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Atualizamos nossas projecdes para Randon, mantivemos a recomendacdo de Compra e

elevamos o Preco Justo de RAPT4 de R$ 10,80 para R$ 12,00 por acdo. A empresa vem Disclosure e certificaco do analista

estdo localizados na ultima pagina
deste relatério.

sendo beneficiada pelo forte crescimento na demanda por autopecas (50,8% da receita
liguida em 2018) e implementos rodoviarios (45,3%). Com isso, os resultados de 2018
mostraram crescimentos de 45,1% na receita, 81,6% no EBITDA e 224,8% para o lucro
liqguido. As perspectivas para 2019 sdo também positivas, com a empresa esperando obter

uma elevacao de 17,3% no faturamento liquido, em relacdo a 2018. Com isso, acreditamos

que RAPT4 é uma boa opcéo de investimento neste momento.

Boas perspectivas para 2019: Apds um ano de recuperacdo dos resultados, a Randon esta

Dados da Agdo

. d 2019 . . - A Cotagdo atual (RS) RS /agdo 9,96
projetando para um expressivo crescimento em suas operacées. A empresa espera ..o RS /acio 12,00
que sua receita liquida vai atingir R$ 5 bilhdes este ano, com crescimento de 17,3% sobre o Potencil % 205

. . ’ . ~ Var. 52 . (Min/M R 3 5,53-10,80
numero de 2018, o que acreditamos ser plenamente possivel. As expectativas estdo '*°2sem (Min/Ma) — RS/agio R
. . R K . Total de agdes milhGes 345,8
centradas no mercado interno, dado que as receitas provenientes do exterior (exportacoes Acses Ordinérias % 33,7
+ vendas das controladas fora do pais) devem crescer apenas 2,1%. FreeFloat % 473
Vol. Méd, didrio (1 més) RS milhdes 20,3
L . . L. Valor de Mercado RS milhdes 3.444
Vale destacar que a Associacdo Nacional dos Fabricantes de Implementos Rodoviarios | ; )
esempenho da A¢do Dia Ano 52 Sem.
(Anfir) espera um crescimento entre 10% a 15% em 2019 para as vendas do setor. Ao lado rapt4 07%  76%  116%
disso, a Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores estimou que neste "' 18%  84%  120%
- Cotagéo de 26/03/2019
ano as vendas vao crescer 11,4%. I
Principais Multiplos 2018 2019E 2020E
. B . . P/L(x) 19,0 18,1 15,5
O aquecimento do mercado levou a ocupacao das fabricas de implementos e algumas de ve/esma (x) 7,0 72 63
autopecas da Randon para préximo de 100% de suas capacidades. Isso determinou a perda S_OES%’/EB”DA - ;; ij ‘;Z
. e ~ . . . iv. Lig. m) ( , , y
de participagdo no mercado de implementos, por falta de capacidade para o atendimento geceita tiquida (RS mm) 4263 4.979 5355
dos pedidos nos prazos requeridos por alguns clientes. Lucro Liquido (RS mm) 152 190 222
Margem Bruta (%) 23,8 24,1 24,2
. . . ~ A Margem EBITDA (%) 13,1 12,3 12,8
A Randon estimou que seus investimentos vao crescer 60,1% em 2019 (R$ 220 milhdes), yirgem Liquida (%) 36 38 42
sem considerar aquisicoes. A empresa focara, principalmente, na elevacdo em 30% da Pavout (%) 426 398 374
d d d ~ d . I t AI , d 30t b, £ t - Retorno Dividendo (%) 19 2,2 2,4
capacidade para producao de implementos. Além disso, serdo também feitas expansées nas ... . vea (v 17 o7 06

controladas produtoras de autopecas.

Forte crescimento da receita: As vendas da Randon comecaram o ano muito aquecidas.
No primeiro bimestre, a receita liquida somou R$ 557 milhées, valor 31,9% maior que em
igual periodo de 2018. Este forte crescimento é consequéncia do aquecimento nos
mercados de implementos e autopecas. Além disso, os numeros de 2019 estdo
positivamente impactados pela receita da empresa adquirida no ano passado (Fremax).

Divida aumentando: O endividamento da Randon cresceu muito nos Gltimos trimestres. A
maior necessidade de capital de giro, com o incremento das vendas nos ultimos meses, vem
aumentando a necessidade de recursos. Também contribuiu para a elevacdo da divida, o

Fonte: Economatica. Proje¢des: Planner Corretora.
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incremento do investimento total (incluindo aquisicdes e aportes de capital), que cresceu
55,1% em 2018, atingindo R$ 335 milhdes. As aquisicdes e aportes somaram R$ 197
milhdes, com a compra da Fremax (R$ 162 milhdes), constituicio da ASK Fras-le (R$ 34
milhdes) e integralizacio do capital da Randon Peru (R$ 1 milh&o).

Mesmo com este salto no endividamento total, o aumento da geracio de caixa fez com que
arelacao divida liquida/EBITDA se mantivesse praticamente estavel.

Ao final do 4T18, a divida liquida consolidada era de R$ 1,1 bilhdo (R$ 824 milhdes sem o
Banco Randon), que aumentou 22,7% no trimestre e 98,9% nos ultimos doze meses. A
relagdo divida liquida total/EBITDA (sem o Banco Randon) era de 1,5x no 4T18, vindo de
1,4x em dezembro/17.

Randon - Endividamento
4T17 3T18 4T18 4T18/3T18 4T18/4T17

Divida Bruta 2208 2994 2839 -5,2% 28,6%
Caixa 1.654 2097 1.739 -17,1% 51%
Divida Liquida Total 553 897 1.100 22,7% 98,9%
Divida Liquida (sem Banco Randon) 352 666 825 23,8% 134,4%

Fonte: Randon

Na semana passada, a Randon comunicou que fard uma grande emissido de debéntures
simples (R$ 400 milhdes), ndo conversiveis em acdes. O vencimento destes titulos sera em
sete anos. Os recursos serdo usados para alongamento do perfil da divida, mas nao foi
informado a taxa de juros que vai remunerar estes titulos.

Esta é uma emissdo importante para a empresa, que tem um elevado montante (R$ 854
milhdes) em dividas para amortizar este ano, equivalentes a 30,1% do endividamento bruto.

Bons resultado em 2018: Os nimeros da Randon no 4T18 mostraram um forte aumento de
vendas, na receita e no lucro liquido na comparacido com o mesmo periodo de 2017. Porém,
aumentos de custos e despesas fizeram com que o resultado fosse um pouco pior em
relacio ao trimestre anterior.

No 4T18, a Randon lucrou R$ 35,4 milhées (R$ 0,10 por ac3o), valor 14,9% menor que no
3T18, mas 891,2% acima do obtido no 4T17.

Randon - Resultados Trimestrais

R$ milhdes 4T17 3T18  A4T18 4T18/3T18 4T18/4T17
Receita Liquida 853 1.110 1.212 9,2% 42,1%
Lucro Bruto 203 272 279 2,6% 37,8%
Margem Bruta 23,8% 24,5% 23,1% -1,5pp -0,7 pp
EBITDA Ajustado 78 149 125 -16,6% 59,0%
Margem EBITDA 9.2% 13,5% 10,3% -3,2 pp 1,1pp
Lucro Liquido 3,6 41,7 354 -14,9% 891,2%
Margem Liquida 0,4% 3,8% 2,9% -0,8 pp 2,5pp

Fonte: Randon
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Em 2018, a Randon obteve um étimo resultado, com um enorme salto nas vendas e na
receita. No entanto, os aumentos de custos das matérias primas limitaram a expansao das
margens. O lucro liquido em 2018 alcancou R$ 151,7 milhdes (R$ 0,44/acdo), que foi
224,8% maior que no ano anterior.

Randon - Resultados Anuais

R$ milhées 2017 2018 Var.
Receita Liquida 2.937 4263 45,1%
Lucro Bruto 697 1.013 45,3%
Margem Bruta 23,7% 23,8% 0,0 pp
EBITDA Ajustado 308 560 81,6%
Margem EBITDA 10,5% 13,1% 2,6 pp
Lucro Liquido 46,7 151,7 224.8%

Fonte: Randon

No 4T18, a Randon teve outro excelente trimestre em vendas, com forte crescimento em
quase todas as linhas de produtos do grupo. Sempre comparando ao 4T17, as vendas de
Autopecas, principal segmento de atuacdo do grupo (51,0% da receita consolidada no
trimestre), tiveram como destaques os crescimentos de 45,1% nos Materiais de Friccao,
51,3% em Sistemas de Acoplamento e 65,8% em Eixos e Suspensdes. Em Veiculos e
Implementos (45,3% da receita), ocorreram incrementos de 50,0% nas vendas de
Semirreboques e 41,8% em Veiculos Especiais. A Unica queda nas vendas ocorreu em
vagoes, com uma reducio de 78,7% (entrega de 70 unidades).

Randon - Vendas

Unidades 4T17 4T18 Var.
Veiculos e Implementos
Semireboques 4.040 6.061 50,0%
Veiculos Especiais 67 95 41,8%
Vagoes 328 70 -78,7%
Autopecas
Materiais de friccdo 17.171 24911 45,1%
Freios 121.775 155411 27,6%
Sistemas de acoplamento 20421 30.888 51,3%
Eixos e Suspensbes 4.904 8.109 65,4%
Cubo e tambor 92456 105.683  14,3%
Servicos Financeiros
Cotas de Consércio Vendidas 3.740 4586 22,6%

Fonte: Randon

As exportacdes no 4T18 foram de US$ 55 milhdes, valor 37,8% maior que em igual periodo
do ano anterior. As vendas para o exterior representaram 17,1% da receita liquida no 4T18,
contra 14,6% no4T17.

Mesmo com o bom desempenho das vendas, a Randon teve uma pequena reducdo na
margem bruta (0,7 ponto percentual), em relacdo ao 4T17. Isso ocorreu pelos aumentos os
precos das matérias-primas.
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No entanto, uma evolucao das despesas operacionais menor que a alta das vendas, permitiu
ganhos na margem EBITDA consolidada, que aumentou 1,1 pp.

Entre os segmentos operados pelas controladas da Randon, o melhor desempenho
operacional no trimestre foi alcancado por Veiculos e Equipamentos, com crescimento de
150,9% no EBITDA comparado ao 4T17. Em Autopecas, houve um incremento no EBITDA
de 38,5%, que ndo foi maior por aumentos de custos.

O resultado financeiro negativo do trimestre (R$ 30,6 milhdes) ficou 126,8% acima do
verificado no 4T17, em funcdo de uma forte elevacdo (88,5%) no volume de despesas
financeiras, devido ao crescimento do endividamento.

Randon - Resumo dos Resultados Projetados

RS milhdes 2017 2018 2019E 2020E 2021E
Receita Liquida 2.937 4.263 4.979 5.355 5.650
Lucro Bruto 697 1.013 1.200 1.298 1.368
Despesas Operacionais -506 -575 -714 -748 -774
Desps. Gerais e Administrativas -480 -609 -694 -727 -753
Outras Rec. (Desps) Operacionais -26 34 -20 -20 -20
Resultado Operacional (EBIT) 191 437 486 550 594
Result. Financ. Liquido -37 -118 -147 -154 -132
Resultado Antes do I. R e C. Social 154 319 339 397 462
I.R e Contr. Social -49 -92 -71 -83 -111
Participacdo do Minoritarios -58 -75 -78 -91 -106
Resultado Liquido 47 152 190 222 245
Lucro por Agao 0,14 0,44 0,55 0,64 0,71
EBITDA 308 560 614 686 738
Margem Bruta 23,7% 23,8% 24,1% 24,2% 24,2%
Margem EBITDA 10,5% 13,1% 12,3% 12,8% 13,1%
Margem Liquida 1,6% 3,6% 3,8% 4,2% 4,3%

Fonte: Randon e Planner Corretora
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em consideragio o potencial de valorizacio da acio, do mercado, aqui refletido pelo indice
Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderacao do analista. Dessa forma
teremos:

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da ag&o for superior ao potencial de valorizacao do indice Bovespa,
mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizacio da acdo for em linha com o potencial de valorizacéo do indice Bovespa,
mais o prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da acao for inferior ao potencial de valorizacdo do indice Bovespa, mais o

prémio.
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DISCLAIMER

Este relatorio foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informacdes, opinides, estimativas e
projecoes referem-se a data presente e estdo sujeitas as mudangas como resultado de alteragdes nas condi¢des de mercado, sem aviso prévio. As informacoes
utilizadas neste relatorio foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confidveis e de boa fé. Contudo, ndo foram
independentemente conferidas e nenhuma garantia expressa ou implicita, € dada sobre sua exatidao. Nenhuma parte deste relatorio pode ser copiada ou
redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatario, nao podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem
a expressa autorizacao da Planner Corretora.
As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatorio sao baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na
sua elaboracao (“analistas de investimento") e sao, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteracdes nas condicoes de mercado.
Declaracoes dos analistas de investimento envolvidos na elaboracao deste relatorio nos termos do art. 21 da Instrugao CVM 598 /18:
O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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