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Tupy Resultado 3T14

Industrias — Automotivo
07 de novembro de 2014

Volumes caem com producdo de veiculos em ritmo

moderado no mercado doméstico

O resultado registrado pela Tupy no 3T14 mostra claramente 0 momento vivido pelo
setor automotivo nos ambientes interno e externo. De um lado, houve forte
compressédo de volume vendido domesticamente, e do outro, houve crescimento das
vendas no mercado americano.
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Os efeitos de tal cenario puderam ser vistos nos numeros consolidados da
companhia, diante da queda de receita liquida e de margens operacionais ao longo

" h ~ oo TUPY3 Outperform
do periodo, além da contragdo na margem liquida.
Preco-Alvo para 12/2015 (R$) 23,00
Por outro lado, houve importantes avangcos como o aumento da participagdo da Preco mercado em 06/11/2014 (R$) 17,79
tecnologia do CGI (ferro fundido vermicular) no mix de produtos e os ganhos de Unside 29%
PN - ~ . . .y . 0
eficiéncia com a redugdo das despesas operacionais, 0 que mitigou 0 impacto P
desfavoravel da alavancagem operacional em menor escala. Market Cap (R$ milhGes) 2.116
. . 5 . . ; Variacdo 1 més -5,6%
Internacionalizagdo fazendo a diferenca. O mercado externo foi o responsavel Variacio 12 > 4%
pela suavizagéo do ritmo de queda do faturamento, que acreditamos ser fruto da aragao L2 meses en
expansao do setor de veiculos, em especial o de picapes, nos Estados Unidos e da Variagéo 2014 -14,4%
o . h . N X -
depr_emagao cambial, _conS|derando gue aproximadamente 51% das receitas vém do Min. 52 sem. 16,49
continente norte-americano.
Méx. 52 sem. 22,09
Net investment hedge suaviza impacto no lucro. Vale observar, que a pressdo
sobre o bottom line s6 ndo foi maior, devido a adogdo da politica de hedge, que Valuation
gerou uma variagdo positiva de R$ 14,5 milhdes no trimestre e contribuiu para a forte )
0 . . Lo ~ . Valor da Firma 2015E (mm) 4.109,6
melhora de 87% no resultado financeiro liquido em relacdo ao mesmo periodo do
ano passado_ Divida Liquida 2015E (mm) (786,9)
. . . . . N Valor para Acionistas 2015E (mm) 3.322,7
Anélise do Capital de Giro e do Fluxo de Caixa. Observamos uma deterioracao de ) B
11 dias no capital de giro, tendo como principal consequéncia o aumento do prazo Quantidade de agGes (mm) 144.2
médio de recebimento, por conta das vendas no mercado externo, que tendem a ter WACC 12,6%
um tempo maior. Neste sentido, como a comp:f\nhla vem aumen;ando cada vez mais Crescimento na perpetuidade 3.5%
a participacdo internacional nas suas vendas, é possivel que o ciclo de conversao de
caixa estabele¢a um novo patamar, o que tende a influenciar no fluxo de caixa futuro -
da empresa. Multiplos
) _ N 2013 2014E  2015E
Perspectivas de longo prazo. Nossas expectativas para a Tupy séo positivas no EV/EBITDA 0o 02 70
longo prazo, tendo em vista acreditarmos que o setor de picapes e a retomada do ’ ' '
mercado de veiculos pesados nos Estados Unidos tendem a ter efeitos favoraveis na PIL 32,9 26,1 15,4
demanda da companhia. LPA (R$) 1.0 0.7 12
O fator de risco, que merece atencdo, esta ligado a continuidade do atual na
demanda interna de veiculos pesados, o que traria alguma influéncia sobre os
volumes e as receitas.
——TUPY3 IBOV

Em relagdo aos préximos trimestres, vale ressaltar que o desempenho da
companhia no ambiente doméstico é fortemente ligado ao setor de veiculos pesados
e a base do ano anterior esta forte, devido a recuperagéo deste segmento durante
naquele periodo, o que poderia pressionar 0s hiUmeros nos comparativos anuais.

R$ mil 3T14 TIT AIA oM14 AIA

Receita Liquida 804.916 6,1% -4,6% 2.368.513 1,1%

Lucro Bruto 136.962 7,0% -24,3% 413.967 -5,1% :5@ §¢ SN I
Margem Bruta (%) 17,0% 0,1 p.p. -4,4 p.p. 17,5% -1,1 p.p. ¢ A h M
EBITDA Ajust. 121.995 9,2% -23,4% 367.143 -2,1% Fonte: Bloomberg e BB Investimentos

Mg EBITDA Ajust(%) 15,2% 0,4 p.p. -3,7 p.p. 15,5% -0,5 p.p.

Lucro Liquido 26.158 12,1% -34,2% 79.601 13,4%

Margem Liquida (%) 3,2% 0,2 p.p. -1,5 p.p. 3,4% 0,4 p.p.

Fonte: Tupy e BB Investimentos
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Informagdes Relevantes

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informacgbes e opinides aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informagBes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-Bl ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informac¢des sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendacdes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de nossos
analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de mudangas que possam afetar as
projecdes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com instrumento que auxilie a tomada
de deciséo de investimento. Ndo &, e ndo deve ser interpretado como uma oferta ou solicitacdo de oferta para comprar
ou vender quaisquer titulos e valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros. E vedada a reproducéo, distribuicéio
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 - A instituicdo 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 o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser remunerado por
servicos 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 o mesmo interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participacdo 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 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 elaboragéo deste relatério (“Analistas de
investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendagbes contidas neste refletem exclusivamente suas opinifes 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 remuneragdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem
remuneragao adicional por servigos prestados para o emissor objeto do relatério de analise ou pessoas a ele ligadas.

Itens
3 4 5

Analistas

Mario Bernardes Junior

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus cOnjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio
ou de terceiros, agdes e/ou outros valores mobiliarios de emissdo das companhias objeto de sua analise.

4 — Os analistas de investimento, seus conjuges 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
analise.

RATING

“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicdo
financeira ou captacéo de recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser
modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipétese alguma o “RATING” como
recomendacéo de Investimento.
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