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ARMAC — CALL DE RESULTADOS -3T21

Operadora: Senhoras e senhores, obrigada por aguardarem. Sejam bem-
vindos a &udio conferéncia da Armac Locacdo para discussdo do resultado

referente ao 3T21.

Informamos que todos o0s participantes estardo apenas ouvindo a
teleconferéncia durante a apresentacdo da Companhia e, em seguida,
iniciaremos a sessdo de perguntas e respostas, quando maiores instrucdes
serdo fornecidas. Caso algum dos senhores necessite de assisténcia durante a

teleconferéncia, queira, por favor, solicitar a ajuda de um operador digitando *O.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declara¢des que
possam ser feitas durante essa teleconferéncia, relativas as perspectivas de
negocios da Companhia, projecdes e metas operacionais e financeiras
constituem-se em crencas e premissas da diretoria da Armac, bem como em

informacdes atualmente disponiveis para a Companhia.

Consideracdes futuras ndo sdo garantias de desempenho, envolvem riscos
incertezas e premissas, porque se referem a eventos futuros e, portanto,
dependem das circunstancias que podem ou nao ocorrer. Investidores devem
compreender que condi¢cdes econdmicas gerais, condi¢cbes da industria e
outros fatores operacionais podem afetar os resultados futuros da empresa e
podem conduzir a resultados que diferem materialmente daqueles expressos

em tais consideracdes futuras.

Agora gostaria de passar a palavra ao senhor Fernando Aragao, CEO da

Armac. Por favor, Fernando, pode prosseguir.

Fernando Aragdo: Bom dia a todos, obrigado por participarem da nossa
conferéncia de resultados. Eu vou fazer uma breve introducdo antes de passar

a palavra pro Pedro Lemos, que vai passar pela apresentacéo de resultados.



cl armac

Entdo, esse nosso resultado do terceiro trimestre € o primeiro apos o IPO, que
a gente concluiu em julho. No IPO, a gente levantou o capital que a gente
precisa pra executar o nosso plano de crescimento dos préximos anos. Esse
plano de crescimento, no terceiro trimestre a gente j4 acelerou ele e realizou
um investimento de R$ 323 milhdes em novos equipamentos. Desses R$ 323
milhdes, 280 foram organicos, maquinas que a gente adquiriu, novas e usadas,
e o0 saldo veio através da aquisicdo da RCB, que era uma empresa de locacéo

de plataforma de trabalho aéreo.

Esse investimento s6 ocorreu porque a gente segue muito confiante com a
demanda por nossos servicos. Além da conjuntura favoravel nos nossos
setores de atuacdo, a gente ainda € muito pequeno em relacdo ao mercado
enderecavel, entdo a gente acredita que, no estagio atual da nossa historia, o
nosso crescimento depende muito mais do aumento da penetra¢éo de locacéo,
e do nosso ganho de market share em relagdo a concorréncia do que do
crescimento do mercado. Em resumo, nosso crescimento, na nossa Visao,

ainda depende mais de n6és mesmos do que do mercado.

No terceiro trimestre, a gente manteve uma margem EBITDA acima de 50% e
um retorno desalavancado sobre o capital empregado acima de 30% ao ano.
Sobre a margem, nosso objetivo é sempre lutar pra manter uma margem acima
de 50%, mas sem se esquecer de investir em estruturas que a empresa precisa
pra se preparar pro crescimento futuro. Esses investimentos custam algum
resultado de curto prazo, mas aprofundam as nossas vantagens comparativas

de longo prazo.

Apds o final do terceiro trimestre, a gente teve um evento subsequente
importante, que foi a aquisicdo da Bauko Movimentacdo S.A. Com a Bauko, a
gente trouxe pra Armac uma equipe com muito talento e experiéncia no
segmento de empilhadeiras. Eles sairam do zero a lideranca do setor em trés
décadas de trabalho, e tém muitos relacionamentos comerciais que duram por

todo esse periodo.
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Entdo, além do que foi anunciado no fato relevante, em relacéo a aquisicdo da
Bauko eu gostaria de destacar trés beneficios futuros O primeiro é que, com 0s
talentos que se uniram a nds, a gente vai comegar uma expansao organica
agressiva no segmento de locacdo de empilhadeiras, que ainda ¢é
subpenetrado e pulverizado. O segundo beneficio que eu gostaria de destacar
agui é que a Bauko trouxe pra gente uma parcela muito relevante de receita de
longo prazo, uma vez que todos os contratos dela sdo de longo prazo, em
setores onde a Armac nado estava presente, como alimentos e bebidas e bens
de consumo em geral, 0 que diversifica e reduz ainda mais o risco de demanda
da nossa empresa. E, por ultimo, com a Bauko, a gente acrescenta mais uma
opc¢ao no nosso cardapio de investimento organico, entdo, a Armac, ela passa
a poder fazer um investimento em linha amarela, caminhdes, empilhadeiras,
linha verde, que a gente atua nos tratores agricolas, geradores, entdo, com
todas essas opcoes, a gente pode sempre buscar a alocacdo 6tima de capital,
escolhendo as oportunidades e os tipos de clientes que oferecem a melhor

relacéo risco/retorno no momento.

Pra finalizar, antes de passar pro Pedro Lemos, eu queria agradecer o apoio de
todos os nossos clientes, a confianca deles, o apoio dos nossos soécios,
fornecedores e credores por toda essa jornada. E, Pedro, passo a palavra pra
vocé pra conduzir a apresentacao de resultados.

Pedro Lemos: Perfeito. Obrigado, Fernando, bom dia a todos. Eu vou comecar
a passar a apresentacao aqui, eu vou comecar pelo slide 4, abordando a nossa
frota e os investimentos do trimestre. NOs encerramos o 3° trimestre com uma
frota para locacdo de 2768 equipamentos, composto por maquinas linha
amarela, plataformas elevatorias, tratores, empilhadeiras e caminhdes. Desse
modo, nos ultimos 12 meses adicionamos 1889 equipamentos a nossa frota,

um salto relevante em relacdo aos 879 que tinhamos 12 meses atras.

Passando para o CAPEX, como o Fernando comentou, nds investimos no
trimestre um total de 324 milhdes, incluindo a aquisi¢cdo de 42 milhdes da RCB.
Considerando apenas o CAPEX organico, o total foi de 281 milhdes, dos quais



cl armac

54 milhdes através da aquisicdo de maquinas e caminhdes usados. Vale
ressaltar que esses 281 milhdes representam um CAPEX mensal médio de 94

milhdes, que € mais de 3 vezes o CAPEX mensal do terceiro tri de 20.

A aquisicdo da RCB, que € uma empresa focada em locacédo de plataforma
elevatoria, com 356 equipamentos, nos da a escala minima pra operar nesse
segmento de modo competitivo. Essa foi a primeira aquisicdo da Armac e
trouxe aprendizados importantes pra uma nova via de crescimento organico e

inorganico, em paralelo ao crescimento organico.

Seguindo para o proximo slide, como resultado dessa expanséo da frota e da
manutencao da nossa produtividade, a receita bruta do terceiro tri de 21 atingiu
R$ 109.7 milhdes, sendo essa composta por receitas de locacdo e servigcos e
uma parcela pequena pela venda de equipamentos usados. A receita bruta de
locacéo foi de R$ 109.3 milhdes, representando um crescimento de 38.4% em
relacdo ao segundo tri, e de 237% em relacao ao terceiro tri de 20. Realizando
um exercicio ilustrativo, caso anualizdssemos essa receita, teriamos uma

receita bruta na casa de 437 milhdes.

No gréfico a direita, podemos observar a quebra da nossa receita de locacdo
por tipo de cliente, sendo 62% por locagcéo a setores de atividades perenes,
compostos, entre outros, pelos setores do agronegdcio, mineracao e florestal.
Os outros 38% sao compostos por locacdo ao setor de infraestrutura. Essa
proporcdo setorial estd em linha com a estratégia de longo prazo da
Companhia.

Agora seguindo pro slide 6, apresentamos o lucro bruto e o EBIT. Ambas as
meétricas sdo ajustadas para oferecer uma visdo recorrente da operacdo de
locagdo. Desse modo excluimos: 1) o resultado da venda de ativos do
imobilizado; e 2) despesas nédo recorrentes. Entdo, o lucro bruto ajustado do
3T21 atingiu 51.9 milhdes, sendo que a margem foi de 52.5, um aumento em
relacdo aos 48.1% do 2T21 e 45.4 do 3T20. Ja o EBIT ajustado atingiu BRL
41.2 milhdes, crescendo 51.6% quando comparado ao 2T21 e 287% ao 3T20.
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Agora eu estou indo pro slide 7, em que a gente apresenta o EBITDA e o fluxo
de caixa operacional gerencial. Novamente, ambas as métricas aqui estao
ajustadas que nem na pagina anterior. O EBITDA ajustado atingiu 53 milhdes,
com uma margem de 53.6, uma leve queda em relacdo aos 54.2% do 2T21,
em linha com as despesas que o Fernando comentou, e um aumento em
relacdo aos 50.3 do 2T20. Caso a gente anualizasse o EBITDA ajustado, a
gente chegaria numa casa de 212 milhdes. Ja o fluxo de caixa gerencial atingiu
60 milhdes, o que representa 113% do EBITDA ajustado.

Seguindo pro slide 8, apresentamos o lucro liquido e o lucro liquido caixa. Aqui
vemos as mesmas tendéncias de crescimento e impacto positivo no lucro de
uma estrutura de capital desalavancada, apds a conclusao do IPO. O lucro
liquido caixa ajustado foi de 43.7 milh6es, uma margem de 44% no 3T21
versus 33.4% no 2T21 e 31.9% no 3T20. Ja o lucro liquido ajustado atingiu
22.2 milhdes, crescendo 109% quando comparado ao 2T21 e 465% em relacéo
ao 3T20 e a margem liquida atingiu 22.4%.

Avancando agora para o slide 9, vou abordar o nosso endividamento. Ao longo
do 3T21 tivemos uma captacdo liquida de 145 milhdes em novos
financiamentos, parte disso € integralizacdo da primeira emisséo de debéntures
gue parte tinha ficado pro 3T, e os recursos foram basicamente utilizados para
a compra de equipamentos. Desse modo, a divida bruta encerrou o 3T21 em
726 milhdes e a nossa posicdo de caixa em 892 milhdes, diretamente
impactada pela captacdo liquida de 950 milhdes, a parcela priméaria do IPO.
Assim, encerramos 0 trimestre com uma posicdo de caixa liquido de 167
milhdes, o que nos da& muito conforto pra executar o nosso plano de

crescimento sem um limitador de balango nos proximos anos.

Seguindo pro slide 10, apresentamos 0s nossos indicadores de rentabilidade.
No 3T21, o ROIC ajustado foi de 35.6, versus 32.6 no 2T21 e 35.1 no 3T20. Ja
0o ROE ajustado foi de 27.2%, essa queda € um reflexo direto do aporte
recebido no IPO e a estrutura de capital desalavancada que temos hoje.
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Com esse slide encerramos a nossa apresentacao e gostaria de agradecer a
participacdo de todos e nos colocar a disposi¢éo para a sessao de perguntas e
respostas.

SESSAO DE PERGUNTAS E RESPOSTAS

Operadora: Iniciaremos agora a sessao de perguntas e respostas apenas para
investidores e analistas. Caso haja alguma pergunta, por favor, digitem *1. Se a
sua pergunta for respondida, vocé pode sair da fila digitando a tecla *2. Por

favor, aguardem enquanto coletamos as perguntas.

Nossa primeira pergunta é de Lucas Marquiori, BTG Pactual.

Lucas Marquiori: Oi, pessoal, bom dia Fernando, Lemos, todos ai, obrigado
pelo call. Duas questdes aqui do meu lado, pessoal, que eu queria ouvir de
vocés. Primeiro, eu fiquei curioso sobre esse movimento de estender a vida Util
dos ativos de linha amarela de 10 pra 15, pra algumas plataformas elevatérias
ai de 15 pra 20, eu queria entender, de certa forma isso aqui esta atrelado ao
gue vocés tém visto em termos de performance dos ativos, em uma confiangca
ai, vamos dizer, na mecéanica das maquinas pra vocé conseguir operar elas por
mais tempo, eu queria saber se tem essa base, esse efeito do aumento de vida
atil, e se isso de alguma forma, pelo menos na nossa conta, aqui, deveria ter
algum Impacto positivo em retorno, geracao de caixa estrutural, por maquina.

S6 pra saber um pouco do racional desse movimento.

E ai, a segunda pergunta, com relacdo ao CAPEX, ai no 3° tri vocés ja bateram
ai o CAPEX esperado quase que pro ano do que foi conversado la no IPO,
entdo, de fato, o crescimento acelerou, eu queria saber qué que € a cabeca ai
pra quarto trimestre, se a gente deveria esperar algum tipo de acomodacgao, ou
ja pensar também pra 22 que nivel de CAPEX que faz sentido pensar pra

vocés ai. S8o esses dois pontos ai, pessoal, obrigado.
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Fernando Aragdo: Obrigado, Lucas, pelas perguntas, Fernando aqui. Entéo,
sobre a vida util dos ativos, o qué que basicamente a gente fez? Nada diferente
do que qualquer empresa tem que fazer, de recorrentemente avaliar a
contabilidade dela pra ver se o valor contbil dos ativos dela reflete o valor
econdbmico desses ativos. E, nessa avaliacdo, a gente constatou algumas
coisas. Primeiro, por exemplo, a gente tem comprado maquinas usadas
algumas vezes com 9 anos, 10 anos, 11 anos e a gente estava depreciando
maquina de linha amarela 100% com 10 anos, entdo era incoerente, estou
comprando um ativo com 10 anos e estou depreciando os meus até 10 anos a

valor zero.

Entdo, essa incoeréncia levou a um trabalho de reavaliacdo, a gente tem uma
base de dados propria com mais de 40 mil data points ai de pre¢co de maquina
usada no mercado, uma boa parte disso vem la do patio 2, e a gente constatou
gue a gente estava sendo punitivo no valor contabil dos ativos, o valor contébil
nao estava refletindo mais o valor econémico. Entéo, essa desaceleracéo da
depreciacdo, entdo em vez de depreciar em 10, deprecia em 15 linha amarela
e plataforma elevatéria foi pra 20, ela vem pra, ao longo do tempo, vocé
conseguir aproximar um pouco mais o valor contabil dos seus ativos do valor

econdmico.

Isso ndo quer dizer que vocé precisa ter o ativo durante 15 anos e vender ele
no final, o ponto € que mesmo que eu vendesse ele no 12° o valor de venda
dele no 12° estaria mais coerente com o valor contdbil do que a situagdo
anterior, onde eu estava depreciando tudo a 0 em 10 anos, que era muito
punitivo ai e incoerente com a estratégia da empresa. Entdo é basicamente
iISs0, a gente teve apoio de um laudo de terceiros, qgue mais usou essa base de
data points, entdo a ideia € essa. E Vale ressaltar que a depreciacao fiscal é
aguela que a Receita Federal definiu, entédo isso aqui ndo tem impactos fiscais,
tem um impacto estrutural apenas de aumentar o lucro distribuido da empresa,
porque vocé esta aproximando o valor contébil dos ativos do que é o valor
econdmico deles do que a empresa pretende manter eles no balanco. Espero

gue tenha respondido ai.
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E sobre o CAPEX do quarto trimestre, de fato no terceiro a gente teve uma
aceleracdo importante, a gente tinha o0 nosso compromisso de compra com 0s
fabricantes de maquinas em 2020, a gente executou a vasta maioria deles
ainda no terceiro trimestre com essa aceleracdo. Restaram maquinas sim pro

quarto trimestre, ainda desse acordo de 2020 que devem entrar.

Agora eu queria reforgcar que a gente tem uma empresa que a gente comprou
com 3.000 ativos locados, aproximadamente, que € a Bauko, e tem um esforco
de integracdo dessa empresa a ser realizado, entdo foi uma aquisicdo de 250
milhdes, aproximadamente, entdo, eu esperaria que de alguma maneira o
organico pode ter alguma acomodacdo no quarto trimestre pra gente poder
fazer corretamente a integracdo da Bauko sem nenhum tipo de loucura ou erro
nesse processo, porque a gente simplesmente cresce por crescer, entdo a
ideia €, ainda vai ter um volume significativo de CAPEX organico no 4° tri, mas
ISSO vai ter que coexistir com a integracdo da Bauko que, obviamente,

demanda energia.

Lucas Marquiori: Perfeito, Fernando, e so pra fazer um follow-up rapido aqui
na primeira questao, da questdo da depreciacdo, ou seja, vocé depreciar por
mais tempo, vamos dizer, a préatica contabil versus o que esta refletindo a
realidade da tua maquina, da tua frota, do ponto de vista de resultado fiscal a
depreciacdo acelerada continua a mesma naquele periodo, vamos dizer, entre
4, 5 anos, geralmente, que vocés comentavam, ou iSSO aqui mudou a conta
também daquele retorno médio por maquina? SO pra ver se eu estou falando a

mesma coisa aqui.

Fernando: N&o, ndo muda, o fiscal continua o mesmo, entdo o perfil de
geragdo de caixa da maquina, ele continua o mesmo. O que muda é
contabilmente a geracdo de resultado distribuivel, mas em termos de fluxo de

caixa ndo tem mudanca.

Lucas Marquiori: Perfeito, ficou claro. Pessoal, valeu, obrigado ai, bom dia.
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Fernando: Valeu, Lucas, obrigado pelas perguntas.
Operadora: Nossa préxima pergunta é de Thais Cascello, Itau.

Thais Cascello: Pessoal, obrigada pelo call, bom dia a todos. Duas perguntas
agui do nosso lado. A primeira sobre o bonus de 11,5 milhdes. Eu sé queria
confirmar o nosso entendimento, entdo, que foi uma bonificagéo referente a 12
meses de trabalho pago em acdes, com efeito caixa nesse trimestre. E
perguntar também qual vai ser a magnitude disso no futuro, uma vez que vocés
comentam no release que as despesas futuras de bonificacBes e eventuais
outorgas do plano de opcao, elas estdo sendo ai provisionadas em despesas?
Essa seria a primeira pergunta.

E a segunda pergunta em relacéo a produtividade, a gente calculou que esse
valor foi de 57.6% no terceiro trimestre, usando a receita ai de locacdo de
vocés sobre o imobilizado médio de maquinas, um pouquinho abaixo dos 59
gque a gente tinha calculado pro segundo trimestre, e a gente gostaria sé
também de confirmar que isso segue a estratégia da Companhia de segurar a
produtividade um pouquinho mais baixa, praticando pre¢cos mais baixos do que
a concorréncia, e ndo devido a uma menor taxa de ocupac¢do. S&o essas ai as

perguntas, muito obrigada.

Fernando Aragéo: Obrigado, Thais. Fernando aqui, de novo. Sobre o bonus, o
qué que ele reflete? A gente tinha um acordo de participacdo em acdes pros
principais executivos da empresa, que vem de antes da oferta, que ndo estava
relacionado a oferta. Agora, a oferta em si era um evento no qual a gente
decidiu liquidar, e isso estava la no prospecto, a gente decidiu liquidar essa
parcela que os executivos tinham direito em ac¢des imediatamente antes do
IPO. Entao, eles receberam essas acdes, que € o equivalente a 0.6% do capital

da empresa, imediatamente antes da oferta.
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E o bbnus que vocés viram nado recorrente ai, no terceiro trimestre, &
basicamente o que a gente pagou em caixa pra eles poderem comprar essas
acOes da empresa e recolher o IR retido na fonte relacionado ao ganho que
eles tiveram nessa transacao. Entdo é basicamente a liquidacdo em acdes do
stock option anterior & oferta, e ai, dai pra frente, como a gente comentou no
release, a gente comecou a provisionar mensalmente, entdo quando vocé olha
a margem do terceiro trimestre ja tem uma previsao pra remuneracao variavel,
tanto de curto prazo, quanto de longo prazo seguindo as préaticas normais de
mercado. Agora a gente teve esse impacto, de fato, ndo recorrente no terceiro
tri porque, pra passar as acdes pros executivos, a gente teve que ter um
desembolso financeiro pra eles, pra eles poderem recolher o IR retido na fonte
e adquirir essas a¢fes da Armac. Entdo € basicamente isso e pro futuro vocé
pode esperar pratica normal de mercado.

Vale ressaltar que nenhum desses valores € referente a remuneracdo minha e
do José, meu irmdo, a gente toca empresa aqui como empresario, mesmo,
nossa remuneracdo e geracao de valor vém da construcdo do negécio, dos
dividendos futuros, entdo a gente ndo faz jus a nenhum bdnus, e isso
simplesmente sdo o0s principais executivos da empresa que receberam essas
acbes no momento da oferta. Entdo espero que tenha respondido essa
pergunta.

E sobre a produtividade, Thais, vocé esta certa, tem uma estratégia nossa de
ser bastante agressivo no pre¢co esse ano, se beneficiando da escala que a
gente esta ganhando, e do momento de mercado favoravel, entdo isso tem sim
um leve impacto em produtividade, porém controlado, e tem também uma
guestao de mix. Quando a gente fecha contrato com os nossos clientes onde a
gente terceiriza todos 0s servigcos pra eles, ou seja, a gente tem o operador,
além dos mecéanicos, a gente terceiriza méo de obra, isso aumenta um pouco a
produtividade implicita ali, porque vocé tem essa receita de mao de obra que
nao tem nenhum capital empregado fisico, entdo tem uma questdo de mix e
tem isso que vocé levantou de agressividade de preco durante o terceiro

trimestre. Espero que tenha respondido adequadamente.
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Thais Cascello: Ta 6timo, obrigada. Obrigada, Fernando, bom dia.
Fernando Aragdo: Bom dia pra vocé também, obrigado.
Operadora: Nossa préoxima pergunta € de Lucas Barbosa, Santander.

Lucas Barbosa: Bom dia, Fernando, Lemos, Gabriel, parabéns pelos
resultados e obrigado por pegarem a minha pergunta. Eu tenho duas
perguntas, também. A primeira sobre as variaveis que poderiam limitar o
crescimento de 2022. Acho que tém trés variaveis principais aqui. Primeiro o
acordo com as montadoras, e se elas devem cumprir o cronograma de
entregas pro ano que vem. Em segundo o recrutamento e treinamento de time
de mecanicos, equipe comercial, etc. E em terceiro lugar a demanda por
maquinas, principalmente vindo dos setores de atividades perenes, dado que
isso dita o ritmo de adicdo de equipamentos pra vocés. Se vocés puderem
comentar um pouquinho sobre como vocés estdo vendo essas variaveis,
principalmente olhando pro comec¢o do ano que vem, isso ajudaria bastante.

Obrigado. Depois eu faco a segunda pergunta.

Fernando Aragdo: Ok, Lucas, obrigado. Entdo, sobre as variaveis que vocé
levantou. Montadoras, eu ndo creio que seria esse um limitante. A gente fez
acordos pro ano que vem, a gente tem uma margem de seguranga nesses
acordos pra eventuais atrasos, entdo eu acho que dai a gente ndo deveria ser
surpreendido e, além disso, a gente esta construindo relacdes muito
duradouras e fortes com esses fabricantes. Entdo, uma relacdo de respeito
muatuo em que as partes tém todo interesse em cumprir compromissos. Entéo
eu espero gque, de supply de maquinas a gente nao teria uma dificuldade em
22.

Sobre gente e gestdo, ai sim que vocé tem um desafio muito grande, nesse
terceiro trimestre a gente contratou mais de quatrocentas pessoas. Eu acho,

assim, a gente ja deu um salto muito grande na nossa capacidade de crescer,



cl armac

entdo, no terceiro trimestre. As estruturas de recrutamento e selecdo, de
treinamento, as formas de propagacdo da cultura da empresa, tudo isso ja
mudou bastante desde a oferta, entdo eu sinto a empresa em condicado de
continuar crescendo aceleradamente, mas, sim, 6bvio, vocé tem desafios aqui
e, como eu disse na introducdo, eu acho que o nosso crescimento hoje
depende muito mais da gente do que do mercado, entdo esse depender da
gente € basicamente a qual velocidade a gente esta disposto a ir pra manter a
empresa crescendo e saudavel. Agora, a gente jA mostrou ai no terceiro
trimestre uma velocidade na qual a gente consegue ir, mantendo o negdécio

saudavel.

E sobre demanda, Lucas, eu penso o seguinte: os drivers estruturais do
agronegocio estdo ai, vao continuar ai, eu acho que essa demanda vai
continuar muito aquecida, os projetos de infraestrutura nos quais a gente esta
trabalhando hoje, vai trabalhar em 2022, eles ja estao contratados, sao projetos
que ja foram licitados, concedidos, entdo eu ndo espero nenhuma mudanca no
ano que vem em relacdo a eles, e a aquisicdo da Bauko trouxe pra gente,
também, uma outra demanda pra acessar, que é essa demanda de bens de
consumo, alimentos, bebidas, que consomem muita maquina num setor onde a
gente consegue criar valor através das nossas competéncias de manutencéo,
entdo empilhadeiras vocé também consegue aplicar boa parte do que a gente
aplica na linha amarela, levando pro cliente um preco competitivo e uma
proposta de valor atraente, entdo eu acho que a adi¢do da Bauko, junto com os
drivers estruturais ai do agronegdcio, infraestrutura e também mineracéo, faz
com que a gente provavelmente va ter um ano que vem ainda forte de

demanda, essa que € a minha visdo hoje.

Lucas Barbosa: Perfeito, Fernando, super claro. A ideia foi, de fato, testar um
pouco essas variaveis que o mercado discute mais pra ouvir um pouco a

cabeca de vocés.

A minha segunda pergunta, se vocés me permitirem, € sobre a questdo de

compra de maquinas usadas, acho que no terceiro tri a gente teve uma
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surpresa positiva, vocés entregando por volta de 60 milhdes de CAPEX em
maquinas usadas. Vocés poderiam comentar um pouquinho sobre o qué que
vocés estdo fazendo pra expandir a originagdo de maquinas, o qué que a gente
pode imaginar pra frente, se vocé acha que em 2022 a gente pode imaginar
esses 60 milhdes por tri ou se da pra ser até um pouco mais do que isso?

Qualqguer cor que vocé puder dar ai ja vai ajudar bastante. Obrigado.

Fernando Aragédo: Ok, Lucas. A gente de fato tem aumentado a nossa
capacidade de originacdo de usados através dos nossos relacionamentos
comerciais e através da nossa plataforma de anuncios, que a gente tem
investido pra deixar mais robusta ao longo do tempo. Obviamente, comprar
usados cria muito valor, porque a partir do momento que a gente reforma essas
maquinas a gente estd em condicdo de oferecer pro cliente uma méaquina que
trabalha bem, num preco muito atrativo, € parte da nossa missdo, a gente
acredita. Agora, vocé sabe como eu penso, a gente esta aqui pro longuissimo
prazo e eu ndo quero virar refém de um numero, nunca viraria, entdo eu nao
vou prometer volumes, nem vinte, nem sessenta, eu acho que tem toda uma
complexidade operacional por tras de comprar usados, nao € facil, e por isso
gue eu acho a gente é a Unica empresa que expande com usados nesses

volumes.

Entdo, por ndo ser facil, por ter uma complexidade operacional grande, a nossa
cabeca é fazer o que as estruturas permitem, e as estruturas, elas demoram
mais tempo pra se desenvolver e amadurecer do que as vezes a gente gostaria
em termos numeéricos. Por mim, eu compraria até mais do que os 60 de
usados, mas as estruturas tém o tempo delas, e por isso que eu ndo gostaria
de fazer nenhuma projecao futura em relagcéo a isso nesse momento, pra gente
poder ter liberdade de desenvolver as estruturas e ndo comprar mais usados

do que deveria, porque isso obviamente tem uma pressao operacional grande.

Lucas Barbosa: Perfeito, Fernando, super claro. Talvez um follow-up em cima
disso, entdo, s6 entendendo de outro jeito, nesse tri mais ou menos 20% da

sua compra de maquinas no organico foi de usado. Vocé acha que esse mix da



cl armac

pra manter algo por ai ou vocé acha que no longuissimo prazo da pra buscar
até algo mais? SO pra entender um pouco cabeca, sem se comprometer com o

ndmero mesmo.

Fernando Aragdo: Lucas, a minha cabeca € a seguinte: uma maquina, a gente
V€ isso como parte da nossa missao e valor adicionado pra sociedade. Quando
vocé estende a vida util dela e compartilha ela pra multiplos clientes, vocé esta
diminuindo a pegada de carbono das indUstrias nas quais vocé esta atuando,
porque aquela maquina que seria descartada muito antes do final da vida (util
dela é reformada e vai servir outros clientes por mais alguns anos, entdo vocé

esta evitando que novas maquinas sejam produzidas desnecessariamente.

Entdo, a gente realmente acredita nessa nossa missdo. Agora, € possivel
expandir a empresa no ritmo que a gente esta expandindo cem por cento
usados? Hoje ndo, porque eu vou ser honesto, tem uma complexidade
operacional muito grande nessa reforma de usados e em servir essas
maquinas no campo. Entdo, o amadurecimento das nossas estruturas ao longo
dos anos possivelmente permitiria um mix como esse que a gente teve no
terceiro trimestre ou até maior, mas a gente ndo quer se comprometer com
isso, porque os desafios a serem superados operacionalmente séo realmente
muito grandes, a gente esta falando de criar processos que ninguém nunca

criou de reindustrializacdo desses ativos em escala industrial, mesmao.

Entéo, a gente estd buscando isso, mas € uma construcéo de longo prazo e, de
novo, eu nao gostaria de me comprometer com um mix, porque de fato tém
muitos desafios a serem superados pra isso, mas, como eu disse no comeco
da resposta, a gente vé, sim, isso como parte da nossa missao social mesmo.
Lucas Barbosa: Perfeito, ficou super claro, obrigado pela cor e bom dia.

Fernando Aragéo: Bom dia, Lucas, obrigado pelas perguntas.

Operadora: Nossa préoxima pergunta é de Jorge Lourencdo, Morgan Stanley.
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Jorge Lourencédo: Bom dia, pessoal, Fernando, Pedro, obrigado pelo espaco
pra fazer perguntas ai. Parabéns pelos resultados. S&o dois pontos rapidos
aqui do nosso lado. O primeiro é a dindmica relativa aqui quando a gente
observa a margem bruta e margem EBITDA, e vocé ja deu parte da resposta
também, Fernando, vocés tiveram um ritmo de contratacdes bem forte agora
no terceiro tri, vocé mencionou quatrocentas contratacdes, e ai quando a gente
olha a evolucao sequencial, a gente vé 440 bits pra cima em margem bruta e a
margem EBITDA quase flat, até um pouquinho pra baixo, entdo a ideia seria
entender se o impacto a nivel de margem EBITDA vem em boa parte dessas
contratacdes, e do SGMI aumentando relativo a receita e se poderia ter depois
um pass-through pra nivel de margem EBITDA desse ganho de margem bruta
que vocé entregou no trimestre. Esse é o primeiro ponto, depois eu adiciono a

segunda pergunta.

Fernando Aragdao: Obrigado pela pergunta. Entdo, bom, a gente teve, como
eu levantei na introducdo, a gente estd lutando pra manter a margem sem
aumentar 0s pregcos pros clientes enquanto a gente prepara a empresa pro
crescimento futuro. Nao € uma proposicao facil, como vocés podem imaginar,
porque preparar a empresa pro futuro significa investir em pessoas, em
estrutura de treinamento, em tecnologia e inovacdo, coisas que estdo la
implicitas no G&A do negécio. E depois do IPO, a gente teve essa clareza de
que a gente precisa pensar a longo prazo pra preparar essa empresa pra
crescer por dez anos, quinze anos, entdo a construgdo disso comega com
contratar pessoas, treinar elas, deixar as estruturas amadurecerem, e iSso as
vezes consome margem no curto prazo, porque aumenta o seu G&A em
estruturas que ainda ndo estdo maduras, mas que sdo necessarias pro futuro

do negadcio.

Entéo isso explica um pouco desse impacto que foi levantado, em que a gente
teve um ganho de margem bruta, mas néo teve, enfim, um ganho de margem
EBITDA, porque a gente teve aumento no nosso G&A. De alguma maneira, a

gente vai continuar brigando pra equilibrar essa proposicdo em que a gente
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busca margens acima de 50 EBITDA e prepara a empresa pro crescimento
futuro, sem aumentar os precos de maneira relevante pros clientes, entdo a
gente vai continuar tentando equilibrar essa proposicao, que é desafiadora, e
esse investimento nas estruturas do futuro, entdo nas pessoas que estédo
sendo treinadas, na escola, tudo mais, isso tem um impacto no nosso G&A no
curto prazo mesmo, mas eu aqui, como empresario e sécio do mercado,
realmente acredito que é esse o caminho certo, a gente tem que pagar esse
preco de uma margem ligeiramente menor agora pra preparar a empresa pra

saltos muito maiores no futuro.

Jorge Lourencéo: Perfeito, Fernando, muito obrigado, t4 super claro. E acho
gue a segunda pergunta seria relativa a M&A, assim, se vocés puderem passar
um pouquinho a mensagem atualizada de vocés, porque acho que o mercado
ficou bastante indagado positivamente com o movimento da Bauko, assim, com
quao barata foi a expansao ali pra vocés. Se eu me lembro bem, vocés
adicionaram na base de receita mais ou menos 60 a 70% da receita pagando
algo da ordem de 3 a 4% da capitalizagdo de mercado de vocés ali no
momento, entdo a ideia seria entender a mensagem atualizada de M&A e se
vocés veem outras oportunidades ai no curto, médio prazo no pipeline de

inorganico dessa mesma magnitude. E muito obrigado pelas respostas.

Fernando Aragdo: Obrigado. Entdo, sobre M&A. Sé gostaria de fazer uma
adicao, assim, a gente € um comprador que, assim, qual a nossa proposicéo
pro empresario que quiser se aposentar ou, enfim, trocar de desafios na vida e
cristalizar aquele legado que ele construiu? A gente é um comprador que paga
precos justos, a gente compra free cash flow yield, a gente ndo compra, a
conta que a gente faz ndo € multiplo comparativa, entdo qual € o multiplo que a
gente negocia, qual o multiplo que eu vou pagar, a gente compra free cash flow
yield e tenta ter um retorno sobre esse free cash flow acima do nosso, tem que

ter um retorno acima do nosso custo de capital.

E assim que a gente compra, entdo, pode... em relacio & nossa capitalizacéo
de mercado pode parecer barato, mas na nossa visdo a gente paga precos
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justos, que é free cash flow yield, que no final é isso que importa pra criar valor
intrinseco, que no final € o objetivo meu e dos nossos sdcios ai, criar valor
intrinseco mesmo, entdo a gente precisa comprar em free cash flow yield
atrativo Entdo essa € a nossa cabeca como comprador de empresas, eu tenho
alguma experiéncia no passado com M&A, o Pedro Lemos tem muitos, uma
década de experiéncia com M&A, entdo a gente conhece isso, o Gabriel
Ferreira também, que toca essa frente junto com a gente também tem essa
experiéncia, entdo é inevitavel que a gente olhe, esteja no mercado, mas é
sempre com essa cabeca de comprar free cash flow yield atrativo quando
comparado com 0 nosSso crescimento organico, entdo se eu tenho 20% de free
cash flow yield com meu crescimento organico, quanto que eu posso pagar no

M&A, é sempre essa conta que a gente faz.

E ai, essa é a primeira métrica e a segunda €, assim, eu quero comprar
negocios que aumentem a resiliéncia, a longevidade e a previsibilidade do fluxo
de caixa da Armac, entdo quero estar exposto a bons setores, com relacdes
comerciais de longo prazo e duradouras, pra ter uma empresa mais saudavel
com M&A e pra expor a empresa a novas dinamicas de crescimento organico,
entdo, como no caso da Bauko, a gente acabou de trazer pra nossa equipe
comercial diversos talentos da Bauko e um track record pra buscar contratos
num mercado onde a gente ndo atuava antes, entdo isso vai contribuir muito

pro negdcio no futuro.

Entdo, essa € um pouco a cabeca, que outros mercados e empresas a gente
pode adquirir pagando um free cash flow yield justo, ndo é nem barato, nem
caro, € justo, um retorno sobre o capital empregado acima do custo de capital
da empresa, que aumente a resiliéncia e a longevidade e a previsibilidade do
fluxo de caixa. A gente sempre se pergunta isso aqui dentro. Enfim, tem
discussoes, diversas discussdes, esse € um setor muito pulverizado, e que tem
muitos empresarios que gostariam de uma alternativa, entdo tem discussdes
gue acontecem, porém a gente € muito... estamos aqui pro longo prazo, entéo
a gente é pé no chéo, a gente esta integrando uma empresa super especial

que a gente adquiriu agora, que consome muito da nossa energia, entdo a
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gente ndo quer comprar uma em cima da outra e fazer besteira na integracao,
a gente quer ser pé no chdo, entdo eu ndo esperaria uma coisa logo na
sequéncia da outra, mas, ao longo do tempo, conforme as integragcbes vao
sendo concluidas, a gente pode, sim, fechar mais negdcios, mas sempre

respeitando essas premissas que eu falei.

Jorge Lourencéao: Perfeito, muito obrigado, Fernando.

Fernando Aragao: Obrigado a voceé.

Operadora: Nossa proxima pergunta feita via webcast vem de Walter Jaimes,
Quaté investimentos: “Bom dia, os contratos de longo ou curto prazo tém
alguma clausula de reajuste inflacionario? Como esse reajuste é realizado?”
Fernando Aragao: Sim, os contratos tém clausulas de reajuste por IGP-M ou
por IPCA, ele é realizado anualmente, no aniversario do contrato, a equipe
comercial troca o reajuste com o cliente, autoriza, e faz o reajuste. Entdo, ou

por IPCA ou por IGP-M.

Operadora: Mais uma vez, para fazer alguma pergunta, por favor, digitem *1.

Favor aguardar novamente enquanto recolhemos as perguntas.

Consideracdes Finais

Operadora: Nao havendo mais perguntas, gostaria de passar a palavra para o

Sr. Fernando Aragdao para as consideracdes finais.

Fernando Aragao: Bom, obrigado a todos pela participacéo, pelas perguntas,
a gente esta a disposi¢cado, nossa equipe de RI esta a disposi¢do pra eventuais

outras duvidas e muito obrigado, até a préxima.
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Operadora: Obrigada. A teleconferéncia dos resultados da Armac Locacéo

esta encerrada. Vocés podem desconectar suas linhas agora. Tenham um bom
dia.



