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Resultado 4T12  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Outperform 
 

Ticker RENT3 

Preço Mercado em 16/10/2012 R$ 36,89 

Preço para 31/12/2013  R$ 41,75 

Potencial de Valorização 13,7% 

Setor Transportes / 
Serviços 

Min (52 sem) R$ 27,90 

Máx (52 sem) R$ 38,88 

Volume R$ (21 d) 41.364k 

  

 

Múltiplos  2012(E) 2013(E) 

EV / EBITDA  9,6x 8,6x 

P / L  30,0x 20,7x 

LPA  1,19 1,72 

 
 

Fonte: Economatica e BB Investimentos 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  Volumes maiores e margens pressionadas com despesas.  
 

Desempenho bom com volumes maiores. O resultado da Localiza no 4T12 pode 
ser considerado positivo sob o ponto de vista do crescimento no volume e no valor 
de diárias de aluguel de carros, mesmo com atividade econômica em nível aquém 
do desejado. Por outro lado, a unidade de seminovos sofreu os impactos da 
redução do IPI para carros novos, que refletiu nos valores de revenda, mesmo com 
o aumento na quantidade vendida, que foi insuficiente para compensar o efeito IPI 
menor.  O desafiador ano de 2012 para a Localiza, que enfrentou aumento nos 
custos operacionais e um cenário árduo para os seminovos com redução tanto no 
volume de vendas como no preço dos veículos está sendo superado. Portanto, os 
números da companhia devem melhorar com o nível de atividade da economia 
voltando a se recuperar ao longo dos próximos meses. Sendo assim, 
permanecemos com o rating “Outperform” com  target-price para 31 de dezembro 
de 2013 de R$ 41,75. 
 
Rent-a-car continua com bom crescimento.  O volume de diárias de aluguel 
registrou crescimento de 7,1% no período em relação ao mesmo período do ano 
anterior. A tarifa média apresentou aumento de 3,0% sobre o 4T11, o que se 
refletiu num crescimento de 8,9% A/A da receita líquida de aluguel.  O segmento 
segue impactado pelo aumento dos custos e despesas operacionais. Assim como 
no trimestre anterior, a linha de custos é penalizada pela contabilização dos 
acessórios no resultado e não mais no imobilizado. Além disso, a companhia 
também apresentou aumento dos gastos com pessoal e aluguel de imóveis, o que 
levou a um EBITDA de R$ 116,7 milhões, 3,7% maior que o 4T11, porém com 
margem de 40,2%, ou seja, 6,9 p.p. abaixo do ano anterior.   
 
Aluguel de Frotas registra boa expansão. A unidade de terceirização manteve 
ritmo de crescimento com evolução de 13,0% A/A da receita líquida no trimestre, 
resultado da combinação de um volume de diárias 6,9% maior com o aumento de 
4,8% da diária média. A margem EBITDA ficou em 60,0% (-0,8 p.p. A/A) no 4T12 
com R$ 92,4 milhões, devido ao aumento de custos de aluguel. 
 
Volume de vendas cai com IPI menor para carro novo. O preço médio dos 
veículos vendidos no 4T12 foi 4,6% menor em relação ao 4T11, como 
conseqüência da redução de até 7 p.p. do IPI sobre carros novos, que também 
impacta os preços dos seminovos. Por outro lado, o volume de vendas cresceu 
5,2%. Ao todo, no ano de 2012 foram abertas 11 novas lojas e frota de carros da 
companhia encerrou o período com 97.190, que somada ao franqueados teve um 
total de 111.735 carros. 
 
Parceria estratégica.  A companhia anunciou o início de parceria estratégica com 
a Gol para aluguel de veículos, através de contrato Fly and Drive, cuja reserva 
poderá ser feita através do site da companhia aérea com desconto para os clientes 
que efetuarem a compra de passagens por este canal. 
 
 

R$ Milhões 4T12 4T11 A/A 2012 A/A 

Receita Líquida 795,5 772,7 3,0% 3166,7 8,5% 

EBITDA  226,3 218,3 3,7% 875,6 6,6% 

Margem EBITDA (%) 28,4% 28,3% 0,1 p.p. 27,7% -0,5 p.p. 

EBIT 150,3 153,6 -2,1% 465,8 -21,8% 

Margem EBIT (%) 18,9% 19,9% -1,0 p.p. 14,7% -5,7 p.p. 

Lucro Líquido 86,1 78,7 9,4% 240,9 -17,4% 

Margem Líquida (%) 10,8% 10,2% 0,6 p.p. 7,6% -2,4 p.p. 
 

Fonte: Localiza, BB Investimentos 
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Disclaimer  

 
 

 

 
Informações Relevantes
 
Este relatório foi produzido pelo BB
consolidadas ou elaboradas com base em informações obtidas de fontes, em princípio, fidedignas e de boa
Entretanto, o BB-BI não declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informações sejam imparciais, 
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendações e estimativas apresentadas derivam do julgamento de 
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer m
possam afetar as projeções da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com 
instrumento que auxilie a tomada de decisão de investimento. Não é, e não deve ser interpretado como uma
oferta ou solicitação de oferta para comprar ou vender quaisquer títulos e valores mobiliários ou outros 
instrumentos financeiros. É vedada a reprodução, distribuição ou publicação deste material, integral ou 
parcialmente, para qualquer finalidade. 
 
Nos termos do art. 18 da ICVM 483, o BB 
 
 1 - A instituição pode ser remunerada por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) 
analisada(s) neste relatório ou com pessoa natural ou jurídica, 
representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser 
remunerado por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste 
relatório, ou com pessoa natural ou jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo 
interesse dessa(s) empresa(s);
 
 2 - A instituição pode  possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social 
da(s) empresa(s) analisada(s), mas poderá adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliários da empresa(s) no 
mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou 
superior a 1% do capital social da(s)
mobiliários da(s) empresa(s) no mercado.
 
 
Informações Relevantes 
 
O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliários, envolvido(s) na elaboração deste relatóri
de investimento”), declara(m) que:
 
1 - As recomendações contidas neste refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a companhia e seus 
valores mobiliários e foram elaboradas de forma independente e autônoma, inclusive em relação ao B
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.
 
2 – Sua remuneração é integralmente vinculada às políticas salariais do Banco do Brasil S.A. e não recebem 
remuneração adicional por serviços prestados para o emissor objeto do relatório de análise o
ligadas. 
 

 

Mário Bernardes Junior

 
 

3 – O(s) analista(s) de investimentos, seus cônjuges ou companheiros, detêm, direta ou indiretamente, em nome 
próprio ou de terceiros, ações e/ou outros valores mobiliários 
 
4 – Os analistas de investimento, seus cônjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer 
interesse financeiro em relação à companhia emissora dos valores mobiliários analisados neste re
 
5 – O(s) analista(s) de investimento tem vínculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do 
relatório de análise.  

 
 
 
 
  

 

Informações Relevantes  

Este relatório foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informações e opiniões aqui contidas foram 
consolidadas ou elaboradas com base em informações obtidas de fontes, em princípio, fidedignas e de boa

BI não declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informações sejam imparciais, 
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendações e estimativas apresentadas derivam do julgamento de 
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em função de mudanças que 
possam afetar as projeções da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com 
instrumento que auxilie a tomada de decisão de investimento. Não é, e não deve ser interpretado como uma
oferta ou solicitação de oferta para comprar ou vender quaisquer títulos e valores mobiliários ou outros 
instrumentos financeiros. É vedada a reprodução, distribuição ou publicação deste material, integral ou 
parcialmente, para qualquer finalidade.  

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

A instituição pode ser remunerada por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) 
analisada(s) neste relatório ou com pessoa natural ou jurídica, 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 serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste 

, ou com pessoa natural ou jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo 
interesse dessa(s) empresa(s); 

A instituição pode  possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social 
(s) empresa(s) analisada(s), mas poderá adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliários da empresa(s) no 

mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou 
superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderá adquirir, alienar e intermediar valores 
mobiliários da(s) empresa(s) no mercado. 

Informações Relevantes – Analistas 

O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliários, envolvido(s) na elaboração deste relatóri
de investimento”), declara(m) que: 

As recomendações contidas neste refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a companhia e seus 
valores mobiliários e foram elaboradas de forma independente e autônoma, inclusive em relação ao B
Investimento S.A e demais empresas do Grupo. 

Sua remuneração é integralmente vinculada às políticas salariais do Banco do Brasil S.A. e não recebem 
remuneração adicional por serviços prestados para o emissor objeto do relatório de análise o

Analista  
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O(s) analista(s) de investimentos, seus cônjuges ou companheiros, detêm, direta ou indiretamente, em nome 
próprio ou de terceiros, ações e/ou outros valores mobiliários de emissão das companhias objeto de sua análise. .

Os analistas de investimento, seus cônjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer 
interesse financeiro em relação à companhia emissora dos valores mobiliários analisados neste re

O(s) analista(s) de investimento tem vínculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do 
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Banco de Investimento S.A. As informações e opiniões aqui contidas foram 
consolidadas ou elaboradas com base em informações obtidas de fontes, em princípio, fidedignas e de boa-fé. 

BI não declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informações sejam imparciais, 
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendações e estimativas apresentadas derivam do julgamento de 

omento sem aviso prévio, em função de mudanças que 
possam afetar as projeções da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com 
instrumento que auxilie a tomada de decisão de investimento. Não é, e não deve ser interpretado como uma 
oferta ou solicitação de oferta para comprar ou vender quaisquer títulos e valores mobiliários ou outros 
instrumentos financeiros. É vedada a reprodução, distribuição ou publicação deste material, integral ou 

Banco de Investimento S.A declara que:  

A instituição pode ser remunerada por serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) 
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 serviços prestados ou possuir relações comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste 

, ou com pessoa natural ou jurídica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo 

A instituição pode  possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social 
(s) empresa(s) analisada(s), mas poderá adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliários da empresa(s) no 

mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participação acionária direta ou indireta, igual ou 
empresa(s) analisada(s), e poderá adquirir, alienar e intermediar valores 

O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliários, envolvido(s) na elaboração deste relatório (“Analistas 

As recomendações contidas neste refletem exclusivamente suas opiniões pessoais sobre a companhia e seus 
valores mobiliários e foram elaboradas de forma independente e autônoma, inclusive em relação ao BB-Banco de 

Sua remuneração é integralmente vinculada às políticas salariais do Banco do Brasil S.A. e não recebem 
remuneração adicional por serviços prestados para o emissor objeto do relatório de análise ou pessoas a ele 
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O(s) analista(s) de investimentos, seus cônjuges ou companheiros, detêm, direta ou indiretamente, em nome 
de emissão das companhias objeto de sua análise. . 

Os analistas de investimento, seus cônjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer 
interesse financeiro em relação à companhia emissora dos valores mobiliários analisados neste relatório. 

O(s) analista(s) de investimento tem vínculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do 
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