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Recomendacado para Maio 2022

No més de abril, tivemos um cendrio internacional de queda, aliado a uma revisao das expectativas para taxa de
juros, o que reduziu o apetite de risco do mercado. Especificamente, as small caps sofreram bastante com este
cendrio. O desempenho da nossa carteira de small caps foi negativo em 13,8%. As acdes da Via tiveram o pior
desempenho no més, puxando a performance para baixo. O melhor desempenho foi das acoes da Oceanpact. Nao

faremos nenhuma alteracao nesta carteira para o més de maio.

OPCT3 Oceanpact Combustiveis RS 4,13 61,3%
GFSA3 Gafisa Imobilidrio RS 3,20 107,8%
ANIM3 Anima Educacdo RS 11,23 107,2%
SIMH3 Simpar Transporte RS 21,25 89,6%
VIIA3 Via Varejo RS 6,25 112,6%
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COMBUSTIVEIS

Oceanpact - OPCT3

Essa empresa opera embarcacoes de apoio para as plataformas de petrdleo. Seu principal cliente é a Petrobras, mas
também atende muitas das internacionais. O preco da acao caiu muito, especialmente em julho, quando foi

anunciado um reajuste bastante grande fruto de uma negociacao com um sindicato.

Acreditamos na recuperacao deste mercado, pois viemos de um longo periodo com pouca construcao de novos
barcos e pouco investimento na industria do petréleo. Temos uma perspectiva de aumento nos investimentos,
conforme os precos dos combustiveis fdsseis se recuperam, e com isso a demanda por estas embarcacoes deve
subir. Conforme o mercado ndo dé conta de atender aos precos solicitados, deveremos ver cada vez mais

relicitacoes sendo feitas, com aumentos nos precos praticados.

Pontos positivos Pontos de atencao
e Mercado em melhora; e Petrobras é o maior
e Dificil trazer novas cliente
embarcacoes. Preco Alvo RS 4,13
Upside 61,33%
1,2
Oceanpact
1
Ticker OPCT3
08
06 Setor Combustiveis
0,4 Valor de Mercado RS 0,5 bi
0,2 DY 12m -
0 Preco / Valor Patrimonial 0,6
nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22
Divida Liquida / EBITDA 3,7 x
e SMLL == OPCT3 Preco / Lucro -
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IMOBILIARIO

Gafisa - GFSA3

A Gafisa passou por muitos problemas de gestao depois do seu IPO em 2006, culminando em uma divida
insustentdvel e um takeover mal-sucedido pelo investidor Mu Hak You.

Desde 2019 o acionista de referéncia da empresa é o investidor Nelson Tanure, famoso pelo seu trabalho de
recuperacao na PetroRio. Tanure orquestrou a capitalizacao da empresa, reestruturacao da divida, retomada dos
canteiros e finalmente a retomada dos lancamentos.

A cia. lancou RS 800 mi de VGV em 2020 e RS 1,7 bi em 2021. Os resultados ja estdo fortes, mas a cia. opera hoje na
cada de 0,3x p/vpa, e por isso acreditamos que o preco tem potencial para triplicar.

Pontos positivos Pontos de atencao

e Preco extremamente atrativo e Setor voldtil
e Opcionalidades
e Turnaround bem sucedido

Preco Alvo RS 3,20
Upside 107,79%
1,2
Gafisa
1
Ticker GFSA3
0,8
06 Setor Imobilidrio
04 Valor de Mercado RS 0,5 bi
0,2 DY 12m -
0 Preco / Valor Patrimonial 03
L S SN S S S A N S A O L
O T PO R P R R Divida Liquida / EBITDA 3,0x
s SVILL e GFSA3 Preco / Lucro 56
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EDUCACAO

Anima - ANIM3

A Anima é uma das maiores empresas de ensino superior do pafs. A cia. tem uma estratégia de trabalhar com
marcas premium, crescendo por aquisicoes e mantendo as caracteristicas locais das faculdades adquiridas. Essa

estratégia sempre foi premiada pelo investidor, mas recentemente as acoes tiveram uma queda substancial.

A empresa fez a maior aquisicao da sua histdria recentemente, com a Laureate, dobrando de tamanho. Em paralelo,
a pandemia segue tendo efeitos adversos na captacao, e com isso a alavancagem da empresa estd bastante alta.

Acreditamos na reversao desse quadro, com isso numa melhora no pricing das acdes da Anima.

Pontos positivos Pontos de atencao
e Dominante no setor e Endividamento
e Marcas premium e Em processo de
turnaround Preco Alvo RS 11,23
Upside 107,20%
14 Anima
1,2 Ticker ANIM3
1
0,8 Setor Educacao
0,6 Valor de Mercado RS 2,2 bi
0,4
02 DY 12m -
0 Preco / Valor Patrimonial 0,9
S DD DD D DD DD DD DD
S F TG Y E S Divida Liquida / EBITDA 6,3 x
e SMLL == ANIM3 Preco / Lucro -
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TRANSPORTE

Simpar — SIMH3

A Simpar é a Aolding que controla empresas como a Movida, JSL e o Grupo Vamos. A partir de uma estratégia de
preservacao de valor, modelo de gestao e boas praticas, a companhia cria valor de forma sustentdvel aos acionistas,
clientes e sociedade, por meio de direcionamentos e controle da execucao dos planos de negdcio de suas

controladas e do desenvolvimento de novos negdcios.

Os numeros reportados no primeiro trimestre foram em linha com o que era esperado. Suas controladas
apresentaram resultados consistentes e a expectativa é que sigam desta maneira. Um fato importante para a tese
da companhia diz respeito ao que se espera da Movida, que estd descontada frente a seus pares e em nossa visao
este é um setor que possui espaco para crescer, principalmente devido a pandemia, em que pudemos enxergar uma

mudanca na relacao com a posse de veiculos.

Por fim, a Simpar fez sinalizacdes positivas em relacao ao futuro da companhia e das controladas em seu evento

anual para analistas e investidores, com guidance de crescimento em suas principais operacoes.

Pontos positivos Pontos de atencao
e (rescimento alto e Endividamento
e Lucratividade alta e Negdcio sensivel a
atividade economica Preco Alvo RS 21,25
Upside 89,56%
2,5
’ Ticker SIMH3
v Setor Transporte
! Valor de Mercado RS 9,4 bi
05 DY 12m 1,44%
0 Preco / Valor Patrimonial 2,6
FEST PSS T TS E S Divida Liquida / EBITDA 3,7 x
s SVILL s S IMH3 Preco / Lucro 10,9
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VAREJO

Via — VIIA3

A Via é uma comercializadora de itens de consumo discricionario, como linha branca e eletroeletronicos. Apds sua
criacao, na fusao das marcas Casas Bahia e Ponto Frio, a empresa foi controlada pelo grupo francés Casino e teve a
sua dindmica interna bastante deteriorada.

Michel Klein adquiriu o controle da companhia em 2019, e vem capitaneando mudancas bastante positivas. O
destaque desta posicao é o preco — a avaliacao atual do mercado sequer reflete uma empresa de varejo bem
gerida, e ignora completamente os avancos do ponto de vista tecnoldgico. Por isso optamos por incluir Via Varejo

na nossa carteira.

Pontos positivos Pontos de atencao
e Avancos tecnoldgicos e Concorréncia
e Tem melhorado e Endividamento
operacionalmente Preco Alvo RS 625
Upside 112,59%
2
1,8 Via
1,6 o
14 Ticker VIIA3
1’i Setor Varejo
2’2 Valor de Mercado RS 4,7 bi
04 DY 12m -
0,2
0 Preco / Valor Patrimonial 0,8
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& E S FEE Y E S Divida Liquida / EBITDA 19,6 X
c—SMLL VA3 Preco / Lucro -
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DESEMPENHO

O T T e e P R =T
38%  -MA%  07% -225%  -46%  -15%  -37.2%

SMLL -58% -38% -64% -12,5% -2,3% 38% -24,7%

A% -40%  23%  -13.8% 16.9%

SM LL 3,4% -52% 88% -84% -2,3%

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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