AGO RA NVESTIMENTOS

Analise de Empresas

VAMOS

Um novo movimento estratégico adiciona outra vantagem competitiva

Em 6 de marco, a VAMOS adquiriu o controle da Truckvan, um fabricante de reboques no Brasil.

A VAMOS esta desembolsando R$ 84 milhdes (R$ 30 milhdes primérios e R$ 54 milhdes secundarios) para adquirir 70% da
Truckvan, um fabricante de reboques brasileiro. O negdcio ainda precisa ser aprovado pelo Tribunal Antitruste brasileiro, mas
nao esperamos grandes dificuldades para fechar esta transagéo, uma vez que esta € a primeira de seis transacdes de M&A
(fusdes e aquisicGes) desde a abertura de capital que resultard em uma pequena integracdo vertical de seu modelo de
negocios.

Quem é a Truckvan? Truckvan é um fabricante de reboques brasileiro que vendeu mais de 1.600 unidades em 2021, e é
também o maior produtor de unidades méveis da América Latina, com 51 unidades vendidas em 2021. Através de sua divisdo
de reboques, a empresa tem exposicao aos setores mais relevantes do Brasil, como o agronegécio e alimentos e bebidas,
enquanto seu segmento de unidades maoveis diversifica a carteira de clientes da Truckvan para os setores de salde, servicos
de marketing e seguranca publica. Além da venda de ativos, a Truckvan também pode alugar estes ativos, e esta divisdo
representou 8% das receitas de 2021. Em 2021, a Truckvan apresentou uma receita bruta de R$ 282 milhdes (CAGR - taxa
média de crescimento ponderado anual - 2018 a 2021 de 41%), EBITDA e margem EBITDA de R$ 28 milhGes e 12%,
respectivamente, com lucro liquido de R$ 9 milhdes e R$ 16 milhdes de divida liquida.

Nossa visdo: Os termos do M&A resultam em um valor da empresa (enterprise value) de R$ 90 milhdes, resultando em um
multiplo de aquisicao de 3,2x EV/EBITDA 2021. Portanto, excluindo as sinergias esperadas, a reprecificacdo da Truckvan no
atual EV/EBITDA 2022 da VAMOS de 9,5x, deve acrescentar R$ 0,13/VAMO3 (+1,2%). Vemos também uma oportunidade
para a Truckvan oferecer a solu¢éo de aluguel de reboques a seus clientes. A empresa relatou uma pequena carteira de 130
ativos alugados, o que, a nosso ver, confirma que a Truckvan também pode se tornar um importante canal de vendas para o
aluguel de ativos pesados. Com base na taxa mensal de aluguel de 2,7% no 4T21, e 10%-30% das vendas a serem
concluidas através do aluguel de ativos, estimamos R$ 39 milhGes - R$ 116 milhdes em sinergias do M&A ou R$ 0,04 - R$
0,12/acéo.
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de analise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco
Bradesco S.A. O presente relatdrio 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 autorizacdo da Agora.

A distribuicdo desse relatdrio é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagdo de qualquer valor mobilidrio. As
informagdes contidas neste relatdrio sdo consideradas confidveis na data de sua publicagdo, entretanto, no representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados
factuais utilizados. As opiniGes, estimativas, proje¢des e premissas relevantes contidas neste relatdrio sdo baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na
sua elaboragdo e sdo limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua analise nos termos da Resolugdo CVM n2 20, e estdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio.
A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério analises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo
econdmico do Banco Bradesco S.A. Os analistas de investimentos declaram que pactuam com as opiniGes expressadas nas referidas anélises ora reproduzidas.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaborag&o 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 relatdrio, e que foram elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relagdo a Agora e demais empresas do grupo Bradesco.
A remuneragdo dos analistas de investimento esta, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negdcios e operacdes financeiras realizadas pela Agora.
Consulte os riscos da operagdo e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada nao é garantia de rentabilidade futura.

Declarag@es nos termos do Art. 22 da Resolugio N2 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

O Banco Bradesco S.A. tem participagdo acionaria indireta, por meio de suas subsididrias, acima de 5% nas empresas Cielo S.A. e Fleury S.A.. A BRADESPAR S.A., cujo grupo
controlador é composto pelos mesmos acionistas que controlam o Bradesco, tem participagdo acima de 5% na VALE S.A..

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo ao emissor ou aos valores mobiliarios
objeto de andlise.

O Bradesco BBI estd participando como coordenador na oferta publica de distribui¢cdo de Alpargatas S.A., Eneva S.A. e Tegra Incorporadora S.A.

A Agora CTVM esta participando como distribuidora nas ofertas publicas das seguintes empresas: Trés Tentos Agroindustrial S.A., Livetech da Bahia Industria e Comércio S.A., 3R
Petroleum Oleo e Gés S.A.

Nos ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribui¢do de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de
outra natureza para as seguintes empresas: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balc3o., Banco BTG Pactual S.A., Banco Inter
S.A., Blau Farmaceutica S.A., BRF S.A., CM Hospitalar S.A., Companhia Brasileira de Aluminio., Companhia Brasileira de Distribui¢do., CTEEP - Companhia de Transmissdo de Energia
Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Parana - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSN Mineragdo S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e
Participagdes., Desktop - Sigmanet Comunicagdo Multimidia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica
S.A., Eletromidia S.A., Energisa S.A., Fleury S.A., Getninjas Atividades de Internet., G2D Investment Ltd., Hapvida Participa¢des e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera
S.A., HBR Realty Empreendimentos Imobilidrios S.A., Kora Saude ParticipagBes S.A., Light Servicos de Eletricidade S.A., JHSF Participagdes S.A., Livetech da Bahia Industria e
Comercio S.A., LOG Commercial Properties e ParticipagGes S.A., Magazine Luiza S.A., Mobly S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos S.A.,
Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Randon SA Implementos e Participagdes., Rede D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A.,
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Vale S.A., Vamos Locacdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. e Via Varejo S.A.
Nos ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituicdes intermedidrias, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: AES
Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Anima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil., Bolsa, Balcdo, Banco BTG Pactual S.A., Banco Inter S.A., Blau Farmaceutica S.A., BRF S.A., CCR S.A.,
CM Hospitalar S.A., Companhia Brasileira de Distribui¢do., Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP - Companhia de Transmissdo de Energia Eletrica Paulista., Companhia de
Saneamento do Parana - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSHG Logistica - Fll., CSN Mineragdo S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participagdes.,
Desktop - Sigmanet Comunicagdo Multimidia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Eletromidia
S.A., Energisa S.A., Fleury S.A., Getninjas Atividades de Internet., G2D Investment Ltd., Hapvida ParticipagGes e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A., HBR Realty
Empreendimentos Imobilidrios S.A., JHSF Participagdes S.A., Kora Saude Participagdes S.A., Light Servicos de Eletricidade S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio S.A., LOG
Commercial Properties e Participagdes S.A., Magazine Luiza S.A., Malls Brasil Plural - FIl., Mobly S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Oceanpact Servigos Maritimos
S.A., Pet Center Comércio e Participagdes S.A., Petrobras Distribuidora S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Randon SA Implementos e Participagdes., Petro Rio S.A., Rede
D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., Transmissora Alianca de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Vale S.A., Vamos Locagdo de Caminhdes,
Maquinas e Equipamentos S.A., Via Varejo S.A. e Vinci Logistica - Fll. A Bradesco Corretora estd participando como distribuidora nas ofertas publicas das seguintes empresas: 3R
Petroleum Oleo e Gas S.A.

A Bradesco Corretora recebe remuneragdo por servigos prestados como formador de mercado de agdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico
Mexicano FEMSA (FMXB34).



