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CARTEIRA ORAMA DIVIDENDOS

Recomendacdo para maio 2022

No més de abril, tivemos um desempenho negativo, porém favordvel na comparacao do benchmark. Acumulamos
4,5% de queda no més, contra uma queda de 5,2% no IDIV. Positivamente, o destaque foi a acao da Minerva, que
apreciou 6%. Destaque negativo para o Bradesco, que teve queda de 11%. Estamos revisando o preco alvo de

Minerva para cima. Nao faremos nenhuma alteracao na carteira de dividendos para este més de maio.

ABCB4 Banco ABC Bancos 5,45% RS 20,67 19,9%
BBDC4 Bradesco Bancos 4.55% RS 29,07 52,2%
BEEF3 Minerva Proteinas 8,87% RS 15,00 137%
PORT3 Wilson Sons Transportes 4.,79% RS 72,50 25,2%
EGIE3 Engie Elétricas 4,19% R$ 51,80 16,5%

* Ultimos 12 meses;
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BANCOS

Banco ABC - ABCB4

Este é o antigo banco Roma, da familia Marinho, que foi vendido para os investidores drabes atuais controladores.
Com foco exclusivo em crédito para grandes empresas, o banco opera de uma forma estavel e previsivel, mantendo

o risco de crédito bem baixo e alavancagem conservadora.

O banco tradicionalmente opera com o ROE na casa de 15%, mas recentemente tem registrado um ndmero menor,
na casa dos 12%, por questoes conjunturais. O preco esta atrativo, em 0,8x valor patrimonial, representando uma
otima oportunidade de investimento bom pagador de dividendos.
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BANCOS

Bradesco — BBDC4

O Bradesco é um dos maiores bancos deste pais, com o seu principal negdcio na concessao de crédito, mas também
em servicos financeiros, /investment banking e seguros. O banco possui um economics razoavelmente estavel, com

previsibilidade nos ndmeros de curto prazo.

Optamos por colocd-lo na nossa carteira primeiramente pela relevancia do business de concessao de crédito no
negdcio, em especial no que se refere aos clientes /arge corporate. Este serd um dos Ultimos negdcios a serem
atacados pelas fintechs, além de se beneficiar de um fator conjuntural que € a alta da Selic. O business de seguro de

saude também deve se beneficiar dessas mesmas componentes.

Nesse preco de 1,5x valor patrimonial, o banco se mantém com um dos valuations mais atrativos do setor.
Esperamos uma deterioracao de longuissimo prazo no RoE por conta de menos receita nos servicos financeiros ao

varejo, mas ainda assim o papel se mantém atrativo.

Pontos positivos Pontos de atencao
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PROTEINAS

Minerva - BEEF3

O momento para este setor é 6timo: a demanda internacional por alimentos nao para de crescer, e por carne bovina
em especial. A China ainda nao conseguiu recuperar o seu plantel da gripe suina ocorrida em 2019 e o consumidor

elegeu a carne de boi como substituta, puxando os precos para cima.

E claro que os precos do grao e do boi vivo subiram bastante, mas a Minerva tem registrado resultados
excepcionais. Os donos da companhia sempre operaram de forma conservadora, e a expectativa nao é de grandes

M&As, mas sim de dividendos gordos nos proximos anos.

Pontos positivos Pontos de atencao
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TRANSPORTES

Wilson Sons - PORT3

A Wilson Sons é uma empresa que opera em navegacao. Os maiores negdcios da cia. sao a operacao dos portos do
Rio Grande e de Salvador, bem como o mercado de navios reboque, das quais a Wilson Sons detém 50% de
participacao.

A empresa ¢ centenaria e atravessou momentos extremamente complicados para a navegacao brasileira mantendo
a sua solvéncia e lucratividade. As linhas de negdcio, portanto, sao muito resilientes, com um planejamento sélido e
execucao impecavel. Em termos de preco, vemos upside relevante, bem como uma oportunidade de diversificacao

setorial desta carteira. Por estas razoes, incluimos no nosso portfdlio.
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ELETRICAS

Engie - EGIE3

A Engie é uma empresa com foco em geracao de energia elétrica, mas também com participacoes em distribuicao e
em gas natural. Desde a privatizacao foi excelente pagadora de dividendos, bem como excelente alocadora de

capital, entrando em projetos atipicos com alta taxa de retorno e tendo sucesso consistente.

Além das boas perspectivas associadas as iniciativas recentes no mercado de gds e em edlicas, recomendamos a

acao nesta carteira especialmente pelos proventos recorrentes que a companhia paga aos acionistas.
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DESEMPENHO

L ian | rev | mar | ser | omar | N o] aco | ser [ our [ nov | oz | anual

Carteira Dividendos -3,7% 0,6% 1,4% 05% -0,9% 12%  -0,6%
IDIV 17%  -05%  -45% -4,3% 0,9% 7%  -82%

Carteira Dividendos 4,9% 01%  10,5% -4,5% 10,9%

IDIV 7,5% -23%  10,0% -5.2% 9,6%

DISCLAIMER

AVISO IMPORTANTE:

"Este documento é distribuido pela ORAMA DTVM S.A. (“Orama’”), estando em conformidade com a Resolucao CVM 20/2021. O(s) analista(s)
de valores mobilidrios Phillip Dyon Flores Pereira Soares - CNPI EM 1756, é(sdao) o(s) signatario(s) da(s) andlise(s) descrita(s) no presente
documento e se declara(m) inteiramente responsavel(is) pelas informagoes e afirmagoes contidas neste material. O(s) analista(s) envolvidos
na elaboracao deste documento declara(m) que as recomendacoes eventualmente contidas no relatorio refletem unica e exclusivamente sua
opinido pessoal sobre o(s) ativo(s) analisado(s) e foi(ram) elaborado(s) de forma independente, inclusive em relacdo & Orama. A Orama
mantém e/ou tem intengao de manter relagoes comerciais com uma ou mais [companhias/fundos] a que se refere este relatorio. Parte da
Remuneracao do(s) analista(s) é proveniente dos lucros da Orama como um todo e, consequentemente, das receitas oriundas de transacoes
realizadas pela Orama. A Orama pode estar atuando e/ou ter atuado como instituicao intermedidria e/ou participante de oferta publica de
valores mobilidrios de emissdo de uma ou mais [companhias/fundos] citadas neste relatorio, inclusive nos ultimos 12 meses. Todas as
informagoes utilizadas na(s) analise(s) contida(s) neste documento foram redigidas com base em informagoes publicas de fontes
consideradas fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagoes contidas no presente
documento ndo sdo incertas ou equivocas no momento de sua publicacdo, a Orama e o(s) seu(s) analista(s) ndo respondem por sua
veracidade. As informagoées contidas no presente documento tém proposito meramente informativo, ndo se constituindo em uma oferta de
compra ou de venda de qualquer ativo. As informagoes, opinides, estimativas e projecoes eventualmente contidas se referem a data de sua
elaboracao e/ou divulgacdo, bem como estao sujeitas a mudangas, nao havendo obrigatoriedade de qualquer comunicacao no sentido de
atualizagao ou revisdo. Ainda, as opinioes a respeito de compra, venda ou manuten¢ao dos ativos objeto ou a ponderacao de tais ativos numa
carteira teorica expressam o melhor julgamento do(s) analista(s) responsavel(is) por sua elaboracdo, porém nao devem ser entendidos por
investidores como recomendagao para uma efetiva tomada de decisao ou realizagao de negdcios de qualquer natureza. Este material nao leva
em consideracdo os objetivos de investimento, situacao financeira ou necessidades pessoais de um investidor em especifico, ndo possuindo
qualquer vinculacao com o perfil do investidor (suitability) e ndo devendo ser considerado para este fim. Antes de tomar qualquer decisao de
investimento, a Orama aconselha que o investidor entre em contato com o seu assessor para orientacao financeira com base em suas
caracteristicas e objetivos pessoais, bem como recomenda o preenchimento do seu perfil de investidor. Operacoes com o(s) ativo(s) objeto
das andalises podem nao ser adequadas ao perfil do investidor. Rentabilidade prevista ou passada nao € garantia de rentabilidade futura. As
projecoes eventualmente constantes neste documento poderao ter resultados significativamente diferentes do esperado. Recomenda-se a
andlise das caracteristicas, prazos e riscos dos investimentos antes da decisao de compra ou venda. Investimentos nos mercados financeiros e
de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao valor total do capital investido, ndo podendo a Orama e/ou o(s) analista(s)
envolvido(s) na elaboracdo deste material serem responsabilizados por qualguer perda direta ou indireta decorrente da utilizacao do seu
conteddo, cabendo a decisdo de investimento exclusivamente ao investidor. As condicoes de mercado, o cendrio macroecondmico, dentre
outras condicoes, podem afetar o desempenho do(s) ativo(s) objeto da andlise deste documento. Fica proibida a reproducao ou redistribuicao
deste material para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio e expresso consentimento da Orama.”
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