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GPS (GGPS3): A altima aquisicdo mostra a importancia das fusdes

GPS compra Rudder e supera meta de crescimento inorganico parao ano

A GPS anunciou a aquisicdo da Rudder, fornecedora de servi¢cos de seguranca
privada, sistemas eletrénicos de seguranca e gestdo de instalacdes. A receita
bruta do Rudder dos ultimos 12 meses foi de R$ 255 milhdes (4% da receita
prevista por GPS para o ano fiscal de 2021). Como de costume, o valuation final
ndo foi divulgado e ainda depende de certas condigbes predefinidas, mas
esperamos negociacdes no valuation média das negociacées mais recentes (5 a
7x EBITDA). Com o negdcio de hoje, o GPS ja adquiriu sete empresas desde seu
IPO, o que corresponde a R$ 1,7 bilhdo nas receitas via M&A (valores
anualizados), ja superando a meta esperada de adicionar R$ 1,5 bilhao em receita
bruta via crescimento inorganico neste ano. A aquisi¢édo transmite uma mensagem
positiva na execucdo do GPS, mostrando a manuten¢cdo de seu programa de
crescimento inorganico, uma parte importante da histéria de crescimento da
empresa. Contudo, esperamos que o mercado dé boas-vindas ao anuncio, devido
ao crescimento da receita liquida em um ano ainda impactado pela COVID.

Detalhes do Rudder: Adicionando exposicao a divisao de seguranca e a
regido sul

O Rudder tem +50 anos de experiéncia no setor de gestéo de instalacdes e é o
lider em servigos de seguranca na regiao sul. A Empresa tem forte presencga no
Rio Grande do Sul e atua no Parana. Oferece servicos de seguranca privada,
sistemas eletrbnicos de seguranca e servigcos de gestdo de instalagfes. O Rudder
baseia sua oferta de servico em cinco pilares: (i) selecédo e treinamento - possui
sistema proprio de treinamento de colaboradores; (ii) inteligéncia - através de seu
sistema de solugdes integradas é capaz de oferecer um completo diagnéstico das
necessidades de seus clientes; (iii) estrutura completa - centro operacional ativo
24h, aliado ao uso de tecnologia; (iv) centro de controle de qualidade - que realiza
inspecdes regulares de qualidade; e (v) credibilidade - sustentada por seus ~ 50
anos de operacdes na regido. O Rudder registrou receita bruta de R$ 255 milhdes
no periodo de 12 meses terminando em agosto.

O sétimo negdcio aumenta a diversificacdo geogréafica e o aprimora o
portfélio

Em maio, a GPS anunciou sua primeira aquisicdo pos-IPO, comprando a Loghis,
uma empresa de gestdo de instalacdes. A receita bruta dos ultimos 12 meses foi
de R$ 108 milhdes e a GPS pagou R$ 23 milh8es. Mais tarde naquele mesmo
més, a empresa anunciou sua segunda aquisicdo pés-IPO, quando adquiriu a
Global, empresa focada no ramo de seguranca. A receita bruta dos Ultimos 12
meses foi de R$ 281 milh6es. Em julho, anunciou a aquisicdo do Grupo Vivante,
empresa que fornece manutencao geral. A receita bruta da empresa nos ultimos
12 meses foi de R$ 336 milhdes. Entdo, no final de julho, anunciou duas
aquisicbes: Allis e a unidades de servico da Comau que realiza manutencéo
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industrial e gestao de instalacdes. A receita bruta da Allis nos Ultimos 12 meses foi de R$ 240 milhdes e a receita
bruta da Comau nos Ultimos 12 meses foi de R$ 339 milhdes. Finalmente, em agosto, anunciou a aquisicdo das
subsidiarias do Grupo Unica, empresa que realiza gestdo de instalagdes, manutencdo de edificios, seguranca e
servigos de alimentacdo. De acordo com o fato relevante, a receita bruta dos ultimos 12 meses foi de R$ 180
milh6ées. Combinando esses seis negdcios com a aquisicdo anunciada ontem, a GPS ja adquiriu R$ 1,7 bilhdo em
vendas brutas por meio de fusdes e aquisicdes (valores anualizados), superando sua meta de R$ 1,5 bilhdo de
crescimento inorganico de receita bruta para 2021.

O crescimento inorganico vai continuar adesempenhar um papel importante; nés somos compradores

Apesar de ja ultrapassar a meta de crescimento inorganicos para 0 ano, continuamos vendo espago para mais
movimentos de consolidacéo pelo GPS. Esta visdo € apoiada pelos impactos do Covid na industria, 0 que permite
gue empresas bem capitalizadas como a GPS tenham oportunidades de aquisicdo focadas principalmente em
pequenas empresas familiares. A aquisicdo também diminui o risco das premissas de M&A em nosso modelo e
destaca o papel importante que o crescimento inorganico deve continuar a desempenhar nos planos de negdcios
da empresa. Apesar de seu soélido desempenho desde o IPO (+ 40%), ainda vemos espaco para uma reavaliacao,
com a as agdes sendo negociados em 12,5x EV / EBITDA 2022 e 23,3x Preco / Lucro 2022, abaixo da média de
seus pares globais mais proximos

Valuation 12/2019 12/2020E 12/2021E 12/2022E 12/2023E

RolC (EBIT) % 33,9 33,8 33,9 35,1 37,6
EV/EBITDA - - 15,6 11,7 9,0
P/L - - 34,0 23,3 17,2
Dividend Yield % - - 3,3 2,1 2,9
Resumo Financeiro (R$ milhdes) 12/2019 12/2020E 12/2021E 12/2022E 12/2023E
Receita 4.311 4,943 6.708 9.006 11.816
EBITDA 449 565 697 948 1.255
Lucro Liquido 212 283 328 479 650
LPA (R$) # # 0,49 0,72 0,97
DPA liquido (R$) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Divida Liquida/Caixa 20 -112 326 54 -139

Fonte: Relatdrios da empresa, Bovespa, estimativas do BTG Pactual S.A. / Valuations: com base no ultimo preco das a¢6es do
ano; (E) com base no preco das a¢bes de RS 16,75, em 22 de setembro de 2021.
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Informacgfes Importantes

Para informagdes complementares e detalhadas entre em contato com o seu assessor ou com a Equipe de Renda Variavel do Banco BTG Pactual
Digital.

. Precos das agoes refletem precos de fechamento no mercado a vista.

. Rentabilidades passadas ndo oferecem garantias de resultados futuros.

=  Os retornos indicados como performance sdo baseados em valorizagdo do capital incluindo dividendos e excluindo custos de transagdo da B3,
da Corretora, comissionamentos, juros cobrados sobre limites de crédito, margens etc. Ajustar o desempenho da carteira aos custos resultard em
reducéo dos retornos totais demonstrados.

Disclaimer Global

O contelido dos relatérios ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido, extraido ou de outra forma referenciado, no
todo ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso do BTG Pactual digital. Nossas analises sdo baseadas em informacdes obtidas junto a
fontes publicas que consideramos confiaveis na data de publicagdo, dentre outras fontes. Na medida em que as opinides nascem de julgamentos e
estimativas, estdo naturalmente sujeitas a mudancgas. O contelido dos relatérios é gerado consoante as condicdes econdmicas, de mercado, entre
outras, disponiveis na data de sua publicagdo, de modo que as conclusdes apresentadas estéo sujeitas a variagdes em virtude de uma gama de fatores
sobre os quais 0 BTG Pactual digital ndo tem qualquer controle. Cada relatério somente € valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros
podem prejudicar suas conclusdes. Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. O BTG Pactual digital ndo assume
nenhuma responsabilidade em atualizar, revisar, retificar ou anular tais relatérios em virtude de qualquer acontecimento futuro.

Nossos relatérios possuem carater informativo e ndo representam oferta de negociagdo de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros em
qualquer jurisdicéo. As andlises, informagdes e estratégias de investimento tém como Unico propésito fomentar o debate entre os analistas do BTG
Pactual digital e os seus clientes. O BTG Pactual digital ressalta que os relatérios ndo incluem aconselhamentos de qualquer natureza, como legal ou
contabil. O contetido dos relatérios ndo é e nem deve ser considerado como promessa ou garantia com relagédo ao passado ou ao futuro, nem como
recomendagao para qualquer fim. Cada cliente deve, portanto, desenvolver suas préprias andlises e estratégias.

As informag6es disponibilizadas no conteldo dos relatérios ndo possuem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situagéo financeira ou
necessidade particular de qualquer destinatério especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de informag8es no processo decisério do investidor
que, antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagcdo minuciosa do produto
e respectivos riscos face a seus objetivos pessoas e a sua tolerancia a risco. Portanto, nada nos relatérios constitui indicacéo de que a estratégia de
investimento ou potenciais recomendagdes citadas sdo adequadas ao perfil do destinatario ou apropriadas as circunstancias individuais do destinatario
e tampouco constituem uma recomendacao pessoal.

Os produtos e servicos mencionados nos relatérios podem néo estar disponiveis em todas as jurisdices ou para determinadas categorias de
investidores. Adicionalmente, a legislacéo e regulamentagdo de protecéo a investidores de determinadas jurisdicdes podem néo se aplicar a produtos
e servicos registrados em outras jurisdi¢cdes, sujeitos a legislacédo e regulamentacéo aplicavel, além de previsdes contratuais especificas.

O recebimento do contelido dos relatérios ndo faz com que vocé esteja automaticamente enquadrado em determinadas categorias de investimento
necessarias para a aplicagdo em alguns produtos e servigos. A verificagdo do perfil de investimento de cada investidor devera, portanto, sempre
prevalecer na checagem dos produtos e servicos aptos a integrarem sua carteira de investimentos, sendo certo que nos reservamos ao direito de
eventualmente recusarmos determinadas operagfes que ndo sejam compativeis com o seu perfil de investimento.

O Banco BTG Pactual S.A. mantém, ou tem a intencdo de manter, relacdes comerciais com determinadas companhias cobertas nos relatorios. Por
esta razao, os clientes devem estar cientes de eventuais conflitos de interesses que potencialmente possam afetar os objetivos dos relatérios. Os
clientes devem considerar os relatorios apenas como mais um fator no eventual processo de tomada de decisdo de seus investimentos.

O Banco BTG Pactual S.A. confia no uso de barreira de informac&o para controlar o fluxo de informagéo contida em uma ou mais areas dentro do
Banco BTG Pactual S.A., em outras areas, unidades, grupos e filiadas do Banco BTG Pactual S.A.. A remuneragdo do analista responsavel pelo
relatério é determinada pela direcdo do departamento de pesquisa e pelos diretores seniores do BTG Pactual S.A. (excluindo os diretores do banco
de investimento). A remuneragdo do analista ndo € baseada nas receitas do banco de investimento, entretanto a remuneragéo pode ser relacionada
as receitas do Banco BTG Pactual S.A. como um todo, no qual o banco de investimento, vendas e trading (operagdes) fazem parte.

O BTG Pactual digital ndo se responsabiliza assim como ndo garante que os investidores iréo obter lucros. O BTG Pactual digital tampouco ira dividir
qualquer ganho de investimentos com os investidores assim como n&o ira aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investimentos envolvem riscos
e os investidores devem ter prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual digital ndo tem obriga¢fes fiduciarias com os
destinatarios dos relatérios e, ao divulga-los, nao apresenta capacidade fiduciaria.

O BTG Pactual digital, suas empresas afiliadas, subsidiarias, seus funcionarios, diretores e agentes ndo se responsabilizam e ndo aceitam nenhum
passivo oriundo de perda ou prejuizo eventualmente provocado pelo uso de parte ou da integralidade do contetdo dos relatorios.

Certificagdo dos analistas: Cada analista da area de Analise & Research primariamente responsavel pelo contetido desse relatério de investimentos,
total ou em parte, certifica que: i) Todos os pontos de vista expressos refletem suas opinides e pontos de vista pessoais sobre as acdes e seus
emissores e tais recomendac¢des foram elaboradas de maneira independente, inclusive em relagédo ao BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas, conforme
0 caso. ii)nenhuma parte de sua remuneracao foi, € ou serd, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas
aqui contidas ou relacionadas ao preco de qualquer valor mobiliario discutido neste relatério.

Parte da remuneracéo do analista é proveniente dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente,
das receitas oriundas de transacdes realizadas pelo Banco BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas.

Quando aplicavel, o analista responsavel por este relatério e certificado de acordo com as normas brasileiras sera identificado em negrito na primeira
pagina deste relatério e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

O Banco BTG Pactual S.A., atuou como coordenador-lider ou coordenador de uma oferta pablica dos ativos de emissédo de uma ou mais companhias
citadas neste relatério nos Ultimos 12 meses. Também atua como formador de Mercado de ativo de emissdo de uma ou mais companhias citadas
neste relatorio.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informagdes sobre valuation e riscos,
acesse www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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