados, esses dois fatores
ligados a ameaca e evolucdo tecnoldgica respondem por dez pontos de contribuigdo, contra 3,6
pontos vindos de crescimento do PIB e inflacdo, ou seja, dos fatores propriamente econdmicos.

A implicacdo é que a demanda por protecdo nasce menos da prosperidade dos clientes e mais da
necessidade de defender um ambiente digital em transformacao constante. Cada nova tecnologia
adotada amplia a superficie a ser protegida, e cada incidente relevante converte orcamento potencial
em gasto efetivo.

Ameaca Digital e inovacao explicam o crescimento do setor
Contribuicdo de cada fator para o crescimento do mercado de cibersequranca em 2025, em pontos percentuais
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Fonte: Statista, Market Insights e Eleven
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A ameaca mudou de patamar e muda de forma

Os registros de ataques cibernéticos ilustram a transformagdo do ambiente de risco na ultima década.
O volume anual saltou de cerca de 4,3 milhdes de ocorréncias em 2016 para um pico proximo de 19,2
milhdes em 2021, movimento que coincide com a digitalizagdo acelerada do periodo de pandemia, e
recuou para aproximadamente 15,2 milhdes em 2024. Ainda que o numero tenha cedido frente ao
pico, o patamar permanece mais de trés vezes superior ao de 2016, sugerindo um deslocamento
estrutural e ndo um evento passageiro.

Volume de ataques em altos niveis
Ataques cibernéticos registrados nos EUA (MM)
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Fonte: Statista, Market Insights e Eleven
Mais relevante do que o volume total é a mudanga de composicdo. Enquanto os golpes de phishing
recuaram de cerca de 8,9 milhdes em 2023 para 5,8 milhdes em 2024, os casos de extorsao quase
dobraram no mesmo periodo, alcancando 2,5 milhdes, e as fraudes de investimento seguem em
trajetoria de alta consistente. Essa rotacdo de vetores € justamente o que sustenta a receita recorrente

das empresas do setor, defesas eficazes contra um tipo de ataque perdem relevancia quando o
adversario muda de método, o que exige atualizagcdo continua das solugdes contratadas.

Volume de ataques recua do pico, mas a natureza da ameaca se transforma

Composicao Ataques cibernéticos nos EUA 2023 Composicao Ataques cibernéticos nos EUA 2024
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Fonte: Statista, Market Insights e Eleven
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Demanda diversificada entre setores, com o corporativo a frente

A base de clientes do setor é distribuida, o que reduz a dependéncia de um Unico segmento da
economia. Segundo a Statista, os servicos financeiros e seguros (BFSI) respondem por cerca de 24,6%
do gasto em 2025 e o setor publico por 24,8%, seguidos por tecnologia e telecomunicagdes com
14,6% e saude com 13,5%. Chama atencdo o avango de tecnologia e telecom, que praticamente
dobrou sua participagdo desde 2021, e o crescimento consistente da salde, setor que se tornou alvo
preferencial por concentrar dados sensiveis. A presenca relevante do governo adiciona uma perna de
demanda menos sensivel ao ciclo corporativo, ainda que a maior parte do mercado permaneca
privada.

Setor sem dependéncias de segmento

Distribuicdo da base de clientes de ciberseguranca Composicao base de clientes 2025
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Fonte: Statista, Market Insights e Eleven

Maiores posicoes do BBUG39

As maiores posi¢cdes do BBUG39 ilustram a diversidade de frentes que compdem a defesa digital
moderna. A Okta atua em gestao de identidade e acesso, segmento que se tornou central a
medida que as empresas migraram para a nuvem e o perimetro tradicional de rede perdeu
sentido, deslocando o controle de seguranca para a verificacdo de quem acessa o qué. A
CrowdStrike lidera a protecao de endpoints, dispositivos como notebooks, servidores e estagdes
de trabalho, por meio de uma plataforma nativa em nuvem que combina detec¢do e resposta a
ameacas em tempo real. J4 a Palo Alto Networks consolidou-se como plataforma integrada de
seguranca, com atuacdo que vai de firewalls de rede a protecao de ambientes em nuvem e a
automacao de operacdes de seguranca. Em linhas gerais, essas empresas tem mostrando bom
desempenho em funcdo do aumento da demanda por servigos de seguranca, em muitos casos
impulsionados pela IA.

As empresas de tecnologia estdo liderando as altas do S&P ha pelo menos 15 anos. Mas a
lideranca parece estar mudando. As chamadas "FAANG” foram o primeiro grupo dominante neste
periodo, com algumas varia¢des entre as maiores altas e pequenas “ameacas” de empresas
menores fora do grupo. Mais recentemente, a lideranca mudou para empresas de infraestrutura e
memodria, como Nvidia, ASML, TSMC, AVG e outras. As empresas de IA como Anthopic e Openla
ainda ndo sao listadas mas ha uma grande expectativa que elas podem ter espaco relevante no
portfélio dos investidores e nos indices.
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Lucros do setor crescendo rapido

EPS das 5 maiores empresas (~40% do indice)
190
180
170
160
150
140
130
120
110
100

90
out-24

Quase 100% de
alta em 2 anos

abr-25 out-25

jan-25

jul-25
——FEPS ETF

Fonte: Eleven e Economatica

Desempenho e liquidez do BBUG39
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O BBUG39 apresentou desempenho forte em 2026 em fungdo do boom de investimentos em IA. O
aumento dos investimentos esta sendo positivo para empresas de seguranga como ja destacamos
antes. O aumento da utilizacdo de IA, analise de dados, etc. esta favorecendo também os
investimentos em tecnologias que visam proteger esses dados. Como pode ser visto abaixo, o
BBUG39 apresentou valorizacdo de quase 40% em 2026, acima do S&P 500. Além do bom
desempenho, a liquidez também estd aumentando. Como pode ser visto abaixo, a liquidez do
BBUG39 ficou mais consistente nos ultimos 12 meses. Apesar do volume de negocios ainda nao
ser elevado, a liquidez esta mais constante. Vale destacar que o ETF possui formador de mercado e
a liquidez é elevada em fungdo deste ETF replicar um ETF de bastante liquidez no exterior.

BBUG39 apresentou alta forte em 2026
BBUG39 e S&P (em R$); base 100 em 2022
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Liquidez melhorando desde 2024
BBUG39 e ADTV (volume médio didrio de negociagéo)
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Este relatério de analise foi elaborado pela “Eleven Financial’, que é uma marca da Suno S.A,, empresa credenciada como Analista de Valores Mobiliarios —
Pessoa Juridica de acordo com as exigéncias previstas na Resolu¢do CVM n° 20/2021. Os analistas de valores mobiliarios responsaveis pela elaboracéo deste
relatério de analise declaram, nos termos da Resolu¢do CVM n° 20 de 2021, que as recomendagdes propostas refletem Unica e exclusivamente suas opinides
pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacdo a empresas do mesmo grupo econémico. Os analistas de valores mobiliarios
envolvidos na elaboragdo do relatério (e/ou seus conjuges ou companheiros) sdo potenciais titulares de valores mobiliarios objeto do relatério, direta ou
indiretamente, em nome proprio ou de terceiros.

Para fins de transparéncia, informamos que a Eleven Financial estd sendo remunerada para a producdo deste contetdo.

Na emissdo deste relatorio, a Suno S.A., suas controladas, controladores ou sociedades sob controle comum, podem estar sujeitas a potenciais conflitos de
interesses, inclusive (i) ter interesses financeiros e/ou comerciais relevantes; (ii) ter envolvimento na negociacdo dos valores mobilidrios objeto deste relatério;
e/ou (jii) receber remuneracdo por outros servicos prestados para o emissor. E de responsabilidade do investidor verificar a correta adequacéo dos produtos,
servigos e operagdes deste relatério consoante ao seu perfil. As informagdes, opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data
presente, ndo implicando na obrigacdo de qualquer comunicacdo de atualizacdo ou revisdo. Este material é de uso exclusivo dos assinantes; a reproducao total
ou parcial do conteldo e deste relatério, sem autorizacdo expressa da Eleven Financial, pode ser considerada uma infracdo grave ou uma violacéo e esta sujeita
as penalidades aplicaveis nos termos da lei.
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