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Autometal Resultado 4T13

Margens pressionadas. NAFTA volta a ser o destaque. IndUstrias — Automotivo
28 de fevereiro de 2014
O resultado da Autometal no 4T13 seguiu por caminhos diferentes, pois se por um
lado as receitas tiveram forte crescimento anual de 29% em valores organicos e Mério Bernardes Junior, CNPI
108% somando as aquisi¢cdes, por outro, as margens operacionais sofreram forte mariobj@bb.com.br
queda no mesmo tipo de comparagdo, assim como no terceiro trimestre, como
consequéncia da consolidacéo dos novos negécios que elevaram o nivel de custos e
despesas operacionais.
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Ja o ponto fora da curva foi a expressiva alta no faturamento da Century Plastic nos
EUA, que acreditamos ter sido impactada positivamente pelo efeito da

. ~ . AUTM3 Market Perform
desvalorizagcdo cambial.
Preco mercado em 27/02/2014 (R$) 15,93
Neste sentido, consideramos o resultado fraco, tendo em vista que os efeitos das Preco alvo para 12/2014 (R$) 18,50
consolidagbes e o forte aumento das despesas financeiras comprometeram a _
performance operacional e a margem liquida. Upside 16%
Market Cap (R$ milhdes) 2.006
Expectativas e alteracdo no Target-price. Esperamos que no longo prazo, as Variagéio 1 més 8.8%
aquisicdes possam contribuir muito mais que somente a receita e trazer ganhos de ’
rentabilidade para a companhia. Por outro lado, para o médio e curto prazo, Variagdo 12 meses ~22,0%
acreditamos que 2014 possa ser um ano de grandes desafios, considerando nao Variagéo 2014 -9,8%
somente o efeito das aquisi¢des, mas também o mercado de veiculos leves no pais, .
que deve passar por um periodo de ajuste. Min. 52 sem. 14,71
Max. 52 sem. 21,51
Neste sentido alteramos nosso target-price da AUTM3 para R$ 18,50 em dezembro
de 2014, mas mantemos nosso rating em Market Perform, pois acreditamos que a vValuation
companhia necessita mostrar recuperagdo nos meses a frente e melhores efeitos
oriundos das consolidagdes. Valor da Firma 2014E (mm) 2.993
Divida Liquida 2014E (mm) 728,0
Receita liquida sobe bem. A receita liquida da companhia ficou em R$ 566,0 o
Valor para Acionistas 2014E (mm) 2.265

milhdes no 4T13, representando um crescimento de 26,3% A/A. O mercado interno
teve ligeira reducdo de 0,7% A/A, enquanto que o mercado externo (NAFTA) teve Quantidade de agdes (mm) 126,0
expressivo crescimento de 54,7% A/A.

WACC 11,1%
Custos e despesas operacionais. O custo do produto vendido no 4T13 teve Crescimento na perpetuidade 4.0%
aumento de 16,7% em comparacdo ao mesmo periodo de 2012, ficando em
R$ 409,1 milhdes. Com isso, a margem bruta ficou em 22,6% +0,8 p.p.. J& as Mltiplos

despesas operacionais (SG&A) apresentaram evolucdo de 120,8% A/A, ficando em

R$ 40,1 milhées no quarto trimestre de 2013, impactadas pelos mesmos motivos. 2013 2014E 2015E

EV/EBITDA 8,1 75 7,2
EBITDA e Margem. O EBITDA do 4T13 ficou em R$ 67,8 milhdes, +9,5% A/A. A PIL 126 94 8.6
margem EBITDA, no entanto, 1,8 p.p A/A no trimestre para 12,0%.
LPA (R$) 1,7 1,9 19
Endividamento. A alavancagem liquida da companhia encerrou o 4T13 em 1,9x
Divida Liquida/EBITDA em R$ 672,9 milhdes, revertendo o histérico de caixa I’iquido
gue a companhia possuia, em razéo da aquisi¢cdo da Mahindra & Mahindra na India. —— AUTM3 IBOV
105
Lucro Liquido. Como efeito do forte impacto adverso causado pela queda na A
eficiéncia operacional, além do resultado financeiro negativo, o lucro liquido da ‘J\J ‘-"\
companhia sofreu reducdo de 6,3% na comparacdo anual, ficando em R$ 23,9 90 ,,,4\['
milhdes, e a margem liquida recuou 1,4 p.p. A/A, para 3,9%. N(‘
75 V
R$ Mil* 4713 T A/A 2013 A/A
Receita Liquida 932.511 47,5% 108,1% 2.553.136 58,3% 60
I I I /,(b I I >
Lucro Bruto 210.379 50,1% 115,4% 581.187 51,4% & F O & ¢ ¢
0, 0, 0, -
Margem Bruta (%) 22,6% 0,4 p.p. 0,8 p.p. 22,8% 1,0 p.p. Fonte: Bloomberg e BB Investimentos
EBITDA 98.295 5,6% 58,8% 355.063 30,8%
Margem EBITDA (%) 10,5% -4,2 p.p. -3,3 p.p. 13,9% -2,9 p.p.
Lucro Liquido 20.043 -52,5% -21,5% 151.000 -5,2%
Margem Liquida (%) 2,1% -4,5 p.p. -3,6 p.p. 5,9% -4,0 p.p.

*Valores consolidados, considerando a Mahindra & Mahindra
Fonte: Autometal e BB Investimentos
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Informagdes Relevantes

Este relatdrio foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informacdes e opinides aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informagdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-BI ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informag¢fes sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendagfes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudancas que
possam afetar as projecfes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com
instrumento que auxilie a tomada de decisdo 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 reproducdo, distribuicdo ou publicacdo 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 - Alinstituicdo pode ser remunerada por servigos 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 0 mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participagdo acionaria 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 participacdo 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.

InformagBes Relevantes — Analistas

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

1 - As recomendag8es contidas neste refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autbnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

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

remuneragdo adicional por servigcos prestados para 0 emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele
ligadas.

. Itens
Analista

Méario Bernardes Junior

Gabriela Cortez

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

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

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