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WEG Resultado 1T14

Ano comeca com margens operacionais estaveis Industrias — Bens de Capital
24 de abril de 2014

O resultado da WEG nos primeiros trés meses do ano de 2014 foi neutro em nossa » _

viséo, considerando a estabilidade, em comparativo anual, nos niveis de margens Mario Bernardes Junior, CNPI

operacionais, mesmo com forte aumento de receitas. mariobj@bb.com.br

Gabriela Cortez

O que nos agrada, é fato de que a empresa vem mantendo constante o bom gabrielaecortez@bb.com. br

patamar de rentabilidade mesmo diante do cenario industrial que fica cada vez mais

desafiador.
Destacamos a desvalorizacdo cambial, que beneficiou a performance no mercado
. . . P . - WEGE3 Outperform
externo, impactando a unidade de Equipamentos Eletrénicos Industriais, assim como
no mercado domeéstico foi positiva para o segmento de Motores Eletroeletrénicos, Prego mercado em 23/04/2014 (R$) 26,54
em razdo do aumento de competitividade desses produtos. Preco alvo para 12/2014 (R$) 33,50
Upside 26%

Outro ponto que nos chamou a atengdo estad relacionado a capacidade da
companhia em diminuir seus niveis relativos de alavancagem, que caiu de 0,1x no Market Cap (R$ milhges) 16.465
1T13 para -0,1x no 1T14.

Variagdo 1 més 6,3%
Perspectivas de longo prazo mantidas. Nossas expectativas para a WEG Variag&o 12 meses 36,0%
continuam favoraveis, portanto, mantemos nosso target price para dezembro de Variago 2014 10,0%
2014 em R$ 33,50 e 0 nosso rating Outperform. Por outro lado, os principais riscos Min. 52 sem 2455
figuram em um possivel arrefecimento das economias interna e externa, tendo em ’ ’ '
vista sua estrutura de receitas de 50/50 entre os mercados. Max. 52 sem. 34,99
Receita cresce puxada por cambio favoravel. A receita liquida consolidada da Valuation
WEG no 1T14 teve aumento de 20,7% A/A atingindo R$ 1.783,5 milhdes, com o

Valor da Firma 2014E (mm) 22.069

mercado interno e externo ficando balanceados entre eles. E importante ressaltar o
efeito da desvalorizagdo cambial, que favoreceu o aumento em valores no mercado Divida Liquida 2014E (mm) 1.309
externo e aumentou as vantagens competitivas de alguns produtos no pais.

Valor para Acionistas 2014E (mm) 20.760
Equipamentos Eletroeletrénicos Industriais. Nesta area de negdcios, a receita Quantidade de agdes (mm) 620,4
liquida ficou em R$ 1.029,1 milhdes, com o mercado externo representando 60% WACC 10,0%
deste total, cuja performance foi positivamente impactada pelas vendas na América , )

Crescimento na perpetuidade 4,0%
do Norte.
Geragdo, Transmissdao e Distribuicdo (GTD). No segmento de GTD de energia, a Multiplos
receita do mercado jnterno teve alta de 3,7 p.p. A/A comparado ao total d_a l{nidade, 2013 2014E 2015E
sendo este responséavel por 54,5% da ROL do segmento com R$ 228,3 milhdes.

EV/EBITDA 13,6 11,5 9,6
Motores para Eletroeletronicos. A receita liquida deste segmento ficou em P/L 20,8 16,7 13,94
R$ 221,2 milhdes no 1T14, uma alta de 10,1% A/A, sendo os incentivos do governo LPA (RS) 13 16 19
para eletrodomésticos e a desvalorizagdo do real com os principais vetores deste i ' i
crescimento.
Tintas e Vernizes. Esta area de negdcio ficou com a receita estavel em relagdo ao — WEGE3 IBOV
mesmo periodo do ano passado. 145
Resultado Liquido. A WEG encerrou o ftrimestre com lucro liquido de b
R$ 205,0 milhdes, representando aumento de 19% A/A e com margem liquida 0
mostrando estabilidade anual.

95
R$ Mil 1T14 TIT A/A
Receita Liquida 1.783.543 -5,8% 20,7% 70

T Y s

Lucro Bruto 570.421 -7,4% 23,0% & & o F ¢ ¢ S
Margem Bruta (%) 32,0% -0.5p.p. 0,6 p.p. Fonte: Bloomberg e BB Investimentos
EBITDA 299.643 -12,3% 20,4%
Margem EBITDA (%) 16,8% -1,2 p.p. 0,0 p.p.
Lucro Liquido 204.887 -13,7% 18,9%
Margem Liquida (%) 11,5% -1,1 p.p. -0,2 p.p.

Fonte: WEG e BB Investimentos
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Informagdes Relevantes

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informagfes e opinides aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informagGes 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 recomendagdes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de nossos
analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungéo de mudangas que possam afetar as
projecGes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com instrumento que auxilie a tomada
de decis&o de investimento. N&o 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 reprodugéo, distribuigéo
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 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); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser remunerado por
servicos 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 o0 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 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 elaboragédo deste relatério (“Analistas de
investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendagdes 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 remuneragdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem
remuneragédo adicional por servigos prestados para o emissor objeto do relatdrio de analise ou pessoas a ele ligadas.

. Itens
Analistas
3 4 5
Mario Bernardes Junior

Gabriela Cortez

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome proprio
ou de terceiros, agdes e/ou outros valores mobilidrios de emissao das companhias objeto de sua anélise.

4 — Os analistas de investimento, seus cénjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse
financeiro em relagdo & 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.
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