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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 junho, realizamos duas alteragoes no portfélio, retirando as PN da Metaliirgica Gerdau
(GOAUA4) e as ON da Arezzo (ARZZ3). Em seus lugares, incluimos as agoes ON da CBA (CBAV3) e as PN da
Randon (RAPT4).

. EV/EBITDA Yield

. Valor de Vol. Méd Peso na

Ticker Recomend. 0

Mercado R$ mn 3m R$ mn carteira
2023 2022 2023 2022E
CBA Mineragdo & Siderurgia CBAV3 COMPRA 9.355 52,3 20,0% R$ 25,00 6,2 6,9 3,9 3,6 5,6%
Movida Aluguel de Veiculos MOVI3 COMPRA 6.540 42,8 20,0% R$ 28,00 58 50 4,4 38 52%
Randon Bens de Capital RAPT4 COMPRA 3.537 289 20,0% R$ 20,00 8,8 8,2 4,5 57 3,6%
MRV Construgao Civil MRVE3 COMPRA 4.914 2% 20,0% R$ 21,00 6,1 4,8 52 < 0,0%
Santos Brasil Logistica STBP3 COMPRA 6.427 336 20,0% R$ 13,00 20,8 13,5 - - 2,4%

Fonte: Bloomberg; Bradesco BBI

Santos Brasil

A Santos Brasil segue como uma das principais recomendacdes no setor de infraestrutura e nos parece em um
preco atrativo para compra. Apesar das preocupagdes do mercado com a desaceleracao econdémica no Brasil e
com a interrupgao da cadeia de suprimentos global, acreditamos que seu valuation atual ja precifica tais
preocupacodes. Estimamos uma recuperacao do fluxo comercial no hemisfério sul ao longo do ano, motivado
também pelo alto custo de oportunidade com longas filas para descarregar os navios nos portos americanos.
Novas medidas de bloqueio implementadas na China devem continuar elevando os precos do frete internacional,
0 que pode facilitar as negociagdes contratuais entre a Santos Brasil e companhias de navegagao.

MRV

A MRV é nossa preferéncia no setor de construcao civil considerando sua caracteristica mais defensiva frente aos
pares, uma vez que combina liquidez e alguma exposicao cambial via sua subsidiaria AHS, que em breve se
chamara Resia (subsidiaria que opera nos EUA). O resultado do 1T22, reforgou que a operagao nos EUA é cada vez
mais relevante para a MRV&CO, com a AHS mais uma vez sendo o principal destaque dos nUmeros, enquanto a
operacao de baixa renda no Brasil continua sofrendo com pressao de custos nas margens. Diante deste cenario
inflacionario e desafiador para todo o setor, mas ciente das dificuldades do segmento de baixa renda, o Governo
deve adotar ajustes nos subsidios do programa Casa Verde Amarela em um momento que o nimero de contratos
utilizando saldo do FGTS cai. Assim, esperamos algum alivio, uma vez que novas medidas nesse sentido sejam
adotadas. Por outro lado, esperamos nos proximos 3 a 4 meses que a MRV encontre um parceiro estratégico nos
EUA, conhecedor profundo do ramo residencial local para avangar com uma injegcao de capital na subsidiaria
norte-americana. Segundo a administracdo da companhia, a operacdo da AHS poderia ser avaliada entre USS$ 1
bilhdo - 2 bilhdes, superior a avaliacdo aproximada de US$ 0,9 bilhdo da MRV atualmente. Logo, vemos que um
movimento estratégico na AHS pode impulsionar as agdes MRVE3 em breve, ao passo, que atualmente, em nosso
modelo de valuation adotamos a metodologia de soma-das-partes, na qual avaliamos a AHS em RS 10/acao, a



Luggo (operacdo multifamiliar no Brasil) em RS 1/acdo e a operagdo MRV Brasil em R$ 10/ac¢do, o que implica dizer
que nos precos atuais a MRVE3 negocia desconsiderando os valores que as subsidiarias podem somar para a
plataforma imobiliaria da MRV&CO.

CBA

Incluimos as agdes da CBA (CBAV3) este més em nossa carteira por entendermos que as cotagdes atuais nao
refletem a recuperacdo observada nos precos internacionais do aluminio. A medida que a atividade econdmica
chinesa se recupera, esperamos que os pregos do aluminio continuem se recuperando, 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 serd despachado em rotas
maritimas. Projetamos prec¢os do aluminio em uma média de US$ 3.100/tonelada em 2022 e US$ 2.800 em 2023
(enquanto, em nossos calculos, as cotagdes de CBAV3 sugerem atualmente uma queda adicional entre 30 e 35%
nos precos do metal), o que deve sustentar uma saudavel geragao de caixa para CBA. Em termos de valuation,
CBAV3 estd negociando ao redor de 3,5x o multiplo EV/EBITDA para 2023, um desconto de mais de 15% em
relagcao aos principais pares internacionais (Norsk Hydro, Hindalco, Alcoa), o que nao julgamos justo.

Movida

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
(orientacdo) para o periodo entre 2021 a 2025 no qual a companhia prevé um lucro liquido entre RS 1,3 bilhdo e
RS 1,6 bilhdo e uma frota de duas a trés vezes maior do que no encerramento do primeiro trimestre. Em termos
de indicadores de resultado, 0 1T22 apresentou um RolC (retorno sobre o capital investido) atrativo de 16,4% e a
acao negocia a um multiplo P/L estimado para 2022 de 5,8x 0 que julgamos excessivamente descontado quando
comparado com a média brasileira, o que resulta em um grande potencial de valorizagao para as agdes MOVI3.

Randon

As vendas internacionais continuam sendo um destaque nos resultados recentes da Randon, beneficiando-se do
bom momento do agronegdcio na América do Sul e da depreciagao do real - impulsionando as exportacdes para
a América do Norte. No mercado interno, as vendas de vagoes ferrovidrios 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 rodoviarios, 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. Ainda assim, devido ao
histdérico de execugao e representatividade da marca, entendemos que a Randon deve defender a sua
participagao no mercado de implementos rodovidrios entre de 30% e 40%. Pensando no médio-longo prazo,
acreditamos que o0 mercado nao da a devida atengao a participacao direta da Randon na Nione (empresa que tem
0 nidbio como ponto de partida para explorar diversas possibilidades em nanotecnologia), o que poderia somar
até RS 6,00/acdo ao nosso preco-alvo.

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 Mobiliarios 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 autorizagio da Agora.

A distribuigdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagdo de qualquer valor mobilidrio. As informages contidas neste relatério sdo consideradas confiaveis na
data de sua publicagdo, entretanto, n3o 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 sdo 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 € 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 relagiio ao emissor ou aos valores mobiliarios objeto de analise.

0 Bradesco BB esta participando como coordenador na oferta publica de distribuicdo de Centrais Elétricas Brasileiras S.A., Guararapes Confecgdes S.A. e Rede D'or Sdo Luiz S.A.

A Agora CTVM esta participando como distribuidora nas ofertas publicas das seguintes empresas: Rede D'or Sdo Luiz 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., Alpargatas S.A., Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balc3o., Banco BTG Pactual 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., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participag@es., 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., EnevaS.A., Fleury S.A,, Fras-le S.A,, Getninjas Atividades de Internet.,
G2D Investment Ltd., Hapvida Participagdes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A., lochpe Maxiom S.A., Kora Satide Participagdes S.A., Light Servigos 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 Imobiliarios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A., Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Positivo Tecnologia 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 instituigdes 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., B3 S.A. - Brasil., Bolsa, Balcio, Banco BTG Pactual 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., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participages., 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.,
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 ParticipagGes S.A., Kora Satde ParticipagGes S.A., Light Servigos
de Eletricidade S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio S.A., LOG Commercial Properties e Participagdes S.A., Magazine Luiza S.A., Malls Brasil Plural - FIl., Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A.,
Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Petrobras Distribuidora S.A., Positivo Tecnologia 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.,
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A., Vale S.A., Vamos Locagdo de Caminhdes, 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).



