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SLC Agricola Resultado 3T13
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Do Brasil para o mundo... e cada vez mais para a China

A SLC Agricola anunciou seu resultado do 3T13, com receita liquida de R$ 268,7
milhdes, leve aumento de 0,2% A/A. Isso foi reflexo da queda de 18,7% no
faturamento de algoddo e de 17,2% no de carogo de algoddo, compensada pelo
aumento de 13,8% no de soja e de 13,7% no de milho. O faturamento do periodo
teve contribui¢éo do algoddo com R$ 82,5 milhdes, caroco de algoddo com R$ 40,0
milhGes, soja com R$ 69,4 milhdes e milho com R$ 28,0 milhdes. O CPV apresentou
elevacdo de 9,0% sobre o 3T12, sendo que o custo do caroco de algoddo teve
aumento de 24,0% e o de soja 54,9% no periodo. SLCE3
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O lucro bruto do 3T13 foi de R$ 55,9 milhdes ante R$ 73,0 no 2T13, reducdo de Prego em 13/11/2013 (R3) 20,10

23,5%, sendo que os custos da soja e do milho avangaram proporcionalmente mais Prego para 12/2014 (R$) Em revis&o
do que as receitas — a soja devido a quebras pela forte seca no nordeste, que Upside
aumentaram os custos em 35,6% e o milho pelas quedas mundiais do preco do
cereal. Market Cap (R$ milhdes) 1.981
Variacdo 1 més -6,5%
O EBITDA ajustado do periodo foi de R$ 36,7 milhdes, queda de 33,8% em relagdo Variago 12 meses 3.8%
ao 3T12 (R$ 55,5 milhdes), reduzindo a margem ajustada para 17,1% ante 25,2%. A '
empresa apresentou lucro liquido de R$ 15,2 milhdes no 3T13, ante um prejuizo de Variagéo 2013 2,20%
R$ 303 mil no 3T12, levando seu resultado nos 9M13 para R$ 98,3 milhdes, ante Min. 52 sem. 16,00
prejuizo de R$ 12,4 milhdes no periodo anterior. )
Max. 52 sem. 22,68
Resultado financeiro: A companhia reportou resultado financeiro liquido negativo
de R$ 8,1 milhdes no 3T13, valor inferior aos R$ 39,5 milhdes apresentado no
140 ——SICE3 IBOV

mesmo periodo do ano anterior, sendo o principal fator dessa diminuicao a reducéo
do preco da soja no trimestre, a qual afetou positivamente a marcacdo a mercado
das dividas em sacos de soja da companhia.

Endividamento: A divida liquida da companhia apresentou aumento de 10,3% T/T,
fechando o trimestre em R$ 753,6 milhdes e representando 3,2x o EBITDA ajustado
dos ultimos 12 meses, devido aos financiamentos de Fundos Constitucionais e

Financiamento & Exportacéo, além dos efeitos da reducdo do préprio EBITDA. 60
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Receita Liquida 268,7 -15,3% 0,2% 842,8 2,8% ® & & & S £ &8

Lucro Bruto 55,9 -42,2% -23,5% 224.8 24,5% Fonte: Bloomberg e BB Investimentos

Margem Bruta (%) 20,8% -9,7 p.p. -6,4 p.p. 26,7% 4,7 p.p.

EBITDA 36,7 -5,0% -33,8% 159,0 -24,7%

Margem EBITDA (%) 17,1% 1,9 p.p. -3,5p.p. 18,9% -7,8 p.p.

Lucro Liquido 15,2 58,6% n.a 98,3 n.a.

Margem Liquida 15,7% -5,9 p.p. 5,8 p.p. 11,7% 13,2 p.p.

Divida Liquida 753,6 10,3% 11,7% 753,6

Div.Lig./EBITDA +3,2X +0,8x +1,0x +3,2X

Fonte: Fertilizantes Heringer e BB Investimentos
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Consideragdes: As commodities agricolas, especialmente milho e soja deverdo seguir a
tendéncia de queda de pregos devido a recuperacao da produgéo nos Estados Unidos. Aliado
a isso, o abandono da cultura de milho em prol da soja devera contribuir para o impacto no
preco da oleaginosa. Acreditamos também que o alivio da seca no nordeste devera
proporcionar aumento de produtividade, com a consequente reducéo de custos na cultura de
soja. O aceno da China com a possibilidade de aumento das compras da oleaginosa do
Brasil devera aliviar os efeitos de queda nos pregos por aumento na produgdo. A China
também acena com a abertura de seu mercado ao milho brasileiro, o que devera minimizar
os efeitos da queda do gréo no mercado internacional. O algodéo, carro chefe da companhia,
mantém seu preco estavel em funcdo do programa de compras do governo chinés e pelo
crescimento de consumo em outros paises. As colheitas oriundas das novas areas
agricultaveis, aliadas a alta produtividade da companhia, deverdo colaborar para que os
beneficios de mercado sejam capturados pela SLC, diminuindo os efeitos decorrentes dos
investimentos na correcdo de solo e plantio nessas novas areas, 0os quais afetaram os
resultados financeiros na companhia nos ultimos trimestres.

Estamos revisando o prego-alvo para a SLC Agricola.
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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 informagdes sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendages 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 projecfes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com
instrumento gque 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, o0 BB - Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada por servigos prestados ou possuir relagcdes 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 participagcdo 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 elaboracé@o 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 relagcdo 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 o0 emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele
ligadas.

. Itens
Analista

Nataniel Cezimbra

Méarcio Montes

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus cénjuges 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 cbnjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer
interesse financeiro em relag&o & 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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