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> Carteiras Recomendadas

Carteira Top 10

ITSA4 LREN3 CESP6 IGTITN SUZB3
Itausa Lojas Renner Cesp Iguatemi Suzano
Compra Compra Compra Compra Compra
PETR4 VALE3 WEGE3 ABEV3 SULATT
Petrobras Vale Weg Ambev SulAmérica
Compra Compra Neutra Compra Compra

Confira aqui o relatério completo da Carteira Top 10.

Carteira Dividendos

ITSA4 CXSE3 TAEETT VIVT3 VBBR3
Itatsa Caixa Seguridade Taesa Telefénica Brasil Vibra Energia
Compra Neutra Neutra Neutra Compra

Confira aqui o relatério completo da Carteira Dividendos.

Carteira Arrojada

USIM5 SUZB3 SULAT ABCB4 ALPA4
Usiminas Suzano SulAmérica ABC Brasil Alpargatas
Compra Compra Compra Compra Restrito

Confira aqui o relatério completo da Carteira Arrojada.


https://www.agorainvest.com.br/uploads/centro_informacoes/Relatorios/Top%2010%20março.pdf
https://www.agorainvest.com.br/uploads/centro_informacoes/Relatorios/Dividendos%20março.pdf
https://www.agorainvest.com.br/uploads/centro_informacoes/Relatorios/Arrojada%20março.pdf

Carteira Small Caps

STBP3 GOAU4 TAEET MRVE3 ABCB4
Santos Brasil Gerdau Metal. Taesa MRV ABC Brasil
Compra Compra Neutra Compra Compra

Confira aqui o relatério completo da Carteira Small Caps.

Carteira Top Green

AMBP3 WEGE3 ECOR3 LREN3 ITUB4
Ambipar Weg Ecorodovias Lojas Renner ltau
Compra Neutra Compra Compra Compra
SUZB3 VBBR3 NTCO3
Suzano Vibra Energia Natura & Co
Compra Compra Compra

Confira aqui o relatério completo da Carteira Top Green.


https://www.agorainvest.com.br/uploads/centro_informacoes/Relatorios/Small%20Caps%20março.pdf
https://www.agorainvest.com.br/uploads/centro_informacoes/Relatorios/Top%20Green%20março.pdf

Performance Histérica

Divulgamos as nossas Carteiras Recomendadas dois dias Uteis antes da virada do més. Entendemos que faz
sentido para o investidor saber qual sera o racional das escolhas com tempo suficiente para tomada de decisao.
Vale lembrar que as trocas de ativos nas Carteiras serao consideradas apenas na virada do més, inclusive
para fins de calculo da rentabilidade. Assim, divulgamos hoje 23/02 as nossas Carteiras para margo de
2022, mas a rentabilidade diaria das novas carteiras sera calculada apenas a partir do 1° dia util de marco.

Segue abaixo o grafico de rentabilidade histdrica das Carteiras Recomendadas, desde quando foram criadas. A
estratégia de boa seletividade dos ativos tende, no longo prazo, a superar o desempenho do Ibovespa.
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Ibovespa 38,90% 26,90%
Arrojada 37,20% 37,10%
Dividendos 21,10% 3,90%
Top 10 28,50% 33,40%
Small Caps - -

Top Green (a partir de out/20) - -

Fonte: Agora Investimentos

*Rentabilidade calculada até 23/02/2022
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Destaques do més de Fevereiro: altas e baixas, setores e os principais
indices acionarios

Cédigo  Retorno no més (%) Bolsa Fevereiro* 2022

Iconsumo ICON -1,65%

Dow Jones -5, 7% -8,8%
leeletrica IEEX -0,02%
Ifinanceiro IFNC -0,91% S&P 500 -6,4% -11,3%
Imat Basicos IMAT -5,04% DAX -5,4% -7,9%
Imobiliario IMOB -5,88%

CAC 40 -3,1% -5,2%
Industrial INDX -6,24%
Utilities UTIL 1,73% FTSE 100 0,5% 1,5%

Fonte: Bloomberg

O més de Fevereiro teve foco em dois temas que, pelos desenvolvimentos recentes, ainda serao assuntos
relevantes por mais tempo. Sao eles: a alta da inflagao ao redor do mundo e o conflito entre Russia e
Ucrania.

Inflagao

Estamos em um ano com énfase no controle da inflagdo e no desmonte dos estimulos criados durante a
pandemia. Este é um fato mundial que ocorre em consequéncia da crise de oferta, uma vez que a demanda se
recuperou pelo volume de liquidez oferecido pelos bancos centrais e a oferta nao acompanhou em ritmo
compativel. E o dito gargalo da cadeia de producdo, quando insumos e matérias-primas em falta ndo permitem
que as atividades econdmicas tenham um andamento normal. Além disso, sé para lembrar, com o isolamento da
pandemia, a demanda se concentrou mais em produtos do que em servigos, que dependiam de uma mobilidade,
a qual sé ao final do ano de 2021 foi voltando ao normal. Tudo isso para dizer que a inflagao esta ai e obriga os
bancos centrais mudarem o rumo das politicas econémicas.

Politica monetaria no Brasil

No Brasil, o COPOM elevou mais uma vez os juros e a taxa Selic se encontra em 10,75%. Apds a reuniao, veio a ata,
onde os investidores buscaram o guidance do que vai ocorrer daqui para frente. A leitura foi de que o préximo
aumento sera em menor magnitude. Também observou-se que o horizonte relevante para a acomodagao da
inflagao na meta ja foi adiado para 2023. Entende-se com isso que, neste ano, a meta ndo sera alcangada e o
presidente do BC sera obrigado a escrever novamente a carta para o ministro da economia, justificando as razdes
para uma inflagao acima da meta. Nesta ultima ata, do més de fevereiro, ha mengdes que politicas fiscais que
piorem a trajetdria das contas publicas podem impactar negativamente pregos de ativos e elevar os prémios de
risco do pais. Em resumo, a inflagao no Brasil esta elevada e, o presidente do BC prevé que ela atinja o pico entre
abril e maio e, a partir dai, comece a recuar. Acresga-se a tudo que ja sabemos como fatores que incrementam a
inflagao, os acontecimentos do ano de 2022 que sdo: a intensificagdo das tensdes entre Russia e Ucrania,
colaborando para a alta do petréleo, assim como quebra de safra na regiao sul do Brasil, por fendmenos
climaticos como La Nina. Cabe comentar que o BC esta disposto a enfrentar o problema e existe uma expectativa
que o ciclo de aperto se prolongue por mais tempo do que se imaginava anteriormente (mais ajustes em menor
magnitude). A previsdo de Selic é de 12,25% no final de 2022, de acordo com o relatério Focus.



IPCA acumulado em 12 meses
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Fonte: IBGE

Politica monetaria nos EUA

Neste més de fevereiro tivemos da mesma maneira a atengdo do Federal Reserve correndo atrds da inflagao. Uma
primeira observagao que vale mencionar é que neste processo de mudanga de rumo nas politicas monetarias, o
Brasil saiu na frente comparativamente aos EUA porque 3, por muito tempo, insistiram que a inflagao era
proveniente de aspectos transitérios e que, portanto, se corrigiria normalmente. Fato que nao aconteceu e o CPI
(indice de pregos ao consumidor) alcangou 7,5% na variagao anual em janeiro, o maior desde 1982. Desta forma,
esta previsto para proxima reuniao que, ocorrerd em margo, o inicio da alta de juros. O debate esta no fato que
por enquanto os membros regionais do Fed estao divididos: alguns insistem que o inicio se dé com aumento de
0,25 p.p., enquanto outros enxergam a necessidade de ja comecgar com 0,5 p.p. Esta variacao no ritmo e na
magnitude é um aspecto relevante quando da alteragao da politica monetaria porque influi diretamente sobre o
andamento de crescimento de cada pais. Este é o grande desafio no processo de desaceleracao inflacionaria.
Ajustar os juros, de modo a reduzir a alta nos pregos, sem comprometer de forma contundente o crescimento
econdmico. Nesta ata também nao ficou claro como e quando o Fed vai reduzir seu balango patrimonial. Em
sintese, a ata do Fed apontou que as decisdes sobre juros serao tomadas reuniao a reuniao.
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Fonte: Bureau of Labor Statistics



Consequéncias nas bolsas americanas da expectativa de alta de juros nos EUA

A decisdo do Fed interfere de maneira relevante nos ativos do mundo inteiro. De inicio, uma das primeiras
consequéncias ja observada, foi a alta dos juros das treasuries americanas e, em cadeia, veio queda nas bolsas
por la. Este cenario que, ficou bem caracterizado em janeiro, se repetiu em fevereiro. E em virtude da expectativa
de aumento da taxa de juros, ha um processo de rotagao nos investimentos, sendo que a opgao encontrada para
os investimentos em bolsa é a saida de agdes de crescimento para agdes de valor. Isto porque as agdes de
crescimento sdo as mais afetadas pela alta de juros pois ao se fazer o calculo de valor presente, o valuation dos
papeis fica diminuido. Vimos, portanto, a queda das bolsas americanas, principalmente o indice Nasdaqg, que tem
concentragao de empresas de crescimento, como as de tecnologia.

Nasdaq Dow Jones
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Fonte: Bloomberg

Consequéncias no Ibovespa da expectativa de alta de juros nos EUA

No Brasil, observou-se interesse dos investidores no setor de commodities e financeiro. Como estes dois setores
tém grande participacao na composi¢ao do Ibovespa, o que se viu foi o mercado brasileiro em alta, operando
descolado da movimentagao no exterior. Ao longo do més, foram varios pregdes consecutivos de alta e sé mesmo
agora, nos ultimos dias de fevereiro, quando as noticias de agravamento do conflito entre a Russia e a Ucrania
aumentaram, é que a bolsa brasileira cedeu. Até o fechamento de 23 de fevereiro, o Ibovespa caminha para fechar
o0 més de fevereiro préximo da estabilidade, com queda de 0,12%. Ainda assim, no acumulado do ano, o indice
tem alta de 6,85%.

Conflito entre Russia e Ucrania

Quanto a este embate e a questdo geopolitica, o que podemos destacar é que as informagdes sao
desencontradas. Ora a percepgao é de que a guerra € iminente, ora se pensa que ha chance que as dificuldades
se resolvam por via diplomatica. O eventual estouro desta tensao é um ponto adicional de pressao inflacionaria
no mundo. Em principio, afeta o preco do petréleo que, na sessdo desta quarta-feira, bateu o patamar de US$
96,84 /barril.



Evolucao do Petréleo Brent
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Fonte: Agora, Bradesco BBI

Preg¢o das Commodities em alta

O petroéleo, assim como a maioria das commodities, a excegao do minério de ferro (que oscila em virtude das
medidas tomadas na China, como por exemplo o foco na redugao da emissao de carbono), ja estd com pregos em
elevagao, em virtude de oferta que nao tem acompanhado a demanda. O acordo da OPEP+ para produgao
adicional de 400 mil barris/dia nao esta sendo cumprido como esperado. Além disso, no caso da Russia
interromper o fornecimento de gas natural para a Europa, o petréleo funciona como energia substituta e dai
porque tera aumento de demanda e prego. Sobre commodities, devemos observar que o comportamento de alta
de precos nao era o esperado. Inicialmente, previa-se queda no preco em decorréncia da desaceleracao
econdmica prevista ao redor do mundo. A China tem previsao de crescimento de 5% em 2022 (abaixo do seu

padrao), no Brasil, a expectativa de crescimento préximo de zero e, nos EUA, observou-se desaceleragao no ritmo
de crescimento.

Situagao do cambio

Em se tratando de pregos de commodities em alta, paises emergentes e exportadores de commodities, via de
regra, tendem a apresentar uma apreciacao em suas moedas. Ou seja, em principio, quando existe alta de pregos
de commodities, o délar cai e é justo o que acontece no Brasil neste momento. Mas, cumpre salientar que, este
nao € o Unico motivo para a apreciacdo do real que no pregao de 23 de fevereiro atingiu a cotagdo de R$ 5,00/USS.
O fato relevante e que esta surpreendendo o mercado € o fluxo continuo de capital estrangeiro, atraido por
empresas de valor, com multiplos descontados e também por uma Selic alta convidativa. Assim, o délar ja
apresenta desvalorizagao de 8,4% frente ao real no ano de 2022

Doélar x Real
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Fluxo de recursos estrangeiros

Este fluxo de capital estrangeiro (que ja soma R$ 56,76 bilhdes no acumulado do ano) blinda o Ibovespa. Em
condigdes normais, a bolsa brasileira poderia estar impactada pelas expectativas com relagao as eleigoes, pelos
fundamentos macroecondmicos frageis e também pela inseguranga das questdes fiscais.

Fluxo de investidores estrangeiros (R$ bilhdes)*
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Fonte: Broadcast.
*Dados divulgados pela B3 com 2 dias de defasagem

Questoes Fiscais

Em fevereiro, este assunto foi foco de interesse do governo que, diante da alta do prego do petréleo, tenta uma
solugao para reduzir o prego dos combustiveis. A questao agora depende de projeto de lei que serd votado no
Senado nos préximos dias. O assunto versa desde a autorizagao para redugao de impostos por um modelo de
cobrancga para o ICMS com liberdade para os governadores para definir a aliquota até a criagdo de um fundo de
compensagao com o uso de dividendos da Petrobras.

Como se posicionar diante deste cenario?

No més de mar¢o, o evento mais importante promete ser a reuniao do FOMC quando o mercado espera 0 anuncio
da primeira elevacao de juros nos EUA. Este movimento deve ter impacto em todos os ativos financeiros, com
destaque para o ddlar e os indices acionarios americanos. Além disso, as questdes geopoliticas no leste europeu
devem seguir impondo cautela aos mercados com momentos de maior volatilidade. No Brasil, os fundamentos
macroecondmicos seguem frageis com Selic elevada, inflacao pressionada corroendo o poder de compra da
populagao, expectativa de crescimento econdmico préximo de zero e preocupagdes com o cenario fiscal. Vale
comentar ainda que as eleigdes presidenciais sao um risco adicional. Diante disso, continuamos priorizando um
portfélio diversificado com foco em retornos no longo prazo. Seguimos dando preferéncia por blue chips,
empresas de gestao reconhecida e balango financeiro saudavel. A safra de balancos do 4T21 continua ao longo
do més de marco, fato que também levamos em consideragao na hora de avaliar nossas carteiras.
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Disclaimer

Este relatdrio foi preparado pela equipe de andlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilirios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente relatdrio se destina ao uso exclusivo
do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizacio da Agora.

A distribuigdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendag@o de qualquer valor mobilidrio. As informages contidas neste relatério sdo consideradas confiaveis na
data de sua publicagdo, entretanto, nio representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatdrio s3o baseadas no julgamento
dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragdo e séo limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua andlise nos termos da Resolugdo CVM n2 20, e estdo, portanto, sujeitas a modificages sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério andlises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econdmico do Banco Bradesco S.A. Os analistas de
investimentos declaram que pactuam com as opinides expressadas nas referidas andlises ora reproduzidas.

DeclaragGes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragdo deste relatdrio nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

Os analistas de investimento declaram que as opiniGes contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais sobre o comportamento dos valores mobilidrios objeto desse relatorio, e que foram elaboradas de
forma totalmente independente e autdnoma, inclusive em relagio a Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

A remunerago dos analistas de investimento estd, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negdcios e operagdes financeiras realizadas pela Agora.

Consulte os riscos da operagdo e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Declarag@es nos termos do Art. 22 da Resolugdio N2 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

0 Banco Bradesco S.A. tem participagdo aciondria indireta, por meio de suas subsidiarias, acima de 5% nas empresas Cielo S.A. e Fleury S.A.. ABRADESPAR S.A., cujo grupo controlador é composto pelos mesmos acionistas que controlam o
Bradesco, tem participagdo acima de 5% na VALE S.A..

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBl e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relag&o ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto de anélise.

0 Bradesco BBI esta participando como coordenador na oferta publica de distribuigdo de Alpargatas S.A., Eneva S.A. e Tegra Incorporadora S.A.

A Agora CTVM esta participando como distribuidora nas ofertas publicas das seguintes empresas: Trés Tentos Agroindustrial S.A., Livetech da Bahia Industria e Comércio S.A., 3R Petroleum Oleo e Gas S.A.

Nos tltimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigdo de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as seguintes empresas: AES Brasil Energia
S.A, Allied Tecnologia S.A., Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcio., Banco BTG Pactual S.A., Banco Inter S.A., Blau Farmaceutica S.A., BRF S.A., CM Hospitalar S.A., Companhia Brasileira de Aluminio., Companhia Brasileira de
Distribui¢do., CTEEP - Companhia de Transmissdo de Energia Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Parand - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSN Mineragdo S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e
ParticipagGes., Desktop - Sigmanet Comunicagdo Multimidia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Eletromidia S.A., Energisa S.A., Fleury S.A., Getninjas
Atividades de Internet., G2D Investment Ltd., Hapvida Participagdes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A., HBR Realty Empreendimentos Imobilidrios S.A., Kora Saude Participagdes S.A., Light Servigos de Eletricidade S.A.,
JHSF Participagoes S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio S.A., LOG Commercial Properties e Participagdes S.A., Magazine Luiza S.A., Mobly S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Pet
Center Comércio e Participagdes S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Randon SA Implementos e ParticipagGes., Rede D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora
S.A., Unidas S.A., Vale S.A., Vamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. e Via Varejo S.A.

Nos Ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituigdes intermediarias, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Anima Holding
S.A., B3 S.A. - Brasil., Bolsa, Balcdo, Banco BTG Pactual S.A., Banco Inter S.A., Blau Farmaceutica S.A., BRF S.A., CCR S.A., CM Hospitalar S.A., Companhia Brasileira de Distribuigdo., Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP - Companhia de
Transmissdo de Energia Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Parand - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSHG Logjstica - Fll., CSN Mineragdo S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participagdes.,
Desktop - Sigmanet Comunicagdo Multimidia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Eletromidia S.A., Energisa S.A., Fleury S.A., Getninjas Atividades de
Internet., G2D Investment Ltd., Hapvida Participacdes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A., HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A., JHSF Participacdes S.A., Kora Satde Participagdes S.A., Light Servigos de
Eletricidade S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio S.A., LOG Commercial Properties e ParticipagOes S.A., Magazine Luiza S.A., Malls Brasil Plural - FIl., Mobly S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Oceanpact Servigos
Maritimos S.A., Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Petrobras Distribuidora S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Randon SA Implementos e Participagdes., Petro Rio S.A., Rede D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A.,
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Vale S.A., Vamos Locagdo de CaminhGes, Maquinas e Equipamentos S.A., Via Varejo S.A. e Vinci Logistica - FIl. A Bradesco Corretora esta participando como
distribuidora nas ofertas publicas das seguintes empresas: 3R Petroleum Oleo e Gas S.A.

A Bradesco Corretora recebe remuneragdo por servigos prestados como formador de mercado de agSes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA (FMXB34).



