CCR

CCR vence leildo da BR-163 (MS)

A CCR venceu a disputa pela concessao da BR-163 (MS). A companhia apresentou
desagio de 52,74% superior aos concorrentes: EcoRodovias (44,17%), Queiroz
Galvéo (41,11%), Invepar (31%), Odebrcht (8,50%) e Triunfo (2,99%).

Sobre o trecho e nossas projecdes.
Mato Grosso e termina na divisa

atravessando vinte municipios sul-mato-grossenses;

O trecho tem inicio na divisa com o Estado de
de Mato Grosso do Sul com o Parana,
importante conexdo dos

produtores de graos do Centro-Oeste aos portos de Santos e Paranagua, 0 que
beneficiara o escoamento da produgé&o agricola para exportagédo.

Do trecho total (847 km), a estrada possui apenas 28,6 km de pista dupla. O
cronograma de obras prevé que 130 km (16%) sejam duplicados no primeiro ano de
contrato, chegando a 100% de duplicagdo (806 km) até o quinto ano da concessao.

A projecéo de fluxo de veiculos equivalentes é de 61 milhdes em 2014, atingindo
105 milhdes no ano 2029. No ultimo ano da concessédo (2044) o fluxo devera atingir

137 milhdes de veiculos equivalentes.

O trecho é o maior, do pacote de concesséo federal de rodovias, em termos de
duplicacdo (95% da rodovia, o equivalente a 806 km). Aproximadamente R$ 9,1
bilh6es serdo investidos entre duplicacdo e manutencdo da rodovia, ao longo dos
proximos 30 anos de concesséo (Capex de R$ 5,7 bi e Opex de R$ 3,4 bi).

Participantes do leilédo.

Dando continuidade ao programa de concesséo, o governo

federal conseguiu atrair, mais uma vez, o interesse dos principais players do setor,
resultando no desagio relevante de 52,74%, em linha com o discurso de modicidade
tarifaria. A tarifa teto estipulada era de R$ 9,27 por 100 km; e a CCR ter4 que
honrar os investimentos na BR-163 (MS) cobrando uma tarifa de R$ 4,381 por 100

km.

Opinido do analista.

Em nossa opinido, o desagio de 52,74 % sobre a tarifa teto foi

alto. Consideramos desafiador a obtencao das licengas ambientais com a celeridade
gue o projeto de execucao exigira, considerando que o trecho passara por reservas

indigenas.

Ainda aguardamos novas informa¢des do management sobre a estratégia do lance e
a perspectiva de captura de valor sobre o novo ativo, especialmente para
entendermos a referida aquisicdo sob a perspectiva da disciplina de capital do

grupo.

Entretanto, considerando o potencial de alavancagem do projeto, com 70% de
divida, com custo bruto ao redor de 7% a.a, caréncia de 5 anos para pagamento do
principal, o ativo podera agregar valor a CCR marginalmente.

Somada as recentes conquistas em ativos de mobilidade urbana (VLT Carioca e
Metrd de Salvador) e Aeroportos (Confins), a Companhia segue sua estratégia de

crescimento e diversificagao.

Assim, a empresa vem demonstrando capacidade de (i) conquistar novas
oportunidades de investimentos; (ii) replicar seu estilo de administragdo nos novos
negacios e (iii) ampliar o prazo médio do portfélio. O que nos leva a ratificar nossa
recomendacdo de compra do papel da Companhia.
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Market Perform

Ticker CCRO3
Preco em 16/12/2013 (R$) 18,66
Prego para 12/2014 (R$) 22,40
Upside 32,2%
Market Cap (R$ milhdes) 29.909
Variacdo 1 més -4,8%
Variacdo 12 meses -5,5%
Variacdo 2013 -9,2%
Min. 52 sem. 14,87
Max. 52 sem. 21,07
Multiplos
2012 2013E 2014E

EV/EBITDA 12,37 10,80 9,14
P/L 22,52 18,48
LPA (R$) 0,66 0,82 1,00
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Informagdes Relevantes

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informag8es e opinides aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informag8es obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-BI ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informagdes sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendacgdes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de mudancas que
possam afetar as projegfes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com
instrumento que auxilie a tomada de decisédo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como uma
oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros. E vedada a reprodugdo, distribuicdo ou publicagdo deste material, integral ou
parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 18 da ICVM 483, o BB - Banco de Investimento S.A declara que:

1 - AinstituicAo pode ser remunerada por servi¢os prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s)

analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue
representando 0 mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser
remunerado por servigos prestados ou possuir relagbes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste
relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresag(s).

2 - A instituicdo pode possuir participag8o acionéria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social
da(s) empresa(s) analisada(s), mas podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliarios da empresa(s) no
mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou
superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e intermediar valores
mobiliarios da(s) empresa(s) no mercado.

Informagdes Relevantes — Analistas

O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliarios, envolvido(s) na elaboracdo deste relatério (“Analistas
de investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendacgdes contidas neste refletem exclusivamente suas opinifes pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdbnoma, inclusive em relacéo ao BB-Banco de
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneracdo € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem

remuneragdo adicional por servicos prestados para o emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele
ligadas.

. Itens
Analista

Renato Ramos de Almeida Hallgren

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus cdnjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome
proprio ou de terceiros, agdes e/ou outros valores mobiliarios de emissédo das companhias objeto de sua andlise.

4 — Os analistas de investimento, seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer
interesse financeiro em relagéo a companhia emissora dos valores mobiliarios analisados neste relatdrio.

5 — O(s) analista(s) de investimento tem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do
relatério de analise.
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