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> Carteira Small Caps

A carteira € composta por cinco ativos com caracteristicas de Small Caps, ou seja, empresas de menor
capitalizagao. Nessa carteira consideramos ativos que fagam parte, no momento da divulgagao do portfélio, do
indice de Small Caps (SMLL) da B3 e/ou eventuais outros ativos que atendam a tal caracteristica (empresas com
valor de mercado de até R$ 10 bilhoes).

Para o més de julho, realizamos uma alteracao no portfélio, retirando as agoes ON da MRV (MRVE3) e
incluindo as units da Alupar (ALUP11).

P/L EV/EBITDA Yield

Valor de Vol. Méd Peso na

jlicken Recomenc, Mercado R$ mn 3m R$ mn carteira

2022 2023 2022 2023 2022E

Alupar Energia Elétrica ALUPT1 NEUTRA 7.232 233 20,0% RS 31,00 17,0 12,3 9,0 8,0 5,0%
CBA Mineragao & Siderurgia CBAV3 COMPRA 7.269 55,7 20,0% R$ 25,00 4,8 53 32 29 7.2%
Movida Aluguel de Veiculos MOVI3 COMPRA 4.943 43,7 20,0% R$ 28,00 4,4 3,8 4,0 3,4 6,9%
Randon Bens de Capital RAPT4 COMPRA 3.351 278 20,0% R$ 19,00 6,5 55 4,4 4,1 3,9%
Santos Brasil Logistica STBP3 COMPRA 5.461 311 20,0% RS 13,00 17,6 ns5 6,2 4,4 2,8%
Fonte: Bloomberg; Bradesco BBI

Alupar

A Alupar atua principalmente no segmento de transmissao de energia, sendo esta a divisao que possui maior
previsibilidade nos resultados e, portanto, suas agdes normalmente possuem menor volatilidade. As receitas das
transmissoras nao dependem da demanda de energia elétrica ou das flutuagdes dos pregos de geragao devido
ao potencial excesso de oferta (o que pode afetar as geradoras). Além disso, a maioria dos ativos das
transmissoras nao esta sujeita a revisdes de receita (ao contrario das distribuidoras), o que significa que a
intervencao dos reguladores é improvavel. As transmissoras também sao uma boa aposta no caso de inflagao
persistente-alta. A Alupar esta desenvolvendo dois projetos greenfield (ELTE e TNE com 51% de participagao).
Este ultimo, incluido em nossa base, € uma linha de transmissao que liga Roraima a rede principal do Brasil, que
tem um capex (investimento) total estimado de cerca de RS 2,4 bilhdes e start-up (inicio das operagdes) previsto
para 2025. Por fim, vemos o dividend yield da Alupar em torno de 5% a 6% em 2022-2023.

CBA

As acdes da CBA (CBAV3) foram as mais prejudicadas esse més dentro da nossa cobertura setorial e entendemos
gue as cotacdes atuais ndo refletem a continua recuperacao nos precos internacionais do aluminio. A medida que
a atividade econdmica chinesa se recupera, esperamos que os precos do aluminio avancem, ja que os niveis de
estoque global permanecem muito abaixo da média, enquanto os altos precos de combustiveis/energia
globalmente implicam em um alto suporte ao prego do aluminio, ja que boa parte desse material sera despachado
por rotas maritimas. Projetamos precos do aluminio em uma média de US$ 3.100/tonelada em 2022 e USS 2.800
em 2023 (enquanto, em nossos calculos, as cotacdes de CBAV3 sugerem atualmente uma queda adicional entre
40 e 50% nos pregos do metal), o que deve sustentar uma saudavel geragao de caixa para CBA. Em termos de
valuation, CBAV3 esta negociando abaixo de 3x o multiplo EV/EBITDA para 2023, um desconto de mais de 25%
em relagao aos principais pares internacionais (Norsk Hydro, Hindalco, Alcoa), o que nao julgamos justo.



A Movida reportou um bom resultado no 1T22 com crescimento nas principais linhas. Nossa tese e recomendagao
de Compra é baseada em um crescimento acelerado que a companhia tem apresentado, apesar dos gargalos na
producao de veiculos que dificultam a renovagao de frotas. Além disso, a Movida reiterou seu guidance
(orientagdo) para o periodo entre 2021 a 2025 no qual a companhia prevé um lucro liquido entre RS 1,3 bilhdo e
R$ 1,6 bilhdo e uma frota de duas a trés vezes maior do que no encerramento do primeiro trimestre. Ainda sobre
a frota, acreditamos que a venda de ativos da Unidas para a Ouro Verde nao ameaga a frota de 192 mil veiculos
da Movida e traz beneficios para mercado quanto a uma competigao racional, uma vez que a venda consolidara a
Ouro Verde como o terceiro maior player do mercado brasileiro. Em termos de indicadores de resultado, o 1T22
apresentou um RolC (retorno sobre o capital investido) atrativo de 16,4% e a agao negocia a um multiplo P/L
estimado para 2022 de 4,4x o que julgamos excessivamente descontado, o que resulta em um grande potencial
de valorizagao para as agdes MOVI3.

Movida

Randon

As agdes da Randon se mantiveram, relativamente, resilientes no més de junho quando comparadas as demais
quedas do mercado. Acreditamos que isso se deva ao fato de que os investidores percebem que as vendas
internacionais continuam sendo um destaque positivo nos resultados recentes da Randon, beneficiando-se
principalmente da depreciagdo do real - impulsionando as exportagdes para a América do Norte, por exemplo. No
mercado interno, as vendas de vagoes ferroviarios também continuam a se recuperar gradativamente, refletindo
os investimentos crescentes em novos projetos ferrovidrios no pais. Reconhecemos que a escassez de
semicondutores reduziu o ciclo de vendas de caminhdes e implementos rodovidrios, mas acreditamos que essa
recuperagao nas vendas de vagdes e maiores vendas no segmento de autopegas possam compensar as vendas
mais fracas dos implementos rodovidrios ao longo deste ano. Assim, devido ao histérico de execugao e
representatividade da marca, entendemos que a Randon deve defender a sua participacao no mercado de
implementos rodoviarios entre de 30% e 40%. Pensando no médio-longo prazo, acreditamos que o mercado nao
da a devida atengao a participagao da Randon na Nione (empresa que tem o niébio como ponto de partida para
explorar diversas possibilidades em nanotecnologia), o que poderia somar até R$ 6,00/a¢do ao nosso prego-alvo.
Dito isto, mantemos as agdes dentro do nosso portfélio para esse més de julho.

Santos Brasil

A Santos Brasil segue como uma das principais recomendagoes no setor de infraestrutura e nos parece em um
prego atrativo para compra. Apesar das preocupagdes do mercado com a desaceleragao econdmica no Brasil e
com a interrupgao da cadeia de suprimentos global, acreditamos que seu valuation atual ja precifica tais
preocupagoes. Estimamos uma recuperagao do fluxo comercial no hemisfério sul ao longo do ano. Novas medidas
de estimulos implementadas na China e a redugao das medidas de lockdown no pais devem favorecer a retomada
do comercio global.

Este relatério é parte integrante do Estratégia Mensal.
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Disclaimer

Este relatorio 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 relatério 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 autorizagio 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 relatdrio séo 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 anélises 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 opinides 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 remuneragio 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..

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

0 Bradesco BBI esta participando como coordenador na oferta publica de distribuicdo de Centrais Elétricas Brasileiras S.A. e Eneva S.A.

A Agora CTVM esta participando como distribuidora nas ofertas publicas das seguintes empresas: Centrais Elétricas Brasileiras S.A.

Nos Ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuicdo de titulos e valores mobiliarios das companhia e/ou prestou servicos de outra natureza para as seguintes empresas:AES Brasil Energia
S.A, Allied Tecnologia S.A., Alpargatas S.A., Anima Holding S.A., Banco Inter S.A,, Brasal Energia S.A., BRF S.A., C&A MODAS S.A., CM Hospitalar S.A,, Companhia Brasileira de Aluminio., Cooperativa Central de Credito Rural com Interacao
Solidaria - Central Cresol Sicoper., CTEEP - Companhia de Transmissdo de Energia Eletrica Paulista., Desktop - Sigmanet Comunicagdo Multimidia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias
Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva S.A., Fleury S.A., Fras-le S.A., Getninjas Atividades de Internet., Guararapes Confeccoes S.A., G2D Investment Ltd., Hapvida Participagdes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera
S.A., lochpe Maxiom S.A., Kora Saude Participagdes S.A., Light Servicos de Eletricidade S.A., JHSF Participagdes S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio 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., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A., Raizen Energia S.A.., Randon SA Implementos e Participagdes., Rede D'or Sdo Luiz S.A.,
Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., Tegra Incorporadora S.A., Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e
Equipamentos S.A. e Via Varejo S.A.

Nos Gltimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituides intermedidrias, das ofertas publicas de titulos e valores mobiliarios das companhias: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Alpargatas S.A.,
Anima Holding S.A., Banco Inter S.A., BRF S.A., CCR S.A., CM Hospitalar S.A., Companhia Brasileira de Aluminio., Cooperativa Central de Credito Rural com Interacao Solidaria - Central Cresol Sicoper., CTEEP - Companhia de Transmissdo de
Energia Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Parand - Sanepar, CSHG Logistica - Fll., Desktop - Sigmanet Comunicagdo Multimidia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias
Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva S.A., Fleury S.A,, Fras-le S.A., Getninjas Atividades de Internet., Guararapes Confeccoes S.A., G2D Investment Ltd., Hapvida Participagdes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera
S.A., HBR Realty Empreendimentos Imobilidrios S.A., lochpe Maxiom S.A., JHSF Participagdes S.A., Kora Saude Participagdes S.A., Light Servigos de Eletricidade S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio S.A., LOG Commercial Properties e
ParticipagGes S.A., Magazine Luiza S.A., Malls Brasil Plural - Fll., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Méliuz S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Petrobras Distribuidora S.A., Positivo
Tecnologia S.A., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A., Raizen Energia S.A., Randon SA Implementos e Participagdes., Petro Rio S.A., Rede D'or Sdo Luiz S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., Sdo Martinho S.A., Transmissora
Alianga de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A. Trés Tentos Agroindustrial S.A., Unidas S.A., Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A., Vale S.A., Vamos Locagdo de Caminhdes, Vibra Energia S.A, 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 agGes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA (FMXB34).



