Quantamental

A analise técnica é um método para avaliacao de perspectiva
de curto prazo de uma acao, enquanto a andlise fundamentalista
trabalha mais o longo prazo. Nas nossas operacoes da estratégia
Quantamental, avaliamos a acao sob as duas perspectivas e somente
recomendamos acoes que passem em ambos 0s crivos de atratividade
para o investidor. Operacoes que tenham boas perspectivas tanto
para o curto prazo quanto para o longo prazo.
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Anima ANIM3

0 ativo formou um fundo na regiao dos 3,55. A partir de la desenvolveu uma estrutura de 5 ondas para cima,
contra a tendéncia anterior que era de baixa. Aliado a isso, os indicadores técnicos exibem indicios de
esgotamento, ou seja, divergéncia de alta. Para confirmar a continuidade do movimento de alta, que num
cendrio mais conservador é um Zigzag (representado graficamente), o ativo precisa confirmar o rompimento da
zona de resisténcia logo acima dos 4,80 para avancar rumo a niveis mais acima de resisténcia.

Ativo: ANIM3

Operacao: COMPRA

Entrada: fechamento acima do 4,84
Alvo 1: 5,49

Alvo 2: 6,70

Stop Loss: 4,18
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Um dos cases de consolidacao mais bem executados atinge a maturidade

A Anima completa 1 ano da incorporacio da Laureate.

Desde a sua concepcao, a Anima é uma empresa de consolidaco Recomendacao Compra
do setor educacional, com um mandato de adquirir e operar
marcas premium, mantendo assim o apelo regional das suas Preco Alvo 12m RS 11,23
faculdades. A empresa atinge a maturidade agora em 2021, com a
conclusdo da aquisicdo da Laureate. Com esta compra, a Anima Preco Atual RS 5,22
dobra de tamanho, fechando o0 1722 com 242 mil alunos e RS 1,76
bi de receita no trimestre. A diretoria trabalha agora em atingir as Valor de Mercado RS 2 bi

metas de sinergia colocadas no deal. A expectativa é de um ganho
anual da ordem de RS 350 milhdes, a ser realizado ao longo dos ]
proximos cinco anos. Deste montante, um terco ja foi entregue Ticker ANIM3
desde a concretizacao da uniao.

Cia. bem posicionada estrategicamente.

Desempenho da acao
O setor educacional sofreu uma mudanca drastica com a reducao
do FIES. Os cursos de faculdades com marcas mais fracas 24
passaram a ser rejeitados, tendo em vista a deterioracdo no 12 ﬁ
custo/beneficio do investimento no diploma. A competicdo pelo ! P WW
ticket baixo passou a se dar no ambiente do EAD, enquanto as
marcas premium seguiram se beneficiando de tickets altos. As 0
duas empresas privadas que melhor se aproveitaram desta 02
dindmica foram Ydugs e Anima. Até hoje as empresas que cF
dependiam muito do FIES tem dificuldade em se reinventar, ‘
enquanto as de marcas premium seguem com crescimento e
tocando a consolidacao.

IBOVESPA ANIM3

Inspirali é a carta na manga pro valor de mercado da Anima.

O segmento de medicina tem ndmeros completamente
diferenciados dos outros. A comecar pelo ticket altissimo - a
mensalidade destes cursos fica na casa dos 10 mil reais mensais.
Tivemos em 2019 o IPO da Afya, que é especializada em cursos
relacionados a medicina. A Afya possui cerca de 5 mil alunos
cursando ensino superior em medicina, e mais 20 mil em outros
cursos relacionados, com destaque para cursos de residéncia. No
seu IPO a Afya foi avaliada em 1,5 bilhdo de délares. A Anima ¢é
muito bem posicionada neste nicho, tendo quase 11 mil alunos de
graduacao em medicina. A unidade de cursos de medicina - que ja
foi segregada societariamente - se chama Inspirali.
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O moat da Anima sdo as marcas, reconhecidas regionalmente.

Vimos o setor educacional se fragilizar enormemente durante a pandemia, com alta evasao e inadimpléncia. A Anima,
no entanto, foi das que apresentaram os niimeros mais resilientes, apesar de nado ter sequer operacao de EAD na
época. Atribuimos isto ao nicho premium que a empresa ocupa em seus mercados, posicionamento que vigora desde
a criacao da empresa, com foco em manutencao da qualidade do ensino no pds aquisicao, mas ao mesmo tempo
entregando sinergias relevantes ao acionista. Em termos financeiros, a Anima seque com margem operacional
adequada. E importante destacar que o desafio da empresa serd integrar as marcas da Laureate e auferir as sinergias,
lidando com um nivel de endividamento bastante elevado. A Laureate custou a Anima mais de 4 bilhdes de Reais,
grande parte das quais foi financiada com aumento do endividamento.
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Fonte: Rl da empresa

VVamos acompanhar de perto o endividamento.

As despesas financeiras da companhia seguem bastante altas, e a perspectiva é de declinio gradual, conforme a cia.
venha quitando organicamente as suas dividas. Algumas atitudes ja foram tomadas nesta direcdo, como a venda de
algumas unidades e a venda de iméveis em arranjos de sale leaseback, em que a cia. aluga os imdveis vendidos para
uso. Além disso, a Anima vendeu a pouco tempo uma fatia 25% da Inspirali para fundo da DNA capital, gestora da
familia Bueno, controladora da Dasa. Além de reducdo de divida, o deal terd também aspecto operacional, onde a
Dasa facilitara aos alunos da Inspirali o acesso a oportunidades de experiéncia pratica no grupo - que hoje é o
segundo maior operador de hospitais independente do pais, com 3.600 leitos.
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DISCLAIMER

"Este documento é distribuido pela ORAMA DTVM S.A. (“Orama’), estando em conformidade com a Resolucio C\VM 20/2021. O(s) analista(s)
de valores mobilidrios Phillip Dyon Flores Pereira Soares - CNPI EM 1756 e Ricardo Ejji Tominaga - CNPI-T EM 2164, é(sao) o(s) signatario(s)
ada(s) andlise(s) descrita(s) no presente documento e se declara(m) inteiramente responsavel(is) pelas informacoes e afirmacoes 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 3 Orama. A Orama mantém e/ou tem intencdo de manter relacdes comerciais com uma ou mais [companhias/fundos] a que se
refere este relatdrio. Parte da Remuneracdo do(s) analista(s) é proveniente dos lucros da Orama como um todo e, consequentemente, das
receitas oriundas de transacées realizadas pela Orama. A Orama pode estar atuando efou ter atuado como instituicdo intermedidria e/ou
participante de oferta publica de valores mobilidrios de emissao de uma ou mais [companhias/fundos] citadas neste relatdrio, inclusive nos
ultimos 12 meses. Todas as informagoes utilizadas na(s) andlise(s) contida(s) neste documento foram redigidas com base em informacoes
publicas de fontes consideradas fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informagoes
contidas no presente documento ndo sao incertas ou equivocas no momento de sua publicacdo, a Orama e o(s) seu(s) analista(s) nao
respondem por sua veracidade. As informacoes contidas no presente documento tém propdsito meramente informativo, nao se constituindo
em uma oferta de compra ou de venda de qualquer ativo. As informacoes, opinides, estimativas e projecoes eventualmente contidas se
referem a data de sua elaboracao e/ou divulgacao, bem como estao sujeitas a mudangas, ndo havendo obrigatoriedade de qualquer
comunicacao no sentido de atualizacao ou revisao. Ainda, as opinioes a respeito de compra, venda ou manutencao dos ativos objeto ou a
ponderacao de tais ativos numa carteira tedrica expressam o melhor julgamento do(s) analista(s) responsavel(is) por sua elaboracao, porém
ndo devem ser entendidos por investidores como recomenda¢ao para uma efetiva tomada de decisao ou realizagao de negocios de qualquer
natureza. Este material nao leva em consideracao os objetivos de investimento, situacao financeira ou necessidades pessoais de um investidor
em especifico, ndo possuindo qualguer vinculacao com o perfil do investidor (suitability) e ndo devendo ser considerado para este fim. Antes
de tomar qualquer decisdo 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 0(s) ativo(s) objeto das andlises podem nao ser adequadas ao perfil do investidor. Rentabilidade prevista ou passada nao é
garantia de rentabilidade futura. As projecoes eventualmente constantes neste documento poderao ter resultados significativamente
diferentes do esperado. Recomenda-se a analise das caracteristicas, prazos e riscos dos investimentos antes da decisao de compra ou venda.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitals estao sujeitos a riscos de perda superior ao valor total do capital investido, nao podendo
a Orama efou o(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste material serem responsabilizados por qualquer perda direta ou indireta
decorrente da utilizacdo do seu conteldo, cabendo a decisao de investimento exclusivamente ao investidor. As condicoes de mercado, o
cendrio macroecondémico, dentre outras condi¢oes, podem afetar o desempenho do(s) ativo(s) objeto da andlise deste documento. Fica
proibida a reproducao ou redistribuicao deste material para qualguer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio
e expresso consentimento da Orama.”
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