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Sumario Executivo - O amadurecimento de um vencedor de
longo prazo

v

v

Em meio ao aumento da averséo ao risco nos mercados de agoes, os investidores estdo buscando nomes defensivos,
levando-nos a: (i) revisar nosso modelo Localiza (RENT) (incluindo novas premissas macro e a integragao da Unidas);
(ii) discusséo das tendéncias recentes do setor (negdcios de carros por assinatura, disrupgoes do setor, oportunidades
de longo prazo, etc.); e (iii) reafirmar nossa viséo construtiva sobre o setor/empresa.

Estamos atualizando nosso modelo para incorporar: (i) resultados trimestrais recentes; (i) impactos da fuséo da Unidas,
incluindo nosso novo estudo de sinergias; (iii) atualizagéo das premissas macro e operacionais, incluindo o cenario de
juros maiores no Brasil; e (iv) novas premissas de custo de capital proprio e WACC (13,6% € 10,7% vs. 10,8% € 9,1%
antes).

Estamos aumentando nossa receita liquida em 2023 e 2024 em 44% e 64%, EBITDA em 143% e 153% e lucro liquido
em 76% e 106%. Nosso novo prego-alvo baseado em DCF agora é de R$ 80 (vs. R$ 75 antes), oferecendo 57% de
potencial, dos quais R$ 9,5/acdo vém das sinergias da Unidas (estimado em R$ 9,3 bilhdes)

Além de atualizar o nosso modelo, também nos aprofundamos na tese de investimento, fornecendo uma descri¢éo
detalhada de como pensamos que os investidores modelam a empresa, explorando os principais catalisadores em cada
segmento.

Também avaliamos o0s topicos mais debatidos sobre Localiza, incluindo a fusdo com a Unidas, o cenario competitivo, as
oportunidades de longo prazo, as principais iniciativas de disrupgao do setor e as criticas a companhia, antes de
finalizar com uma analise do valuation

Continuamos construtivos com a tese de investimento, que vemos combinando um alto crescimento (CAGR de LPA
2022-25 de 45%), retornos sélidos (ROIC de 16% em 2023) e um valuation atraente (P/L de 16x vs. histdrico de 5 anos
médio de 29,5x).
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Modelo: (1) RAC - Volumes

Visao geral: Assumimos um CAGR de volume entre 2022-2025 de 17%, representando uma aceleracao significativa em
comparagéo com o periodo de pandemia (os volumes cresceram apenas 8% ala e 7% a/a em 2020 e 2021, respectivamente).

(i) Aluguéis diarios: alugueis de curto prazo para turismo e lazer. Assumindo o fim das restricdes de mobilidade e a
manutencao do apetite pelo turismo doméstico, esperamos que o volume diario de aluguel volte aos niveis histdricos.

(ii) Motoristas de aplicativos: Os volumes neste segmento sdo canalizados atraves do Zarp. A redugéo na tendéncia de home
office ajudou a aumentar os volumes desde meados de 2021, enquanto a redugéo das pressdes de custo de combustivel e as
mudangas nas politicas das taxas do Uber aumentaram o numero de motoristas.

(iii) Replacement: Este segmento atende as seguradoras no Brasil, representando uma importante e resiliente fonte de
demanda.

(iv) Minileasing: Este segmento inclui os contratos de maior prazo no segmento RAC, que normalmente duram alguns meses.

Dias de locagao previstas do BTG para o RAC da Localiza (milhées)
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Modelo: (1) RAC - Precificacao

Visdo geral: Assumimos que a tarifa média do RAC da Localiza aumentara ligeiramente (tarifa média de R$ 108 no terceiro
trimestre, aumentando para R$ 126 em 2025, significando um CAGR de 5%, contra inflagdo acumulada projetada de 4% no
periodo), ainda refletindo o repasse de precos mais altos de carros para aluguel e melhor mix de veiculos.

(i) Precos de carros: o desconto no MSRP (Preco de Varejo Sugerido pelo Fabricante) é crucial, pois quanto maior o
desconto, mais competitiva a locadora de carros pode ser. Ter um ativo estruturalmente mais barato do que o valor do ativo
percebido pelos clientes € uma importante alavanca de volumes para as empresas do setor.

(ii) Concorréncia: Significa o numero de ofertas concorrentes disputando os clientes. Inevitavelmente, quanto maior a
concorréncia, menor 0 espago para aumentos de precos das locadoras.

Estimativa do BTG do valor do aluguel da diaria da Localiza (R$)
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Modelo: (1) RAC -Margens

Fatores que impactam a margem EBITDA no RAC:

(i) Tarifas: Aumentar os pregos € uma das maneiras mais faceis de melhorar as margens. No entanto, a concorréncia nem sempre permite que
as empresas aumentem os pre¢os. Durante a pandemia, com pregos de RAC maiores, a margem aumentou de 48% no 1720 para 57% no 3T22.
(ii) Alavancagem operacional: decorre principalmente de maiores volumes. O negdcio de RAC tem custos fixos pesados (estimamos que os
custos fixos representem aproximadamente 50% da estrutura de custos da diviséo de RAC da Localiza), entdo o crescimento dos volumes é um
catalisador essencial de melhores margens.

(iii) Tecnologia: O aumento do uso de tecnologia aumenta as margens de longo prazo no negécio RAC. Nos ultimos anos, as locadoras de
veiculos adotaram diversas ferramentas interessantes para acelerar os ganhos de escala e automatizar os processos operacionais.

(iv) Laudos de avaliagao de depreciacao: A Localiza passou a ter permissdo para acelerar o ritmo de depreciagéo de sua frota RAC de 48
meses para 24 meses. Com isso, o impacto do PIS/COFINS aumentou, aumentando a margem do RAC.

(v) Idade da frota: O aumento da idade da frota costuma prejudicar as margens do RAC, pois aumenta o custo de manutengéo dos veiculos.

Estimativa do BTG para a Margem EBITDA do RAC para a Localiza
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Modelo: (1) GTF -Volumes

Visao geral: Assumimos que os volumes de GTF manterdo o ritmo de crescimento da pandemia, significando um CAGR
entre 2022-2025 de ~ 30% (vs. 37% em 2019-2022). Os principais catalisadores do crescimento do volume da frota s&o:

(i) Terceirizagao de veiculos: crescente penetracdo da terceirizagdo de veiculos a medida que o conhecimento do produto
aumente

(ii) Negocio Principal: o foco cada vez maior no core business das empresas, tornando-se leve em ativos e reduzindo os
requisitos de capital

(iii) Aprimoramento do produto: por meio de novas ferramentas de gestao

(iv) Assinatura: entrada no negdcio de assinaturas via Localiza Meoo

(v) Veiculos especiais: Entrada no segmento de veiculos especiais

Estimativa do BTG para a expanséao do GTF da Localiza (milhées)
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Modelo: (1) GTF -Precificacao

Visao geral: Assim como na industria de RAC, existem dois fatores principais das tarifas no negécio de Gestéo de Frotas: (i) pregos
embutidos de carros, significando o preco médio de veiculos que uma locadora paga as montadoras; e (i) competigao

No entanto, como os contratos no segmento de Gestéo de Frotas sdo mais longos do que na divisdo RAC, a precificagdo também é
menor, fazendo com que o0s contratos demorem mais para serem ajustados aos pre¢os de mercado. Acreditamos que esta € a
principal razéo pela qual as tarifas do GTF aumentaram menos que 0 RAC desde a pandemia (CAGR 19-22 de 10% vs. 15% no RAC).
Olhando para o futuro, esperamos que as tarifas de GTF cres¢cam acima da inflagao, refletindo o repasse de custos mais altos de

insumos como contratos sdo renovados. Nosso modelo assume tarifas de R$ 77 em 2023 e R$ 80 em 2024.

Estimativa do BTG para o valor do aluguel das diarias da Localiza (R$)

79,8
7
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Modelo: (1) GTF -Margens

Visao geral: Como no RAC, o segmento de GTF também possui muitos catalisadores de margem. A seguir comentamos
algumas das mais importantes:

(i) Tarifas: As margens também estéo positivamente correlacionadas com as tarifas.

(ii) Alavancagem operacional: Margens estruturais no negaécio de Gestéo de Frotas sdo maiores do que no segmento RAC
devido a custos fixos proporcionalmente menores

(iii) Localiza Meoo: Esta ganhando forga nas operagdes da Localiza, e estimamos que atualmente tenha uma frota de
assinaturas de ~35-40 a mil veiculos. O produto tem reduzido as margens do GTF ultimamente, principalmente devido as
despesas de marketing para aumentar a conscientiza¢do do produto.

(iv) Idade da frota: O aumento da idade da frota € um detrator para as margens, pois aumenta o custo de manutengao.

Estimativa do BTG da Margem EBITDA de GTF para a Localiza

67,7% T I 68,1% 104% 70.6%
61,9%
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Modelo: (3) Seminovos -Volumes

Visao Geral: Com o setor automotivo dando sinais gradativos de melhora, a Localiza esta retomando sua estratégia de
renovacao de frota. Nosso modelo assume que a Localiza vendera 263 mil veiculos em 2023 e 346 mil em 2024.

Acreditamos que o0s volumes de Seminovos s&o uma fungéo de:
(i) Idade média da frota

(ii) Mix de veiculos

(iii) Condigoes de precificagao

Seminovos - Volume vendido (em '000)
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Modelo: (3) Seminovos — Preco de Venda

Visao geral: Refletindo 0 enorme aumento nos pregos dos carros novos, os pregos dos carros usados também aumentaram
consideravelmente. Porém, com a normalizacdo da industria automobilistica, os pregos cairam para patamares mais
normais. Nosso modelo assume que a Localiza vendera seus carros a uma média de R$ 72 mil em 2023 e R$ 74 mil em
2024 Acreditamos que 0s precos de venda dos Seminovos sdo uma funcao de:

(i) Canal de vendas;

(ii) Custos das matérias-primas;

(iii) Pregos de compra;

(iv) Mix de veiculos vendidos (SUVs/veiculos de entrada)

Seminovos - Prego do carro vendido (em R$ 000/veiculo)

II
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Modelo: (3) Seminovos — margem EBITDA

Visao Geral: Amargem EBITDA da diviséo de Seminovos € historicamente de 3-6%. Refletindo o forte aumento no prego

médio dos veiculos, as margens dos Seminovos aumentaram consideravelmente durante a pandemia, atingindo o recorde
de 15%.

No entanto, como a indUstria automobilistica esta gradualmente voltando ao normal, gerando reajustes de pregos reais mais
baixos, as margens dos Seminovos estao gradualmente caindo para niveis de um digito.

Em nosso modelo, esperamos que a margem EBITDA de Seminovos alcance 7% em 2023 e 4% em 2024.

Seminovos — Margem EBITDA (%)

4,6% 0 0
.
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Aquisicao da Unidas: Linha do tempo

a) Antincio da transacao: Em set/20, a Localiza surpreendeu o mercado com o anuncio da fusdo com a Unidas,
reunindo as duas maiores locadoras de veiculos do pais. A relacdo de troca de agdes proposta foi de 0,44 agdo RENT3
para cada a¢do LCAM3, implicando um prémio de 9% sobre o preco de fechamento do dia anterior ao anuncio

b) Aprovacao do CADE: Em set/21, o Conselho Administrativo de Defesa Econdémica (CADE) publicou seu laudo de
avaliacdo da fuséo Localiza-Unidas, que foi o primeiro passo para a conclusao do negdécio. O relatorio do CADE revelou
que uma nova empresa deve adquirir de 20 a 50 mil veiculos dos players fundidos. Em dez/21, o CADE aprovou a
combinagéo de negocios entre Localiza e Unidas por 3 votos a 2

c) Remédios da transagao: Em jun/22, a Localiza publicou fato relevante anunciando a assinatura de um acordo com a
Brookfield Asset Management para a venda de alguns ativos das operagdes RAC e seminovos da Unidas, incluindo 49
mil carros por R$ 3,57 bilhdes, rendendo ~R$ 72,9 mil/carro

d) Aprovagao pelo CADE: Em Jun/22, Localiza e Unidas confirmaram que o CADE aprovou a Ouro Verde como
compradora dos remédios da RENT/LCAM

Cronograma da combinagao de negécios com a Unidas

09/22 12/15 06/13 06/22 07/01 08/01 10/01
2020 2021 2022 2022 2022 2022 2022
e // @ @ @ @ D 8
Transaction CADE Carve out Buyer Approval Closing Go live Carve-out
announcement Approval sale sing by CADE Localiza anc Carve-out Closing
JUnigas

@ pactual
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Aquisicao da Unidas: Linha do tempo

e) Conclusao da fusao : Em 22/julho, a Localiza anunciou que a combinagdo de negdcios entre as Companhias passou
a vigorar nesta data, conforme confirmado pelos Conselhos de administracdo das Companhias em reunides realizadas
nesta data

f) Base acionaria: Em Ago/22, a Localiza anunciou que ap6s a incorporagéo das ac¢fes da Unidas pela Localiza, em 1°
de julho de 2022, os acionistas da Unidas passaram a compor o quadro societario da Localiza.

g) Remédios da transagao: Em Out/22, a Localiza comunicou que foi concluida a operacdo de venda pela Locamerica

e pela Agile, dos ativos cindidos da Unidas para a Cedar Locagdes e Investimentos S.A., empresa controlada por um
fundo de investimento gerido pela Brookfield.

Cronograma da combinagao de negécios com a Unidas

09/22 12/15 06/13 06/22 07/01 08/01 10/01
2020 2021 2022 2022 2022 2022 2022
® // © @ = & o &
Transaction CADE Carve out Buyer Approval Closing Go live Carve-out
announcement Approval sale sing by CADE Localiza anc Carve-out Closing
Jnigas
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Aquisicao da Unidas: Sinergias

Visao geral das principais sinergias a serem capturadas (estimativas BTG)

Fonte Descri¢ao Valor reduzido VPL de sinergias (até 2034)
Diluigio de custos fixos e variaveis devido 15% do CPV % do fat " R$3 bilhd
a alavancagem operacional ;070 0O como o do faturamento linoes
da Unidas
Redugéo de despesas gerais e 0 0 -
AN 1,5% do SG&A como % do R$3 bilhdes
administrativas ,
faturamento da Unidas
Assume que a Unidas conseguira adquirir 16% d da Unid R$0.8 bilhd
CAPEX veiculos em uma posigéo mais ,0/0 00 Capex da Unidas -6 biihoes
competitiva
Assume juros mais baixos para a Unidas . ; , R$12 milhdes
devido a melhor pontuagéo de crédito 2,5% ‘,’03 resultados financeiros
da Unidas
“ Agio de R$ 8 bilhdes sera amortizado em R$ 1,6 bilhdo/ano R$2bilhdes

5 anos

(de 2025 até 2029)

(considerado apenas ap6s 20295)

TOTAL

@ pactual
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~R$9bilhoes
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Aquisicao da Unidas: Nova estrutura societaria

A lideranca da nova Localiza

CFO&IR
Rodrigo Tavares

ST

Assets Procurement >
Dirley Ricci < S & S -
1 I | ( ‘ 2 ~ [ Market ng.Intermnationa .
. e o A - cks & IMO 3
Car Rental FleetRenta Seminovos Operations and Zarp Trucks & IMC and Franchising
Elvio Lupo Breno Davis Flavio Salles Jodo Avila (;.:.arc'o Carlos Sarquis
iveira

CTO
André Pentenussi

People and
Sustainability
Daniel Linhares

Chief Legal Officer
Suzana Fagundes
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Aquisicao da Unidas: Nova estrutura societaria

Estrutura de acionistas antes e depois da fusdo

Pre-merger shareholder structure Post merger shareholder structure

- Resende Localiza Unidas
Mattar Family Family Free float e | o Free float
1% | 11% 78% | 16% | 6% 8% |
[
Localiza:.co Localiza:co

|
O unidas

Conselho de Administragdo da Localiza

N T

Eugénio Pacelii Mattar Chairman
Luis Fernando Memoria Porto Vice-Chairman

Sérgio Augusto Guerra de Resende Member
Oscar de Paula Bernardes Neto Independent Member
Irlau Machado Filho Independent Member
Maria Leficia De Freitas Costa Independent Member
Paulo Antunes Veras Independent Member
Pedro de Godoy Bueno Independent Member

@ pactual
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Principais atualizagOes do Investor Day de 2022 — Nova marca

v Durante o Investor Day de 2022, a empresa anunciou sua mudanca de marca para refletir a transformagao de seu portfdlio
em andamento, com o grupo sendo renomeado como Localiza & Co (substituindo a antiga marca Localiza Rent-a-Car).

v Ainiciativa busca refletir a transformagao do portfélio da empresa, a medida que novos produtos foram adicionados
gradualmente a plataforma RAC original.

v Alocaliza esta adotando ecossistemas centrados no cliente para subdividir seu portfdlio de produtos, incluindo 4 subgrupos:
(i) pessoas fisicas - Localiza, (i) clientes corporativos - Localiza Empresas, (i) motoristas de aplicativo - Zarp; e (iv) lojistas -

Eqip.
Novo posicionamento da marca da Localiza

Localiza will have 4 audiences
with different needs and motivations

Matural Person

Apn drivers

Localiza Zarp

& 0 Localizasco \

Drive the movement
accelerate evolution

Comparies
Localiza
Empresas
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Principais atualizagdes do Investor Day 2022 — Localiza+

v' Localiza+: E um produto voltado para clientes pessoas fisica proprietarios de veiculos, pois oferece servicos de
manutencao. A Localiza comentou que apesar de ter menos de um ano de operacao, a iniciativa Localiza + ja atingiu mais de
15 mil clientes, com soélida avaliagdo dos clientes (NPS > 80).

v Entre os servigos oferecidos, estdo: acesso a rede de oficinas credenciadas Localiza, vistoria de seguranga, renovagao
de liquidos e lubrificantes, triagem de pendéncias de regularizagdes e pagamentos de revisdes, etc.

Mercado enderegavel da Localiza+

@ pactual

Fonte: Localiza e BTG Pactual

il Average of 51011
A = : = employees per
million vehicles in Brazil d
thousand workshops workshop

In Brazll

Which workshop should |
take my car to ?

How can | attract more
customers 7

°® How to expand my
business?

Common problems of SME's
(cost of capital, labor, working
capital, etc.)

When should | change
my car cil?

Do | really need to do all the
budgeted servicas?

How do | reqularize my IPVA =)
and fines?

+R$100Billion

Per year
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Principais atualizagOes do Investor Day 2022 — Localiza Empresas

v' Localiza Empresas: Esta unidade de negdcios sera dedicada a clientes corporativos, com foco principalmente no
segmento de Gestdo de Frotas e alguns produtos RAC (incluindo minilocagbes e veiculos de reposi¢do). A empresa
comentou que vé um mercado total enderecavel de 7,4 milhdes de veiculos corporativos no Brasil, enquanto a frota de
aluguel corporativo do pais € de apenas 591 mil (penetragédo de 8%) — veja abaixo.

v As prioridades da Localiza neste segmento para o proximo ano sao: (i) transformar a experiéncia do cliente; (ii)
exceléncia comercial para maximizar a criagdo de valor; e (iii) integragao e captura de sinergias.

Potencial de crescimento da Localiza
Market with low penetration
high growth potential

7.4MM®

Corporate fleet Brazil

/7 OMM ™\
Corporate Fleet of Large and Medium
Companies

usiry -
@ pactual 8% Penetration 2
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Producao automotiva desde a pandemia

v Aindustria automotiva brasileira enfrentou muitas crises e turbuléncias significativas ao longo dos anos, incluindo
enorme volatilidade cambial, desaceleragdes econdmicas, entre outras. No entanto, a pandemia de covid-19 foi um

pouco mais fundo do que as crises anteriores.

v Além do impacto inicial de forcar restricdes sanitarias em muitas fabricas em todo o mundo, a crise da Covid também
levou a grandes interrupgdes na cadeia de suprimentos, especialmente nos paises asiaticos, cortando abruptamente o

fornecimento de muitos componentes automotivos importantes, incluindo semicondutores/chip .

v Mas nao parou por ai: um gargalo logistico mundial inflacionou os pregos de importantes matérias-primas, o que, junto

com a desvalorizagéo do real, elevou significativamente os pregos dos insumos no Brasil.
Produgao e vendas de automoéveis no Brasil (para veiculos leves) (000')
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Producao automotiva desde a pandemia

v Como os pregos dos carros sao calculados com base nos custos dos principais componentes, 0 aumento dos custos
das mateérias-primas também afetou os pregos dos veiculos para os clientes finais.

v Acombinagdo de aumento da inflagdo de custos e cadeias de suprimentos interrompidas levou os precos dos veiculos a
disparar. Isso levou a migracédo dos gastos dos consumidores para veiculos usados devido a: (i) pregos mais baratos; e
(ii) pronta entrega (muitos modelos novos tém listas de espera de 4 a 6 meses).

v No entanto, a elevada procura de veiculos tem levado alguns modelos usados a custar ainda mais caro do que os
veiculos novos.

Evolugdo mensal do preco dos veiculos novo no Brasil (%) Evolucdo mensal do preco do veiculo usado no Brasil (%)

dt% 43I',h

2% 35%

F iy
o 13% @ 2%

10% 20%

@ pactual 2
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Impactos para a Localiza da melhoria gradual automotiva

v Alocaliza sempre mencionou que as condigdes de compra com as montadoras melhoraram nos Ultimos meses. Depois de interromper as
renovagdes de frota e deixar a frota envelhecer durante a pandemia, a empresa voltou a comprar carros novos, uma vez que as condigdes
de compra e fornecimento estéo voltando aos padrdes historicos.

v De acordo com a apresentagao do CFO em seu Investor Day, um elemento-chave para a melhoria dos retornos da Localiza para o préximo
ano € a melhoria das condi¢des de compra com as montadoras, impulsionada pela redugéo da inflagéo de veiculos, melhores descontos e
um mix de carros mais normalizado (carros de entrada devem recuperar participagdo de mercado vs. carros premium).

v Nossas Ultimas verificagdes com as montadoras e concessionarias de automéveis indicaram que os descontos no aluguel de carros estdo
gradualmente voltando aos niveis historicos, conforme demonstrado pelo recente aumento nas vendas diretas (veja o grafico abaixo):

Breakdown do ROIC (%)

KD+ 8%

KD + 5%

ROIC Discount / Mix Cost Bevenues Target Spread
2022 replenishment 2023 replenishment
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Oportunidades de longo prazo: O mercado de carros por

assinatura

v Atendéncia de crescimento do mercado de carros de assinatura esta intimamente ligada a mudanga no sentimento do

consumidor em relagéo a propriedade do veiculo.

v Agrande diferenga em relagdo a propriedade do veiculo é que as assinaturas de carros geralmente fornecem veiculos novos (0

km) com duragdes de contrato pré-definidas (12 a 48 meses) e limites de quilometragem.

v Mercado enderecavel: A frota PME é atualmente de 2,5 milhdes de veiculos, dos quais apenas 13 mil estdo operando atualmente
por meio de servigos de assinatura, o que significa uma taxa de penetragao inferior a 1%. Para pessoas fisicas, nossa estimativa
considera 2,5 milhdes de carros vendidos no Brasil em 2014-19, dos quais ~1,6 milhdo foram vendidos para pessoas fisicas que

poderiam migrar gradualmente para servigos de assinatura.

v Uma assinatura por 24 meses é, em média, 40% mais barata que um veiculo financiado e 14% mais barata que comprar um

veiculo novo a vista.

Estimativa do BTG do tamanho da frota de carros por
assinaturas até 2032

Comparagao - Produtos por assinatura

Name OEM

402k Onix Hatch LT 1.0 r—

- (2032) HB20 Sense 1.0 7))
14.3%

CAGR 22-32 Cronos Drive 1.3 HHT

Voyage Flex 1.0 @

Tracker Premier 1.2

A=
Pulse Drive 1.0 "HT

Compass Longitude 20 Ja@p

106k
Fleet (2022)

Commander Limited 13 <J&ED

Tan 110KWEV

L
—’

TN

Tiggo8 TXS 1.6 G

@ pactual
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Finance Buycash Finance Buycash

-38%

-39%

-31%

51%

49%

-39%

44%

45%

-26%

-34%

-40%

-11%

-13%

-1%

-30%

-21%

-14%

5%

-B8%

-14%

-46%

-49%

44%

-58%

-55%

-50%

-55%

-55%

44%

42%

Model 24 month - discounts 48 month - discounts

-12%

-17%

9%

-31%

-26%

-18%

-26%

-27%

9%

-5%

-18%
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Oportunidades de longo prazo: O mercado de carros por
assinatura

v" Aumento da frota: assumimos que a Localiza terminara 2022 com 40 mil carros por assinatura (incluindo o Unidas Livre), o que
implica uma participag@o de mercado de 38%. Também assumimos que a empresa aumentara gradualmente sua participagéo de
mercado para 45% até 2032, levando a uma frota de 181 mil (22% de nossa frota total estimada).

v DRE: Assumimos um ticket médio mensal de R$ 2,6 mil, crescendo a 120% da inflagéo do IPCA em 2023, 110% em 2024, 105%
em 2025 e 100% a partir de 2026. Estimamos que a Localiza Meoo possa gerar receitas liquidas de R$ 7,5 bilhdes até 2032 (16%
da receita liquida consolidada). Assumimos que a margem EBITDA aumenta gradualmente para 75% (de 65% em 2022).

v Fluxo de caixa: Assumimos um preco de compra de R$ 83 mil/veiculo, crescendo no mesmo ritmo do ticket médio, e que as
compras de veiculos representem 90% do capex. Descontando os fluxos de caixa por um custo de capital proprio (Ke) de 11,9%
(assumimos nenhuma divida) e crescimento perpetuidade de 6,5%. Calculamos que o VPL da assinatura é de R$ 27 hilhdes (37%
do valor de mercado da Localiza).

Estimativa da DRE da Meoo da Localiza (R$ milhdes)

2022E  2023E  2024E

Fleet 40 52 65 78 91 105 119 134 149 165 181
Growth 30% 24% 20% 17% 15% 14% 12% 11% 10% 10%
Avg. Ticket (Manthly) 2,600 2,756 2,883 3,004 3,125 3,250 3,380 3,515 3,655 3,802 3,954
Growth 6% 5% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Gross revenues 892 1,524 2,022 2,568 3,167 3,826 4,550 5,344 6,213 7,163 8,199
Taxes 9% 9% 9% 9% 8% 9% 8% 9% 9% 8% 9%
Net revenues 812 1,387 1,840 2337 2882 3481 4140 4863 5854 6518 7,461
Growth % 71% 33% 27% 23% 21% 19% 17% 16% 15% 14%
EBITDA 528 957 1,288 1,669 2,075 2541 3064 3599 4241 4889 5596
EEBITDA Margin 65% 69% 70% 1% 72% 73% 74% 74% 75% 75% 75%
D&A (140)  (209)  (255)  (302)  (350)  (397)  (444)  (492)  (539)  (586)  (B33)
D&A per vehicle 3,300 4,000 3,944 3,669 3,833 3,778 3,722 3,667 3,611 3,356 3,300
EBIT 388 748 1033 1,357 1725 2145 2620 3107 3702 4303 4963

EBIT Margin 48% 54% 56% 58% 60% 62% 63% 64% 65% 66% 67%
btgpactua -
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Oportunidades de Longo Prazo: Internacionalizacao

v Internacionalizagao: acreditamos assim que a empresa podera continuar a expandir a sua presenga na América Latina,
apostando na relevancia nos mercados onde j& esta presente e/ou expandindo para novas geografias, tanto no segmento do RAC
como na divisdo de Gestéo de Frotas.

v' Compra de veiculos em condigdes atraentes: o que significa grandes descontos no prego sugerido. Acreditamos que para
replicar os mesmos descontos que recebe no Brasil, a Localiza precisaria se tornar um grande comprador no México.

v’ Eficiéncia operacional: significa que a empresa pode ser competitiva em pregos e a0 mesmo tempo lucrativa devido &
execugao operacional superior, como ocorre no Brasil.

v" Impactos para a Localiza: E dificil estimar o impacto da internacionalizag&o antes de conhecer o mercado enderegéavel ou
mercados especificos. No entanto, acreditamos que a empresa esta planejando uma maior internacionalizagéo, ja que 0s
comentarios sobre 0 assunto tém se tornado mais frequentes recentemente. Parcerias com grandes clientes ou gestores de frotas
podem ajudar neste primeiro passo em mercados externos.

Localiza&CO se tornara a maior plataforma de mobilidade da América Latina

Foundation (competitive advantages)

Net fleet depreciation Lowest cost and financial strength Leadership in cost
“best in class” and productivity
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Oportunidades de Longo Prazo: Digitalizagcdo de Seminovos

v Digitalizagao: acreditamos que uma oportunidade de longo prazo esta relacionada a possibilidade da Localiza digitalizar o processo
de vendas, o que poderia acelerar ainda mais a desmobilizacdo de seus veiculos ao proporcionar maior escala, além de gerar
alavancagem operacional

v Ruim para os consumidores: a compra de um carro novo com base no modelo tradicional de concessionaria continua sendo um
exercicio de baixa confianga, alto estresse e pouca transparéncia. Para muitos, uma concessionaria € um lugar intimidante para se
visitar.

v" Ruim para as montadoras: a atual cadeia de valor automotivo, que geralmente inclui uma montadora, um importador, um varejista e,
muitas vezes, um provedor financeiro, coloca uma distancia substancial entre o fabricante e o consumidor

v Impactos na Localiza: acreditamos que o impacto mais relevante deve ser a redugdo do SG&A da divis&o, considerando que o canal

digital ndo exige os elevados custos fixos. Lembramos que ter SG&A estruturalmente menor na divisdo de Seminovos deve permitir a
Localiza manter a depreciagdo de veiculos estruturalmente menor, o que acaba sendo positivo para o lucro liquido.

O passado, presente e futuro das vendas automotivas  Impacto do SG&A na margem e lucro liquido em seminovos

SG&A as % of netrevenue Seminovos EBITDA margin Net income FY23

5.0% 97% 3,600
@ . ® o e ° 6.0% a7% 3467
‘ 7.0% 7 7% 3326
.. .. ... 's -8.0% 6.7% 3184 )
() @ & 9.0% 5.7% 3,043
-10.0% 47% 2,901
The past The recent past The present The future -11.0% 37% 2760

Physical store  E-research Multi-channel Omnichannel Ecosystem
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Oportunidades de longo prazo: A verticalizacdo da manutengao

v" Verticalizagao: acreditamos que se a empresa conseguir verticalizar a manutengéo, podera estender a vida Util de seus ativos,
aumentando o ROIC

v" Como funciona: atualmente terceiriza a maior parte da manutengéo dos veiculos por meio de uma rede credenciada de
prestadores de servigos. Os veiculos RAC s&o geralmente desmobilizados apds 12-14 meses de uso, enquanto em GTF sdo
desmobilizados apds 2-3 anos

v'Eficiéncia: com a enorme frota da Localiza (~ 500 mil carros), a manutengao se tornou um aspecto estratégico do negdcio.
Acreditamos que a Localiza pode considerar verticalizar a manutencdo de veiculos para gerenciar com mais eficiéncia uma frota téo
grande.

v Impactos para a Localiza: Acreditamos que faz todo o sentido para a Localiza adquirir suas proprias pegas de reposigéo, dados
seus volumes relevantes.

Ciclo de vida do veiculo vs. capex da frota (2024-2026)  Verificagao de manutengao do veiculo

Months Consolidated fleet capex (2024-2026)

22 102717
20 107,559
18 114339
16 122,087 D
14 132.740
12 146,300
10 165,670
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Oportunidades : Entrada nos segmentos de aluguel de caminhdes

v" Mercado de caminhdes: As empresas do segmento atuam principalmente por meio do fornecimento de solugdes para projetos
especificos para amplas carteiras de clientes em diversos setores. Esses projetos geralmente incluem aluguéis de caminhdes,
reboques, semi-reboques e maquinas customizados, com duracdo do contrato de 3 a 7 anos.

v" Oceano Azul: a penetracdo da terceirizagdo de caminhdes corporativos no Brasil € de apenas 1% (30 mil caminhdes alugados/frota
de caminhdes corporativos de 2,8 milhes de unidades). Mesmo ajustando isso para pressupostos mais conservadores (nimero total
de caminhdes alugados em 30 mil/frota de caminhdes corporativos de 1,6 milhdo), a penetracédo da terceirizagdo de caminhdes ainda
€ modesta, em 1-2% da frota corporativa, mostrando o grande potencial de crescimento que esta por vir.

v Impactos para a Localiza: A Localiza mencionou ter atualmente 5 mil unidades nesta classe de ativos, e sentimos um apetite por
mais, ja que a base de clientes atual oferece a oportunidade de até 50 mil ativos. O aluguel de caminhdes n&o era necessariamente
uma novidade para a Unidas, mas sentiamos que a Localiza era mais cética em relagéo a esse segmento.

Baixa penetragao da terceirizagao da frota de caminhoes no mercado brasileiro em comparagao com outros mercados
e paises

Car Rental

Truck Rental Q‘é

3.8 million 9mn

Trucks in Brazil Trucks in Unded Slates

~1% ~6% ~10%
b t pacC tusl Rental flest Reatal fleet Rental flest 3
pensirahon penetrabon 4 penetrabion
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Oportunidades de longo prazo: O mercado de veiculos elétricos

v' Eletrificagao: no Brasil, esse mercado ainda € incipiente e carece de infraestrutura necessaria para ampla adogao, mas temos visto
um foco cada vez maior das empresas em se posicionar para essa tendéncia

v Players internacionais: Hertz -> que recentemente anunciou uma parceria com a General Motors para adquirir até 175.000 veiculos
elétricos em cinco anos; Sixt -> a eletrificacdo neste negocio é muito alta, com mais de 70% de sua frota sendo de veiculos elétricos;
Eurocar's -> redugéo das emissdes de carbono para 93g/km para a sua frota de automoveis de passageiros.

v Impactos para a Localiza: Acreditamos que a Localiza deve aumentar gradativamente a participagdo dos veiculos elétricos em sua

frota, de acordo com a crescente adogéo desses modelos no Brasil. Vemos como principais gargalos no mercado de veiculos
elétricos: (i) oferta de veiculos e (ii) mercado fraco de veiculos elétricos no Brasil, dificultando a desmobilizagao.

Ambigées ESG e metas de descarbonizagao da Eurocar

SCIENCE S
BASED S
TARGETS
2030 GHG EMISSIONS il V e o
REDUCTION TARGETS* T f—
SCOPE 1&2 SCOPE 3 o NI : w"-"mv«

-4 6 . 2 U//O =% 2 7 . [\— C:/O , - ’_.':‘ CUSTOMERS

‘ -» First mobility service company to have its CO2 reduction targets approved by SBTi
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Ambiente competitivo: empresas do RAC

v Movida: 2° player no mercado de RAC e subsidiaria do Grupo Simpar. A operacdo do RAC conta com ~105 mil
veiculos, com idade média da frota de 9,1 meses (vs. 15,7 meses para a Localiza). De acordo com o guidance da
Movida para 2025, a empresa espera abrir 107 novas lojas e aumentar sua frota RAC em 1.000-1.400 veiculos/més
(chegando a uma frota total de ~152 mil em 2025).

v" Unidas/Ouro Verde: Um “novo” player no segmento de RAC ap6s adquirir os 50 mil veiculos previstos nos remédios

do CADE no negécio LCAM/RENT. Além dos veiculos, a empresa também adquiriu a marca Unidas, 180 filiais, 22
seminovos, sistemas e equipes.

Evolugéao na Participacdo de mercado do RAC pelas principais empresas

18% 21% 15%

30% 2% 32%
15%
52% 51%
19% 16% 14%
18% 17%
13% 14% 0 5% 16%

1% 12% S 14%

8%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Cenario Competitivo: Empresas locais de GTF

v" Movida: 2° player no segmento de GTFs, com 108 mil veiculos e idade média da frota de 18,7 meses. Em junho de
2021, anunciou a fusdo com a CS Frotas (lider em gestao de frotas de veiculos leves para o setor publico).

v" Ouro Verde: Uma das pioneiras no segmento de frotas no Brasil, oferecendo servigos para veiculos pesados e leves,
incluindo equipamentos da linha amarela (YL). No terceiro trimestre, a empresa reportou 41 mil veiculos, dos quais ~
30 mil estéo relacionados ao gerenciamento de frotas.

v ALD: Com mais de 50 anos de trajetoria e presenca em 43 paises. A ALD possui +400 clientes no Brasil e oferece
contratos de 24 a 60 meses com diversos servigos adicionais.

Evolucéo da Participagao de mercado nas principais empresas

49%
63% 63% 60%
% 79% 79% 3%
17%
% 7% 9%
2% 21%
5% 4% 4% 17% 16% 18% -
8% 8% 8% 1%
bt DaCtual 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Cenario Competitivo: Empresas locais de GTF

v'Leaseplan: marca internacional de GTF com mais de 50 anos de histdria e presenca em 25 paises. Seus principais
produtos s&o terceirizacao de frotas e gestdo de frotas.

v" Volkswagen Financial Services: subsidiaria da Volkswagen com foco em servigos de veiculos selecionados: (i) Plano
Sempre Novo; (ii) Seguro Volkswagen; e (iii) Consorcio Nacional Volkswagen.

v LM Frotas: Divisdo da LM Mobilidade focada no segmento GTF. Oferece outros servicos como assinatura de
veiculos, venda de Seminovos, veiculos para motorista de aplicativo e aluguel de veiculos pesados

v Maestro: empresa de GTF que oferece gestdo e terceirizacdo de frotas. Mas, ao contrario de outros players, sua
frota € composta por veiculos leves, veiculos pesados, maquinas e equipamentos de linha amarela e veiculos
utilitarios

v" Vix Logistica: Importante empresa de logistica que oferece cinco servigos: (i) servigo de frota; (ii) fretamento; (iii)
logistica automotiva; (iv) logistica dedicada; e (v) rent-a-car
Evolugéo da Participacdo de mercado no GTF pelas principais empresas

49%
63% 63% 60%
7% 79% 79% 3%
17%
% 7% 9%
5%
5% 4% 4% 17% 16% 18% 21%
8% 8% 8% 1%
btqgpactual
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Cenario Competitivo: Fusdes e Aquisi¢des no Brasil

Transaction Acquired's

: | Acquired EVaIue (in R$ mm) Fleet Size EVIFleet
Sep-22 | mov(da Movida . DOH 336 3300 101818
Dec:21 i mov(da Movida mareofEd Marbor 130 1,800 72,222
Nov-21 | Qunidas  Unidas sof t Sofit 13 nm nm.
Jun-21 o unidas Unidas Gelral« Getrak 122 n.m. n.m.
Jun-21 | mov(da Movida £, CS Frotas 2,300 33500 68,000
Jan-21 | mov(da Movida Yox Vox 89 1,800 49,444
Nov-20 | Qunidas  Unidas ITER 45 nm nm
Sep-20 | Localizaszco  Localza Qunidas  Unidas n.m. 165,000 n.m.
Apr-20 | Q) unidas Unidas L ZETTA  7otta Frotas 39 2,600 15,000
Dec-18 o unidas Unidas ntc NTC Servigos 189 4,500 42,000
Nov-18 M AESIREMOS Maestro Locadora Locarcity n.m. n.m. n.m.
Oct-18 s Vix Logistica Let’s Rental n.m. 5,000 n.m.
Aug-18 | Brookfield Brookfied o,,%‘iaws Ouro Verde 1,862 24,740 75,273
Aug-18 | mov(da Movida Paboger Avis 150 4,400 34,091
May-18 Europcar YESTP Yes Rent a car 200 3,500 57,143
Dec-17 | @ locamerica [ ocamerica undas  ypigas 400 30,000 13,333
May-17 O locamerica [ ocamerica Meridional + Agile Car 13 620 20,484
Mar-17 | @locamerica [ ocamerica RICCI  puto Ricei SA. 54 15,700 3433
Mar-17 O locamerica  Locamerica Panda de Itu 48 2,022 23,591
Dec-16 | LOCAliZA5CO  Localza Hertz e 337 9,200 36,630
Dec-15 Fﬁ[ﬁ‘,{f}& Arval (BNP Paribas) @RE’-SA Relsa Brasil n.m. 12,000 n.m.
Sep-13 1 GISL JSL mov(da  Movida + APTA 65 3,180 20,440
b t DaCtual Average 391 17,937 42,194

Fonter Empresas e BTG Pactual Median 140 4,450 36,630




Cenario Competitivo: Referéncias Globais

v' Enterprise: Oferece diversos servigos e funcionalidades, possui uma frota GTF
global de 1,85 milhdo de veiculos e estd presente em +90 paises. Presta um
servico de aluguer de empresas muito especializado, focado em experiéncia do
usuario, tem +8,5 mil pontos de venda.

v" Hertz: Esta presente em +160 paises, oferecendo diferentes servicos dependendo
da regido. No Brasil, oferece terceirizacdo de frotas, com todo um pacote de
facilidades para empresas, incluindo estudos exclusivo para otimizar a frota das Hertz@
empresas, seguro, manutencao, assisténcia 24 horas e gestdo de frotas.

v Avis: Focada em todos os servigos de aluguel de carros, e uma das principais
empresas globais. Tem uma estratégia interessante no segmento GTF, ao contrario
dos seus principais concorrentes, tendo como alvo as PME e oferecendo
condi¢des diferenciadas de precos e diversas funcionalidades. Seu servigo €

baseado em descontos e prémios. AVIS

v Sixt: empresa aleméa focada em aluguel de carros, com presencga global (+105
paises) e +2 mil pontos de venda. Tem como foco a mobilidade integrada,
oferecendo quatro produtos: (i) SIXT Rent; (ii) Acdo SIXT; SIXT+ (assinatura de
carros); e (iii) SIXT Ride.

@ pactual #
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T TURBI

CAR ON DEMAND

Plataforma digital (fundada em 2017) para aluguel de
carros de curto prazo que opera por meio de um
modelo de negdcios leve em ativos.

O plano minimo é de 30 dias, e oferecem ao cliente a
possibilidade de utilizar qualquer um dos 12 modelos
de veiculos durante o ano.

Os clientes também tém a op¢éo de incluir
combustivel em seus contratos, recurso geralmente
nao disponivel em outros planos de assinatura

A Turbi ndo permite assinaturas para fins comerciais
(por exemplo, motoristas de aplicativos)

Todo o processo pode ser feito 100% digitalmente, e a
idade minima é 21 anos.

@ pactual

= kovi

Plataforma digital (fundada em 2017) para aluguel de
carros de curto prazo que opera por meio de um
modelo de negdcios leve em ativos.

O plano minimo é de 30 dias, e oferece ao cliente a
possibilidade de utilizar qualquer um dos 12 modelos
de veiculos durante o ano.

Os clientes também tém a opc¢éo de incluir
combustivel em seus contratos, recurso geralmente
nao disponivel em outros planos de assinatura

A Turbi ndo permite assinaturas para fins comerciais
(por exemplo, motoristas de aplicativos)

Todo o processo pode ser feito 100% digitalmente, e a
idade minima é de 21 anos.

Iniciativas recentes de interrupcao do setor: aplicativos de aluguel
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Iniciativas recentes de disrup¢ao do setor: canais digitais de
carros usados

v Kavak: pioneira em oferecer um servigo de compra e venda de seminovos em 24 horas. Ja I WAI (
possui +20 lojas e oferece contrato de seguro de 2 anos e opgdes de financiamento para
seus carros, caso os clientes solicitem. Esta presente em 9 paises.

v Car Max: oferece um test drive de 24 horas para cada veiculo e um retorno de 30 dias.
Funciona com uma grande quantidade de veiculos, modelos e marcas, e diferentes CARMax
quilometragens, influenciando diretamente no preco final. Muitos clientes usam apenas = =====
para vender, mas a maioria dos vendedores também se tornam comprador. A Car Max
oferece diferentes opgdes de financiamento, e o cliente deve se pré-qualificar para
participar.

v Volanty/Creditas: A Creditas comprou a Volanty no inicio deste ano, fortalecendo sua
presenga. Também comprou duas empresas menores (Voltz e Minuto Seguros). No site da
Creditas, os clientes podem comprar e vender carros usados, trocar carros usados,
financiar carros usados e fazer seguros.

. T
Nl=] ” pom L
- L N L

@ pactual 44



Iniciativas recentes de disrupcao do setor: novas empresas de
assinatura

v Toyota (Kinto One Personal): A Kinto € uma marca de aluguel de carros, desenvolvida pela
Toyota, que oferece diversos modelos e suporte 24 horas por dia, 7 dias por semana,
através da rede de concessionarias Toyota. O modelo de assinatura da Kinto é a " I(‘iI NTO
possibilidade de escolher um veiculo Okm ou usado (Seminovos), 0 que impacta no custo
mensal do veiculo. Sao dois planos, variando a quantidade de dias com carros diferentes
durante o contrato.

v Nissan Move: Empresa por assinatura da Nissan, oferecendo apenas 4 modelos (Nissan
Kicks, Nissan Leaf, Nissan Frontier e Nissan Versa) e todos séo Okm. Oferece um teste Ceenn
gratuito de 7 dias, onde o cliente pode cancelar o contrato e receber o reembolso na MOOVE
primeira parcela. A antecipagao gera um desconto sobre o valor original, sendo o valor
remanescente do contrato redistribuido pelos meses remanescentes do contrato.

v" Sign&Drive: Programa de assinaturas. A entrega e devolugdo do veiculo s&o feitas
exclusivamente nas concessionarias VW. Assisténcia 24 horas em caso de avaria,
substituicdo de pneus, se necessario, para contratos superiores a 36.000km e servigos de @ Sign&Drive
serralharia.

v" Montadoras: Outras empresas estdo entrando no mercado local de assinaturas de
veiculos, como Fiat e Jeep (Flua!), Ford (Ford Go). Vemos uma grande mudanga de
comportamento dos clientes de propriedade de veiculos para uso, o que, combinado com a
alta lucratividade do setor de aluguel de carros, deve continuar atraindo as montadoras
tradicionais, aumentando a concorréncia
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Perguntas frequentes - Criticas comuns: discussao sobre

lucros normalizados

v' Isso se refere as tentativas dos investidores de avaliar o lucro recorrente da Localiza, impulsionados pela percepgao de
que o lucro durante a pandemia foi inflado ou teve um mix ndo recorrente de participagéo dos lucros de Seminovos.

v" Como esse segmento & um negdcio estruturalmente de baixa margem, assim que a inflagéo de veiculos se normalizar,
devemos ter uma normalizagdo dos patamares de lucratividade da Localiza.

v Para 2023, ja assumimos margens menores no negdcio de Seminovos, explicado pela expectativa de normalizagdo em

relacdo a inflagéo de veiculos

v Apartir de 2024 nossa margem de Seminovos volta para 4% ja que nédo injetamos incorporamos os lucros inflados de

Seminovos no longo prazo.

Margem EBITDA de Seminovos e Lucro Liquido

esperado (R$ milhoes)

Estimativas de Lucro liquido (R$ milhdes)

Seminovos EBITDA margin Net income FY23

CAGR (2019A- 2025E) 371.3%

9.7% 3,609
8.7% 3467
7 7% 3326
'8 6.7% 3,184
5 7% 3043
47% 2901
37% 2760

@ pactual
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Perguntas frequentes - Criticas comuns: alavancagem
financeira

v Aindustria de aluguel de carros € um negdcio de capital intensivo, onde as empresas devem estar constantemente
levantando dinheiro para apoiar a renovagéo da frota.

v Alocaliza retomou as compras de veiculos em meados de 2022. As melhores condi¢des de compra de veiculos deram
espaco para acelerar a renovacgao da frota, levando os investidores a questionar os impactos na alavancagem.

v Esperamos que a Localiza compre 340 mil carros em 2023. Esse valor representaria um capex liquido total de R$ 12
bilhdes, elevando a divida liquida/EBITDA para 2,0x no ano de 23

v Caso opte por acelerar as compras de frota para ~600 mil carros (+77% acima de nosso cenario base), a alavancagem
subira para 4,0x, no teto do covenants.

Estimativas de Divida liquida/EBITDA

DaCtUa 2019A 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 2025E
Fonte: BTG Pactual




Perguntas frequentes - Criticas comuns: debate sobre a
curva de depreciagao

v Apbs o recente aumento na depreciagao visto nos resultados do terceiro trimestre, os investidores comecaram a questionar as

tendéncias de depreciacédo

v "Depreciacdo = preco médio de compra do carro - preco médio esperado de venda do carro - despesas totais na venda de carros

v" Aescassez de veiculos durante a Covid provocou uma menor depreciacédo por veiculo, refletindo o0 aumento do preco médio

esperado de venda do carro, que subiu a uma taxa muito superior a tabela de precos da FIPE

v" Qutro fator para a menor depreciacéo consolidada é o fato de que, como a Localiza ndo renovou sua frota, alguns carros estavam
rodando com um nivel de depreciagao prdximo a zero.

v' Mas como a industria automobilistica esta se normalizando gradativamente e as condicdes de compra estdo melhorando, a
Localiza comegou a aumentar sua depreciacdo por carro. Estamos modelando a depreciagdo para um pico de R$ 6,6 mil/carro

para RAC em 2025 e R$ 6,7 mil/carro para frota em 2024, diminuindo gradualmente para niveis normalizados

Depreciagado anual do veiculo (R$ por carro em 000') -
RAC e GTF

Analise de sensibilidade - lucro liquido em 2023

CETTM .27 [l 662
5273
3925 3,674 L
1917 2181
E B p-

0194

@ pactual
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N4 AN2E NBE NME 0BE

mRAC »Flest

RAC depreciation
5,692 6,192
3,531 3,426 3,321 3,217 3,112
3,462 3,357 3,253 3,148 3,044
3,393 3,289 3,184 3,080 2,975
3,325 3,220 3,116 3,011 2,906
3,256 3,152 3,047 2,943 2,838

Interest

Fleet depreciation
5,874 6,374 6,874
3,501 3411 3,321 3,232 3,142
3,432 3,342 3,253 3,163 3,074
3,363 3,274 3,184 3,095 3,005
3,295 3,205 3,116 3,026 2,937
3,226 3,137 3,047 2,958 2,868

Interest
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Um estudo sobre multiplos historicos de negociagao (por fases)

2005-2010
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Um estudo sobre multiplos historicos de negociagao (por fases)
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Um estudo sobre multiplos historicos de negociagao (por fases)

2015-2020
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Um estudo sobre multiplos historicos de negociagao (por fases)

2020-actual
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Localiza vs. pares globais

Country Ticker

Market Cap

ADTV

Price / Book Value

EV/EBITDA

EBITDAMg.

Movida

Localiza

(US$ mn)
500
9,604

(US$ mn)
5.77
100.12

2022E
2.4x
25.9x

2.3x
16.0x

2024E

2.0x
12.4x

2022E  2023E
0.7x 0.6x 0.5x
2.4x 2.2X 2.0x

2024E.

2022E  2023E
3.0x 3.7x 4.0x

10.0x 6.6x 6.0x

2024E

2023E
34.5%
32.6%

Brazilian Car Rental Average

Armac
Mills
Vamos

621
474
2,249

1.36
2.72
10.56

21.3x
12.2x
21.1x

10.9x
10.4x
14.6x

7.5x
8.0x
10.7x

2.9x 2.7x 2.7x
2.1x 1.8x 1.5x
3.2x 2.7x 2.3x

9.2x 6.4x 5.0x
6.1x 4.7x 4.0x

9.5x 7.2x 6.5x

56.0%
48.0%
43%

Brazilian Equipment Rental Average

Avis
Heriz
Sixt

Global Car Rental Average

BR MOVI3.BZ
BR RENT3.BZ
BR ARML3.BZ
BR MILS3.BZ
BR VAMO3.BZ
us CAR.US
us HTZZ.US
DE SIX2.GR

7136
5,099
3,706

186.60
59.47
3.27

314X
4.1x
10.1x

6.8x
6.7x
13.7x

8.8x
9.4x

12.2x

n.m. n.m. 8.4x
2.2x 1.6x 1.6x

2.0x 1.9x 1.7x}

2.9x 6.0x 6.9x
2.6x 4.3x 5.1x
5.1x 5.7x 5.1x

16%
16%
34%
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Prémio historico da Localiza vs. pares globais
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Prémio do P/L projetado da Localiza vs média dos pares

Média do prémio (5 anos)
= = (+1) Desvio Padrao

= = (-1) Desvio Padrdo
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P/L projetado de 1 ano da Localiza vs. pares globais
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