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Caio Farme — CNPI 1668
Cdodigo: POMO4

PERSPECTIVA: POSITIVA
Preco: R$ 2,43

Data: 14/11/2022

DADOS DE MERCADO / VALUATION

Valor de Mercado: R$ 2,30 bilhdes
Numero de Acbes: 946,89 milhdes
Min-Méax (1 Ano): R$ 2,32 - R$
3,42

Valor Justo Estimado: R$ 2,75 bi
Valor Justo / acdo: R$ 2,91
Potencial de Valorizacédo: 19,72%

Potencial de Dividendos: 1,68%

indice P/L (2022E): 17,83 x

indice P/ Valor Patrimonial: 0,76 x
Divida Liquida/ EBITDA: 5,38x.
ROE: 8,50%

MARCOPOLO (POMO4)

No Ultimo dia 03/11 a Marcopolo divulgou o resultado do 3T22
que foi considerado neutro, ja que a comparacdo ficou prejudicada
devido a ganhos ndo recorrentes no 3T21 que inflaram o resultado do
periodo e ainda devido a base de comparacdo fraca ja que no referido
trimestre (3T21), a empresa paralisou temporariamente suas atividades no
Brasil em funcdo da falta de determinados componentes, especialmente

semicondutores e chassis.

Destaques do resultado (3T22):

A receita liquida no 3722 atingiu R$ 1,52 bilhdes tendo assim um
avanco de 100,1% quando comparada com o mesmo periodo do ano
anterior impulsionada pelo incremento de volumes a partir da
normalizacdo das entregas de chassis e evolu¢do constante do cenario de
mercado no pos pandemia, pela melhora no mix de vendas com maior
participacao de carrocerias pesadas, e pela recuperacao no desempenho
das exportacdes a partir do Brasil e entregas direcionadas ao Caminho da

Escola.

O Ebitda totalizou R$ 90,5 milhdes de julho a setembro de 2022
ante R$ 95,1 milhGes registrado em igual periodo do ano anterior. Com
isso, a margem ebitda alcancou 6,0% contra 12,6% no 3T21. Tal queda se

deve a constituicdo de provisGes trabalhistas (R$ 10,5 milhdes), aos

resultados da coligada canadense NFI Group Inc (R$ 26,6 milhdes), aos
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resultados da controlada argentina Metalsur (R$ 40,8 milhdes), a entrega
de volumes do programa Caminho da Escola relativamente a licitacdo de
2021, e ainda aos ganhos ndo recorrentes no 3721 de R$ 67,6 milhdes
referente a ndo incidéncia de Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e a
Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido (CSLL) sobre a atualizacdo
monetaria de indebitos tributarios, bem como por ganhos ndo recorrentes
de R$ 33,5 milhdes referente a éxito em agdo judicial que discutia a ndo
incidéncia do IRPJ e CSLL sobre a atualizacdo monetaria atrelada a

aplicacGes financeiras.

O resultado financeiro da companhia foi negativo em R$ 20,1
milhdes no 3T22 revertendo assim o resultado financeiro positivo de R$
9,1 milhSes registrado no 3T21. A reversdo ocorreu devido a variagdo
cambial gerada pela desvalorizacdo do real frente ao doélar norte-
americano sobre a carteira de pedidos em délares, pelo beneficio de R$
22 milhdes gerado no 3T21 relativo a ndo incidéncia de IRPJ e CSLL sobre
a atualizacdo monetéria de indébitos tributarios e ainda pelo beneficio de
R$ 19,9 milhGes referente ao reconhecimento de éxito em acdo judicial
que discutia a ndo incidéncia do IRPJ e CSLL sobre atualizagdo monetaria

atrelada a aplicacées financeiras.

Com isso, o Lucro Liquido da Marcopolo encerrou o 3722 em R$

46,7 milhdes ante R$ 95,1 milhdes registrado no mesmo periodo do ano

anterior.
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Conclusao:

Classificamos o resultado da companhia como neutro, e adotaremos a cautela
para 0s proximos meses tendo em vista que ainda nao ha uma visibilidade sobre a
politica econdmica do novo governo eleito o que pode afetar a demanda pelos

produtos da companhia no curto prazo.

As ac6es da Marcopolo (POMO4) negociam com P/L projetado para 2022 de

17,83x contra média dos Ultimos trimestres de 19,65x.

Atualizamos o preco — justo das a¢cdes da Marcopolo (POMO4) para R$ 2,91,

0 que nos leva a manter a classificacdo de MANUTENCAO.

Quadro Financeiro

DRE (R$ mil) 2022 2023’ 2024
Receita Liquida 5.249.159 5.774.075 6.928.890
CPV (4.566.768) (4.907.963) (5.820.267)
Lucro Bruto 682.391 866.111 1.108.622
Despesa com Vendas (209.966) (230.963) (277.156)
Despesa Gerais e Adm (241.461) (248.285) (284.084)
Outras Rec. e Desp Oper. (41.993) 0 0
Resultado Eqv. Patr. 0 28.870 34.644
Lucro Operacional 188.970 415.733 582.027
Resultado Financeiro (46.271) (143.699) (154.480)
LAIR 142.698 272.034 427.546
IR (13.656) (26.034) (40.916)
Lucro Liquido 129.042 246.001 386.630

Fonte: Propria
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BALANCO PATRIMONIAL PROJETADO (RS mil) 2022’ 2023’ 2024'
ATIVO TOTAL 6.481.195 6.595.540 7.215.644
1.01 - ATIVO CIRCULANTE 3.064.196 3.091.048 3.597.906
1.01.01 - CAIXA/APLICA(;f)ES FIN. 195.029 16.039 19.247
1.01.02 - CONTAS A RECEBER 986.362 1.084.999 1.301.998
1.01.03 - ESTOQUES 1.434.902 1.542.107 1.828.757
1.01.04 - OUTROS ATIVOS CIRCULANTES 447.903 447.903 447.903
1.02 - ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 1.379.236 1.379.236 1.379.236
1.03 - INVESTIMENTOS 592.150 592.150 592.150
1.03 - ATIVO PERMANENTE 1.445.613 1.533.106 1.646.353
PASSIVO TOTAL 6.481.195 6.595.540 7.215.644
1.01 - PASSIVO CIRCULANTE 1.938.438 1.857.845 2.264.451
1.01.01 - FORNECEDORES 666.951 716.781 850.017
1.01.02 - EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 464.719 299.209 530.389
1.01.03 - OUTROS PASSIVOS CIRCULANTES 806.768 841.855 884.044
1.02 - PASSIVO NAO CIRCULANTE 1.496.197 1.518.934 1.461.792
1.02.01 - EMPRESTMOS E FINANCIAMENTOS LONGO
PRAZO 1.245.311 1.268.048 1.210.906
1.02.02 - OUTROS PASSIVOS NAO CIRCULANTES 250.886 250.886 250.886
1.03 - PATRIMONIO LIQUIDO 3.046.560 3.218.761 3.489.402

Fonte: Propria
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Analise Grafica:

Apos a forte queda que prevaleceu no comeco do ano de 2020, as acoes
da Marcopolo (POMO4) vem tentando reagir a tal queda em que chegou a
corrigir 50% do movimento. No entanto, caso perca o fundo em R$ 2,25 tende a
buscar novamente a minima em R$ 1,84. O ativo entrou novamente em tendéncia
de baixa, ja que perdeu todas as médias moveis (21, 50 e 200 dias). Possui suporte
nos R$ 2,38 que caso seja respeitado com volume acima da média sinalizara
ponto de compra. Porém, caso seja perdido colocar stop loss de -2,00% sobre tal
nivel (R$ 2,38) para aqueles que operam visando o curto prazo. Por outro lado,
possui resisténcia nos R$ 2,98 que uma vez sendo rompida com volume acima da
média e candle de forca positiva ou fechamento proximo a maxima sinalizara
ponto de compra também. Atualmente o IFR (7 dias) esta sendo negociado no

nivel considerado de sobrevenda (21,21) sinalizando que o ativo tende a ter uma

alta nos proximos dias apoés a recente forte baixa.
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Fonte: Profitchart

Candle de Forca Positivo (Cor Verde) — Corpo Grande, ou seja, boa distancia entre o preco de

abertura e fechamento com tal fechamento sendo préximo da méxima.

Candle de Forca Negativo (Cor Vermelha) — Corpo Grande, ou seja, boa distancia entre o preco

de abertura e fechamento com tal fechamento sendo proximo da minima.

IFR — Abaixo de 40 esta no nivel sobrevenda e acima de 67 esta no nivel sobrecompra.

Proximo a estabilidade — Possibilidade de comportamento entre -1,5% a 1,5%.
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DISCLAIMER: Este Relatério de Anélise foi elaborado e distribuido pelo Analista, signatario unicamente
para uso do destinatario original, de acordo com todas as exigéncias previstas na Resolu¢do CVM n° 20, de 25
de fevereiro de 2021 e tem como objetivo fornecer informac¢des que possam auxiliar o investidor a tomar sua
propria decisdo de investimento, ndo constituindo qualquer tipo de oferta ou solicitacdo de compra e/ou venda
de qualquer produto. As decisdes de investimentos e estratégias financeiras devem ser realizadas pelo proprio
leitor, os Analistas, ou a OHMRESEARCH ndo se responsabilizam por elas. Os produtos apresentados neste
relatorio podem ndo ser adequados para todos os tipos de investidores. Antes de qualquer decisdo de
investimentos, os investidores deverdo realizar o processo de suitability no agente de distribuicdo de sua
confianca e confirmar se os produtos apresentados sédo indicados para o seu perfil de investidor. A rentabilidade
de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir num curto
espaco de tempo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A
rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. As informacdes presentes neste material sdo baseadas em
simulacbes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes. O(s) signatério(s) deste relatério
declara(m) que as recomendacdes refletem Unica e exclusivamente suas analises e opiniGes pessoais, que foram
produzidas de forma totalmente independente e que a OHMRESEARCH ndo tem qualquer geréncia sobre este
contelido. As opinides aqui expressas estdo sujeitas a modificacdes sem aviso prévio em decorréncia de
alteragdes nas condi¢des de mercado. O Analista responsavel pelo conteddo deste relatério e pelo cumprimento
da Resolucdo CVM n° 20/21 estd indicado acima, sendo que, caso constem a indicacdo de mais um analista no
relatério, o responsavel serd o primeiro analista credenciado a ser mencionado no relatério. Os analistas
cadastrados na OHMRESEARCH estdo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Cédigo de
Conduta da APIMEC para o Analista de Valores Mobiliarios e na Politica de Conduta dos Analistas de Valores. De
acordo com o art. 21 da RCVM 20/21, caso o Analista esteja em situagdo que possa afetar a imparcialidade do
relatorio ou que configure ou possa configurar conflito de interesse, este fato devera estar explicitado no campo
“Conflitos de Interesse” deste relatério. O contetido deste relatério é de propriedade Unica do Analista signatério
e ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia e expressa
autorizacdo deste Analista. Todas as informacdes utilizadas neste documento foram redigidas com base em
informagdes publicas, de fontes consideradas fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas
razoaveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sdo incertas ou equivocas no momento de sua
publicacdo, o Analista ndo responde pela veracidade das informacdes do contetdo. Para maiores informacoes,
pode-se ler a Resolugcdo CVM n° 20/21, e o Codigo de Conduta da APIMEC para o Analista de Valores Mobiliarios.
Este relatério é destinado exclusivamente ao assinante da OHMRESEARCH que o contratou. A sua reproducdo
ou distribuicdo ndo autorizada, sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicard em sanc¢des civeis e criminais
cabiveis, incluindo a obrigagdo de reparacdo de todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n® 9.610/98

e de outras aplicaveis.

Analista Responsavel: Caio R. Lyra Farme d’Amoed - CNPI




