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Análise de Empresas 

VAMOS 

07 de março 

Este relatório é uma versão em português do relatório institucional divulgado pelo Banco Bradesco BBI em 06/03/2022. 

Um novo movimento estratégico adiciona outra vantagem competitiva 

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

A VAMOS está desembolsando R$ 84 milhões (R$ 30 milhões primários e R$ 54 milhões secundários) para adquirir 70% da 

Truckvan, um fabricante de reboques brasileiro. O negócio ainda precisa ser aprovado pelo Tribunal Antitruste brasileiro, mas 

não esperamos grandes dificuldades para fechar esta transação, uma vez que esta é a primeira de seis transações de M&A 

(fusões e aquisições) desde a abertura de capital que resultará em uma pequena integração vertical de seu modelo de 

negócios.  

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 móveis da América Latina, com 51 unidades vendidas em 2021. Através de sua divisão 

de reboques, a empresa tem exposição aos setores mais relevantes do Brasil, como o agronegócio e alimentos e bebidas, 

enquanto seu segmento de unidades móveis diversifica a carteira de clientes da Truckvan para os setores de saúde, serviços 

de marketing e segurança pública. Além da venda de ativos, a Truckvan também pode alugar estes ativos, e esta divisão 

representou 8% das receitas de 2021. Em 2021, a Truckvan apresentou uma receita bruta de R$ 282 milhões (CAGR - taxa 

média de crescimento ponderado anual - 2018 a 2021 de 41%), EBITDA e margem EBITDA de R$ 28 milhões e 12%, 

respectivamente, com lucro líquido de R$ 9 milhões e R$ 16 milhões de dívida líquida. 

Nossa visão: Os termos do M&A resultam em um valor da empresa (enterprise value) de R$ 90 milhões, resultando em um 

múltiplo de aquisição de 3,2x EV/EBITDA 2021. Portanto, excluindo as sinergias esperadas, a reprecificação 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 solução 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 

concluídas através do aluguel de ativos, estimamos R$ 39 milhões - R$ 116 milhões em sinergias do M&A ou R$ 0,04 - R$ 

0,12/ação. 

Victor Mizusaki   

       

Wellington Lourenço  
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Disclaimer 
Este relatório foi preparado pela equipe de análise de investimentos da Ágora Corretora de Títulos e Valores Mobiliários S.A.  (Ágora), sociedade sob controle indireto do Banco 
Bradesco S.A. O presente relatório se destina ao uso exclusivo do destinatário, não podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuído a qualquer pessoa sem 
a expressa autorização da Ágora. 
A distribuição desse relatório é realizada somente com o objetivo de prover informações e não representa uma oferta ou recomendação de qualquer valor mobiliário. As 
informações contidas neste relatório são consideradas confiáveis na data de sua publicação, entretanto, não representam por parte da Ágora garantia de exatidão dos dados 
factuais utilizados. As opiniões, estimativas, projeções e premissas relevantes contidas neste relatório são baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na 
sua elaboração e são limitadas às companhias e aos ativos objetos de sua análise nos termos da Resolução CVM nº 20, e estão, portanto, sujeitas a modificações sem aviso prévio. 
A Ágora esclarece que reproduziu no presente relatório análises realizadas pela Bradesco Corretora de Títulos e Valores Mobiliários, sendo ambas sociedades integrantes do grupo 
econômico do Banco Bradesco S.A. Os analistas de investimentos declaram que pactuam com as opiniões expressadas nas referidas análises ora reproduzidas. 
Declarações dos analistas de investimento envolvidos na elaboração deste relatório nos termos do art. 21 da Resolução CVM n° 20: 
Os analistas de investimento declaram que as opiniões contidas neste relatório refletem única e exclusivamente as suas opiniões pessoais sobre o comportamento dos valores 
mobiliários objeto desse relatório, e que foram elaboradas de forma totalmente independente e autônoma, inclusive em relação à Ágora e demais empresas do grupo Bradesco. 
A remuneração dos analistas de investimento está, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negócios e operações financeiras realizadas pela Ágora. 
Consulte os riscos da operação e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada não é garantia de rentabilidade futura. 
Declarações nos termos do Art. 22 da Resolução Nº 20, referentes às empresas cobertas pelos analistas de investimento da Ágora e Bradesco Corretora:  
O Banco Bradesco S.A. tem participação acionária indireta, por meio de suas subsidiárias, 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 participação acima de 5% na VALE S.A.. 
Ágora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco têm interesses financeiros e comerciais relevantes em relação ao emissor ou aos valores mobiliários 
objeto de análise. 
O Bradesco BBI está participando como coordenador na oferta pública de distribuição de Alpargatas S.A., Eneva S.A. e Tegra Incorporadora S.A.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               
A Ágora CTVM está participando como distribuidora nas ofertas públicas das seguintes empresas: Três Tentos Agroindustrial S.A., Livetech da Bahia Indústria e Comércio S.A., 3R 
Petroleum Óleo e Gás S.A.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 
Nos últimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas públicas de distribuição de títulos e valores mobiliários das companhia e/ou prestou serviços de 
outra natureza para as seguintes empresas: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Ânima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcão., 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 Distribuição., CTEEP - Companhia de Transmissão de Energia 
Eletrica Paulista., Companhia de Saneamento do Paraná - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSN Mineração S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e 
Participações., Desktop - Sigmanet Comunicação Multimídia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logística 
S.A., Eletromidia S.A., Energisa S.A., Fleury S.A., Getninjas Atividades de Internet., G2D Investment Ltd., Hapvida Participações e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera 
S.A., HBR Realty Empreendimentos Imobiliários S.A., Kora Saúde Participações S.A., Light Serviços de Eletricidade S.A., JHSF Participações S.A., Livetech da Bahia Industria e 
Comercio S.A., LOG Commercial Properties e Participações S.A., Magazine Luiza S.A., Mobly S.A., Multiplan Empreendimentos Imobiliários S.A., Oceanpact Serviços Marítimos S.A., 
Pet Center Comércio e Participações S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Randon SA Implementos e Participações., Rede D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., 
Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Vale S.A., Vamos Locação de Caminhões, Máquinas e Equipamentos S.A. e Via Varejo S.A. 
Nos últimos 12 meses, a Ágora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituições intermediárias, das ofertas públicas de títulos e valores mobiliários das companhias: AES 
Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Ânima Holding S.A., B3 S.A. - Brasil., Bolsa, Balcão, 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 Distribuição., Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP - Companhia de Transmissão de Energia Eletrica Paulista., Companhia de 
Saneamento do Paraná - Sanepar, Cruzeiro do Sul Educacional S.A., CSHG Logística - FII., CSN Mineração S.A., Cyrela Commercial Properties S.A. Empreendimentos e Participações., 
Desktop - Sigmanet Comunicação Multimídia S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logística S.A., Eletromidia 
S.A., Energisa S.A., Fleury S.A., Getninjas Atividades de Internet., G2D Investment Ltd., Hapvida Participações e Investimentos S.A., Hospital Mater Dei S.A., Hypera S.A., HBR Realty 
Empreendimentos Imobiliários S.A., JHSF Participações S.A., Kora Saúde Participações S.A., Light Serviços de Eletricidade S.A., Livetech da Bahia Industria e Comercio S.A., LOG 
Commercial Properties e Participações S.A., Magazine Luiza S.A., Malls Brasil Plural - FII., Mobly S.A., Multiplan Empreendimentos Imobiliários S.A., Oceanpact Serviços Marítimos 
S.A., Pet Center Comércio e Participações S.A., Petrobras Distribuidora S.A., Positivo Tecnologia S.A., Raizen S.A., Randon SA Implementos e Participações., Petro Rio S.A., Rede 
D'or S.A., Rumo S.A., Sendas Distribuidora S.A., Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A., Tegra Incorporadora S.A., Unidas S.A., Vale S.A., Vamos Locação de Caminhões, 
Máquinas e Equipamentos S.A., Via Varejo S.A. e Vinci Logística - FII. A Bradesco Corretora está participando como distribuidora nas ofertas públicas das seguintes empresas: 3R 
Petroleum Oleo e Gas S.A. 
A Bradesco Corretora recebe remuneração por serviços prestados como formador de mercado de ações da AMBIPAR Participações e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico 
Mexicano FEMSA (FMXB34).         
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