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Carteira Arrojada

A Carteira Arrojada, constituida por cinco acoes, é o portfolio que normalmente apresenta o maior nivel

de risco e o maior potencial de valorizacao em um cenario positivo para a bolsa.

Para 0 més de setembro, optamos por uma Unica troca. BETA
Retiramos as a¢des PN da Alpargatas (ALPA4) e, em seu lugar, oo ATV
incluimos as agdes ON da Cyrela (CYRE3). Nesta alteracao,

optamos por manter a exposicdo a direcionadores

macroecondmicos semelhantes, porém escolhendo um nome

gue vive um melhor momento operacional. Com as trocas, o 00 20

Beta da carteira aumentou de 0,96 para 1,15. Fonte: Research Agora e Economatica

CSAN3 CYRE3 MULT3 PRIO3 SBSP3

Cosan Cyrela Multiplan PRIO Sabesp

Compra Compra Compra Compra Compra

Vol. Méd Preco EV/EBITDA
. Peso na
Ticker Recomend. :
carteira
3m R$ mn Alvo ploy ) 2024 2025
Cyrela Construgao Civil CYRE3 COMPRA 127,3 20,0% RS 31,00 6,7 58 6,6 59 4,0%
Cosan Acucar e Alcool CSAN3 COMPRA 116,6 20,0% RS 23,00 4,8 37 4,8 4,5 7,4%
Multiplan Shopping MULT3 COMPRA 92,6 20,0% RS 35,00 14,2 12,9 n3 10,5 4,2%
PRIO Petroléo PRIO3 COMPRA 453,0 20,0% RS 73,00 6,4 5,4 4,7 37 1,6%
Sabesp Saneamento SBSP3 COMPRA 168,2 20,0% R$ 109,00 14,5 13,4 7,6 71 1,5%

Fonte: Bloomberg; Bradesco BBI
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Cyrela

A Cyrela € a combinacao de operacao reconhecidamente de qualidade com liquidez das acdes — 0 que
faz dela uma das principais alternativas de investimento no setor em caso de entrada de capital
estrangeiro. No 2T24, a empresa apresentou resultados impressionantes e significativamente acima do
esperado, a partir de um forte momento operacional. Entendemos que a Cyrela parece estar
encerrando o ciclo 2020-21 em 2024 e se preparando para se tornar uma empresa de RS 8 bilhdes em
VGV/ano (vs. cerca de RS 6 bilhdes em 2020-2023), a0 mesmo tempo que consegue manter métricas
financeiras solidas, o que deve traduzir em geracao de caixa e forte impulso de lucros no futuro. Desta
forma, reforcamos a CYRE3 como nossa escolha preferida entre nomes de renda meédia-alta,
negociando a um preco descontado de aproximadamente 6x o multiplo P/L para 2025. Relembramos
ainda que a empresa também possui, em seu portfolio, participacdes na Cury, Plano & Plano, Lavvi e

outras, que lhe oferece uma possibilidade de diversificacao no subsegmento de baixa renda.

Cosan

A Cosan € um grupo diversificado, com atuacao nos mercados de energia renovavel, 6leo e gas,
agronegocio e mineracao, por meio de investimentos em empresas renomadas como Rumo, Vale,
Raizen, Moove, Compass e Radar. Em nossa visao, o valuation descontado e a maior liquidez das agoes
da Cosan sugerem uma oportunidade atrativa para investidores que buscam alocar recursos em uma
historia de qualidade e ativos premium. Também apreciamos o retorno total das acdes, considerando
0s ganhos esperados com dividendos. Acreditamos que um possivel catalisador para a valorizagao das
acoes possa ser o IPO da Moove no mercado de acdes norte-americano no segundo semestre de 2024,
embora a concretizacao da oferta ainda seja incerta, devido as dlvidas sobre as condicdes de mercado,

especialmente em relacao a politica monetéria do FED e a dinamica da economia por (&.

Multiplan

No 2724, a Multiplan deu sequéncia a tendéncia positiva das vendas, com crescimento de 6% na
comparacao anual. A versatilidade da companhia possibilitou encontrar equilibrio em seu braco
imobiliario, dado que as vendas de terrenos e no projeto Golden Lake impulsionaram as vendas

imobiliarias a expressivos trés digitos de crescimento anual, em um momento que a recorréncia de
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aluguel nao tem tido amparo no repasse de inflagao, uma vez que 0s contratos sao indexados ao IGP-
Dl e este tem se mostrado bastante contido. Em termos operacionais, a companhia segue em destaque,
com indicadores saudaveis: (i) o custo de ocupacao caiu em base anual e ficou em 13% no 2T24, o
menor nos ultimos cinco anos para um segundo trimestre; (i) a taxa de ocupagao cresceu para 96%; e
(i) a inadimpléncia liquida ficou negativa em 1%, reflexo do bom momento das vendas dos inquilinos,
gue puderam pagar eventuais aluguéis atrasados. Destacamos que a MULT3 segue como Nnossa
preferéncia entre os shoppings de nossa cobertura, negociando a um multiplo P/FFO com desconto
significativo frente a sua média historica, justificando a manutengao das suas agdes em nossa Carteira

Recomendada.

PRIO

A PRIO é uma das maiores empresas independentes de producao de 6leo e gas do Brasil e, em nossa
visao, o valuation atual oferece uma oportunidade de entrada para investidores que queiram exposicao
a uma tese de crescimento ligado ao setor de petroleo. Em nossa visao, a normalizacao das atividades
do Ibama é uma noticia importante, uma vez que a empresa aguarda o processo de licenciamento
ambiental para o avanco da campanha exploratoria, em especial no Campo de Wahoo. Vale destacar
gue em seu ultimo resultado trimestral (2T24), a PRIO mais uma vez reportou forte geracao de fluxo

de caixa ao acionista, na sequéncia de um melhor resultado operacional.

Sabesp

O més de julho foi marcado pela realizacao da oferta de acdes da Sabesp, levando a privatizacao da
companhia. Mesmo apds a valorizacao recente das acdes, acreditamos que a Sabesp ainda € negociada
com valuation atraente, com uma TIR real implicita ainda elevada, em um momento em que 0S
resultados financeiros ja estao em evolucao. Se a administracao cumprir a reducao de Opex (despesas
operacionais) e executar o plano de Capex (investimentos) sem grandes desvios, N0s anos seguintes a
privatizacao podera haver uma compressao significativa da taxa de desconto aplicada pelo mercado, o

gue podera permitir gue a SBSP3 seja reavaliada a um multiplo mais elevado.

Este relatdrio é parte integrante do Estratégia Mensal.
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Disclaimer

Este relatdrio foi preparado pela equipe de andlise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios 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 autorizagdo da Agora.

A distribuicdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagao de qualquer valor mobilidrio. As informagdes contidas neste
relatério s3o consideradas confidveis na data de sua publicagdo, entretanto, n3o representam por parte da Agora garantia de exatido dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projecées
e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragao e sdo limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua
analise nos termos da Resolugao CVM ne 20, e estdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio.

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

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatério 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
relatério, e que foram elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relagio & Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

A remuneracao dos analistas de investimento est3, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negécios e operacdes financeiras realizadas pela Agora.

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

Declaracdes nos termos do Art. 22 da Resoluco NO 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora CTVM:

O Bradesco BBI tem participagao societaria e interesses econdmicos relevantes na empresa Cosan Dez Participagdes S.A., uma empresa gerenciada pela Cosan S.A. O Banco Bradesco S.A, detentor do
Bradesco BBl e da Agora CTVM, tem participacdo aciondria indireta em Log Commercial Properties, Vitru e Zamp S.A.

Agora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco t&m interesses financeiros e comerciais relevantes em relagio ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto de anlise.

Bradesco BBI esté participando como coordenador na Oferta Publica de Valores Mobilidrios de Grupo Casas Bahia S.A. e Movida Participagdes S.A.

Nos Ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuicdo de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servicos de outra natureza para as
seguintes empresas: Anima Educacdo S.A, Ambipar S.A, Assal SA, B3 S.A, Boa Safra S.A, Brisanet S.A, C&8A Modas S.A, CCR S.A, Cogna S.A, Copel SA., Ecorodovias SA, Eletrobras S.A, Eletromidia
SA., Energisa S.A, Eneva S.A, Engie S.A., GPAS.A., Grupo Casas Bahia S.A., Hapvida S.A., Hypera S.A., lochpe Maxion S.A., Localiza S.A., Movida S.A, MRV S.A., Oceanpact S.A., Pague Menos S.A., Positivo
SA., RDS.A, Rede D'Or S.A, Sabesp S.A, Tenda S.A, Tupy S.A, VAMOS S.A,, Vibra Energia S.A,, Vitru S.A. e Ydugs S.A.

Nos ultimos 12 meses, a Agora CTVM participou, como instituicio intermediaria, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: Anima Educacdo S.A., Ambipar S.A., Assai S.A., B3
S.A., Boa Safra S.A,, Brisanet S.A, C&A Modas S.A,, CCR S.A,, Cogna S.A,, Copel S.A., CPFL Energia S.A., Ecorodovias S.A, Eletrobras S.A,, Eletromidia S.A,, Energisa S.A., Eneva S.A,, Engie SA, GPASA,
Grupo Casas Bahia S.A., Hapvida S.A., Hypera S.A., lochpe Maxion S.A., Jalles Machado S.A,, Localiza S.A., Movida S.A,, MRV S.A., Oceanpact S.A., Pague Menos S.A,, Positivo S.A., RD S.A, Rede D'Or S.A,
Sabesp S.A, TAESAS.A, Tenda S.A, Tupy S.A,, VAMOS S.A,, Vibra Energia S.A., Vitru S.A. e Ydugs S.A.

A Agora CTVM recebe remuneracdo por servicos prestados como formador de mercado de acdes da AMBIPAR Participacdes e Empreendimentos S.A,, Enjoei S.A. e Fomento Economico Mexicano
FEMSA (FMXB34).
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