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Carteira

Rentabilidade e histérico de performance

Carteira CDI Ibov
Em dezembro/22 -5,07% 1,07% -2,45%
No ano -18,74% 12,04% 4,68%
Ultimos 12 meses -18,74% 12,04% 4,68%
Desde o Inicio (Mai/21) -18,54% 16,02% -7,72%
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Carteira

Recomendacgdes para Janeiro

Estamos retirando Google de nossa Carteira Global e incluindo Schlumberger.

Cot. Fech. . Peso
o . ) Prego-alvo  Potencial P/L
Cédigo Companhia Setor Pais  29/12/2022 N . Recomendado
- (R$/acdo) Valorizacdo 2023E .
(R$/acéo) na carteira
ITSA4 [taUsa Servigos Financeiros  Brasil 8,51 12,50 46,9% n.a. 10,0%
PSSA3 Porto Servigos Financeiros  Brasil 23,15 28,00 21,0% 8,83 10,0%
BPAC11 BTG Pactual  Servicos Financeiros Brasil 23,94 30,00 25,3% 10,37 10,0%
ASAI3 Assai Consumo/Varejo Brasil 19,47 24,00 23,3% 23,26 10,0%
LREN3 Lojas Renner Consumo/Varejo Brasil 20,48 n.a. - 17,51 10,0%
IGTI11 lguatemi Shoppings Brasil 18,50 30,50 64,9% 18,10 10,0%
SLBG34  Schlumberger Petroleo & Gas EUA 135,80 n.a. - - 10,0%
MSFT34 Microsoft Tecnologia EUA 53,34 n.a. - - 10,0%
SSFO34 Salesforce Tecnologia EUA 31,52 n.a. - - 10,0%
ACWI11 Trend ACWI Multisetorial Mundo 9,25 n.a. - - 10,0%
Fonte: Safra e Consenso Bloomberg
Caué Pinheiro Nayane Kava Luana Nunes
Estrategista Estrategista Estrategista
Composicao setorial
Saiba mais sobre o tema
Para saber tudo sobre esta carteira e
todas as outras, acesse os materiais em
W Servigos nossa Central de Contetdo.
Financeiros

W Consumo/Varejo

H Tecnologia

Clique aqui

B Multisetorial

Shoppings



https://www.safra.com.br/resultado-de-busca.htm?query=Carteira%20ESG

Carteira

Exclusao

Google - Alphabet (GO0G34)
Estamos excluindo Google da carteira. Vemos que a empresa deve seguir enfrentando um
cendrio desafiador em 2023 com a suavizagdo nas receitas dos anuncios. Por conta disso,

preferimos realizar os lucros na agao.
Inclusao

Schlumberger Limited (SLBG34)

A empresa é lider em equipamentos e tecnologia para a industria de petréleo e gds em todo o
mundo. As receitas da companhia em grande parte sdo impulsionada pelo capex de producdo e
exploragdo internacional e o capex norte-americano, que serve como um segundo catalisador. Em
ambas as dareas, acreditamos que estamos no inicio de uma recuperacdo do setor. Observamos
gue o desempenho da margem tem sido em geral melhor do que os pares, e prevemos que a SLBG
possa continuar a ter esse desempenho. Além disso, a longo prazo, a companhia tem diversas
tecnologias relacionadas a reducdo de emissdes de carbono, bem como um negdcio focado no
desenvolvimento de hidrogénio limpo e energia geotérmica em escala.

Manutencao

Porto (PSSA3)

Continuamos acreditando na recuperacao da operacdao de seguros nos préoximos resultados e em
um bom crescimento para o ano que vem. O forte crescimento de prémio emitido dos ultimos
meses, especialmente do segmento auto, somado a normalizacdo do indice de sinistralidade,
devem ser os principais drivers para a companhia olhando para frente. Para 2023, a Porto Seguro é
negociada a um multiplo P/L 23e de 8.8x vs. Média histdrica de 11.2x.

Lojas Renner (LREN3)

Estamos mantendo Lojas Renner em nossa Carteira Global. Gostamos bastante dos fundamentos
de Renner, que incorporam uma boa gestdo e um sdlido histérico de execucdo e de alocacdo de
capital. Acreditamos que a LREN é uma das varejistas de vestuario mais bem posicionadas para
continuar ganhando participacdo de mercado por sua grande assertividade de cole¢Bes e por sua
robusta posicdo financeira (caixa liquido), que poderia fazer a diferenca neste momento de maior
custo de capital. Adicionalmente, vemos sua empreitada no e-commerce como algo que poderia
gerar bastante valor ao negécio pensando a médio e longo prazo.

Safra
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Manuteng¢ao

Itatisa (ITSA4)

ltausa é uma forma de exposicdo mais barata ao banco Ital. Consideramos que o positivo
resultado entregue no 3T22 reforga nossa visao positiva para o banco, que deve apresentar no ano
um forte crescimento de receita de credito, impulsionada pelo volume de carteira, mix e
recomposicdo de spreads. Além disso, gostamos da relagdo risco-retorno do banco comparado os
seus pares.

BTG Pactual (BPAC11)

Gostamos de BPAC por conta de seus bons resultados, beneficiado pelo desempenho consistente
da drea de Wealth e Asset Management e Empréstimos Corporativos, além de ventos favoraveis da
Selic elevada na linha de Juros e Outras. No longo prazo, vemos o banco como uma combinagao
Unica de fortes resultados operacionais, diversificacdo das suas linhas de negdcio, e com
opcionalidade de crescimento no varejo.

Iguatemi (IGTI11)

As vendas dos lojistas continuam fortes, com desempenho bem acima dos niveis de 2019,
permitindo que a empresa continue reduzindo descontos e repassando a inflagdo nos contratos de
locacdo com ganhos reais em alguns shoppings. O desempenho operacional manteve o forte
momento do 1522, com a taxa de ocupagcdo mantendo a tendéncia de crescimento dos trimestres
anteriores, enquanto seu custo de ocupacgdo caiu para niveis histéricos mesmo com o aumento do
aluguel. Enquanto isso, a compra do “JK Iguatemi” foi positiva para a companhia, que conseguiu
adquirir os 36% restantes do segundo melhor shopping de seu portfélio com um valuation atrativo
(Cap Rate de ~8%). Por fim, a Iguatemi esta negociando com um valuation atrativo de 9,2% FFO
yield 2023E, implicando em um desconto de ~30% para a Multiplan.

Microsoft (MSFT34)

Seguimos com Microsoft na carteira. A companhia deve continuar em sua transigdo continua para
um modelo de nuvem, com forte tracdo para versdes em nuvem do Office, Dynamics, Teams e, é
claro, servicos de nuvem do Azure. A medida que a Microsoft obtém maior eficiéncia de escala,
prevemos que a margem operacional continue crescendo e a empresa devera seguir reportando
otimos resultados.

The Charles Schwab Corporation (SCHW34)

Estamos incluindo The Charles Schwab Corporation em nossa carteira. A SCHW é uma empresa
lider em servicos de investimento, oferecendo corretagem de valores mobilidrios, gestdo de
patrimbnio, servicos bancdrios, custddia e outros servicos para clientes pessoa fisica e
institucionais. Vemos que o cendrio de juros altos por um maior periodo de tempo nos Estados
Unidos deve ser benéfico para a acdo. Além disso, ela esta negociando a um valuation descontado
em relacdo a sua média historica (16x P/L 23 vs média historica de 10 anos de 22,1x) e o mercado
estima que a empresa poderd apresentar em 2023 uma margem liquida de juros acima dos
numeros reportados no periodo pré-pandemia.

Safra
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Manuteng¢ao

Trend ETF MSCI ACWI FI (ACWI11)

O Trend ACWI acompanha o indice MSCI ACWI, que é o principal indice de acdes globais da MSCI. O
indice foi projetado para representar o desempenho de todo o conjunto de oportunidades de
acOes de alta e média capitalizacdo em 23 mercados desenvolvidos e 27 mercados emergentes. Em
novembro de 2020, o indice cobria mais de 3.000 agGes em 11 setores e aproximadamente 85% da
capitalizacdo de mercado ajustada pelo free float em cada mercado.



Imposto de Renda (IR):

A responsabilidade da apuragao e pagamento do IR é do investidor.
Podemos disponibilizar uma calculadora de IR com um parceiro Safra.
Para mais informacgdes, fale com seu Gerente.

Para investir nesta carteira e em outras carteiras sugeridas,
fale com seu trader ou utilize o Home Broker no App da
Safra Corretora ou no site da Safra Corretora.

DECLARACOES DO ANALISTA

O(s) analista(s) responsavel(is) pela elaboragdo do presente relatério declara(m) que as opiniBes expressas neste relatério refletem Unica e exclusivamente sua opinido pessoal a respeito de todos os
emissores e valores mobilidrios aqui analisados, que foi produzido de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo a Safra Corretora e/ou Banco Safra. Considerando que as opinides pessoais
dos analistas de investimentos podem divergir, a Safra Corretora e / ou o Banco Safra e / ou qualquer de suas afiliadas podem ter publicado ou vir a publicar outros relatérios que cheguem a conclusdes
diferentes das aqui contidas.

A remuneragdo do(s) analista(s) de valores mobilidrios é baseada na receita total da Safra Corretora, sendo parte desta proveniente das atividades relacionadas ao banco de investimento. Desta forma,
como todos os colaboradores da Safra Corretora, suas subsidiarias e afiliadas, a remuneragdo dos analistas é impactada pela rentabilidade global e pode estar indiretamente relacionada a este
relatério. No entanto, o(s) analista(s) responsavel(is) por este relatério declara(m) que nenhuma parte de sua remuneragdo esteve, esta ou estara direta ou indiretamente relacionada a qualquer
recomendagdo ou opinido especifica contida aqui ou vinculada a precificagdo de quaisquer dos ativos aqui discutidos.

DeclaragBes Adicionais

Analista 1 2 3 4

O (s) analista (s) de valores mobilidrios envolvidos na preparagdo deste relatério possui vinculado com pessoa natural que trabalha para os emissores de mencionados no relatério.

O (s) conjuge (s) ou parceiro (s) do (s) analista (s) de valores mobiliarios detém, direta ou indiretamente, por conta prépria ou de terceiros, titulos ou valores mobiliarios objeto do relatério.

O (s) analista (s) de valores mobilidrios, cénjuge (s) ou companheiro (s) estdo direta ou indiretamente envolvidos na aquisi¢do, alienagdo ou intermediagdo dos valores mobilidrios discutidos neste
relatorio.

O (s) analista (s) de valores mobilidrios, respetivo (s) conjuge (s) ou companheiro (s) possui, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relagdo aos emitentes de valores mobilidrios
analisados.

INFORMAGOES IMPORTANTES SOBRE SOBRE O SAFRA

A Safra Corretora, suas controladas, seus controladores ou sociedades sob controle comum declaram que tém interesses financeiros e/ou comerciais relevantes e/ou recebe remuneracio por servigos
prestados as empresas ou fundos:

A. Angeloni & Cia Ltda, Ademicon Administradora de Consorcios S/A, Algar Telecom, Amaggi Exportagdo e Importagdo Ltda, Ambipar Participagdes e Empreendimentos S.A., Americanas S.A., AZ Quest
Sole Fiagro, B3 S.A., Banco Alfa S.A., Banco CNH Industrial Capital S.A., Banco GMAC S.A., Banco Volkswagen S.A., BancoSeguro S.A., BBM Logistica S.A., BCBF Participagdes S.A., BPG Av Mofarrej
Eempreendimentos e Participacoes S.A., Brasil Telecom Comunicagdo Multimidia S.A., Braskem S.A., BRF S/A, BRK Ambiental, Brookfield Properties, BTG Divida Infra, C&A Modas S.A., Capitania Agro
Strategies FIAGRO, Cashme Solugdes Financeiras S.A., CCR S.A., Chembro Quimica Ltda, Cimed Industria S.A., Companhia de Saneamento Bésico do Estado de Sdo Paulo — SABESP, Companhia de
Saneamento do Parand — SANEPAR, Concessionaria Ecovias dos Imigrantes S.A., Cosan S.A., Crediare S.A., CSHG Recebiveis Imobilidrios, Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes, Delta
Sucroenergia S.A., DMA Distribuicdo S/A, Dori Alimentos S.A., Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A, Eletrozema S.A., Emissdo de Cotas do Devant Fiagro — Imobiliario, Empresa de Onibus Passaro
Marron S.A., Energisa Mato Grosso do Sul - Distribuidora de Energia S.A., Energisa Minas Gerais — Distribuidora de Energia S.A., Energisa Sul-Sudeste — Distribuidora de Energia S.A., Equatorial
ParticipagBes e Investimentos S.A., Fator Verita Fll, Fiagro Asset Bank - Terra Investimentos, FIl Guardian Logistica Unica, FIl Urca Prime Renda, Forcasa Incorporagdo Imobiliaria e Empreendimentos
LTDA, Foz do Chapecd Energia S.A., Fras-le S.A., Randon S.A., Frigol S.A., FS Agrisolutions IndUstria de Biocombustiveis Ltda, Fundo Investimento Imobiliario TG Ativo Real, G2L LOGISTICA LTDA, Gerdau
S.A., Globenet Cabos Submarinos S.A., GPA - Grupo P3o de Agucar, Havan, Hospital Alem&o Oswaldo Cruz, Hypera Pharma S.A., Hypera S.A., Iguatemi S.A., Irani Papel e Embalagem S.A., Itau Tempus Fll,
J Macedo S.A., Kallas Incorporagdes e Construgdes S.A., Kinea Crédito Agro FIAGRO-Imobilidrio, Klabin S.A., Localiza Rent a Car S.A., Locamérica S.A., Marfrig Global Foods S.A, Marisa Lojas S.A., Maud
Capital Recebiveis Imobilidrios, Mav Crédito - Fiagro Imobilidrio, Mercado Envios Servigos de Logistica Ltda (Mercado Livre), Mercantil Rodrigues Comercial Ltda (Cencosud), Minerva S.A., Mobitech
Locadora de Veiculos S.A., Movida Locagdo de Veiculos S.A., MPM Corpdreos S.A. (Espagolaser), Multitécnica Industrial Ltda, Neomille S.A., Nitro Quimica S.A., NTS - Nova Transportadora do Sudeste
S.A., Oferta BTG Pactual Crédito Imobiliario Fll, Oncoclinicas do Brasil Servigos Médicos S.A., Orama FIC Fl-Infra RF, Original Holding S.A., Orizon Meio Ambiente S.A., Ouro Verde Locagdo e Servigo S.A.,
Pastificio Selmi S.A., Pellegrino Distribuidora de Autopecas Ltda, Pesa S.A. (Parana Equipamentos S.A.), Petrobras - Petrdleo Brasileiro S.A., PetroReconcavo S.A., Porto do Pecém Geragdo de Energia
S.A., Positivo Tecnologia S.A., Prevent Senior Private Operadora de Saude Ltda, Raizen Energia S.A., RBR Crédito Imobiliario Estruturado Fll, Rede D'or Sdo Luiz S.A., Rio Bravo Crédito Imobiliario High
Yeld, Riza Agro Fiagro, Riza Akin Fundo de Investimento Imobilidrio — Fll, Sendas Distribuidora S.A. (Assai), Ser Educacional, Smartfit Escola de Ginastica e Danga S.A., Solar Bebidas, Solar Serra do Mel B
S.A., Solaris Empreendimentos S.A., Sparta Infra FIC FI Infra RF CP, SPE REC Cajamar IV S.A., Stone Instituicdo de Pagamentos S.A., Suno Energias Limpas RO, Super Quadra Empreendimentos
Imobilidrios S.A., Supermercado Superpdo S.A., Tenda Atacado, Top Service Servigos e Sistemas S.A., Tramontina S.A. Cutelaria, Unigel Participagdes S.A., Urca Capital Partners — BDR, Valgroup PE
Industria de Embalagens Rigidas Ltda, Valgroup RJ Industria de Embalagens Rigidas Ltda, Valora CRI CDI, Vamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A., VBI Consumo Essencial Fll, Vectis
Datagro FIAGRO, Vibra Energia S.A., Vicunha Téxtil S.A., Wickbold & Nosso Pdo Industrias Alimenticias Ltda e Yara Brasil Fertilizantes S.A.
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