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BUY Bom resultado com aumento na producao
Hoje foi divulgado o resultado da Marcopolo (POMOA4) referente ao 2T10, o
Ticker POMO4 qual apresentou forte crescimento no volume de produgdo mundial
consolidado no comparativo anual. Destacamos a de rodoviarios no mercado
Preco Mercado em 09/08/2010 R$ 9,60 interno, com 106% de aumento, e a de minis em ambos os mercados.
Preco Potencial para 31/12/2010 R$ 12,00
Potencial de Valorizag&o 25.0% Com relagdo a produgdo no mercado externo, os destaques foram as
unidades da India e do Egito, em relagdo ao 2T09, com crescimento de 110%
Setor Autopecas e 213% respectivamente, e a do México, em relagéo ao trimestre anterior, que
cresceu 296% apds produzir 337 unidades (85 anterior).
Free Float 45%
Payout 49% Desse modo, a Marcopolo encerrou o trimestre com um lucro liquido de
L o : ) ;
Min (52 sem) R$ 4,83 R$79,1 milhdes, 134,9% superior ao registrado no mesmo periodo do ano
. passado.
Méax (52 sem) R$ 10,25
Volume R$ (21 d) 3.734K Andlise de Desempenho
Fonte: Economética e BB Banco de Investimento
R$ Mil 2T10 A% 1T10 A% 2T09
Receita Operacional Liquida 727.734 7,1% 53,0%
Lucro Bruto 153.340 -6,3% 94,4%
Margem Bruta (%) 21,1% -3,0 p.p. 4,5 p.p.
EBITDA 100.093 -11,1% 110,0%
Margem EBITDA (%) 13,8% -2,8 p.p. 3,7 p.p.
Lucro Liquido 79.067 14,5% 134,9%
Margem Liquida (%) 10,9% 0,7 p.p. 3,8 p.p.

Fonte: Empresa e BB-BI

A receita liquida da Marcopolo foi de R$ 727,7 milhdes no 2T10, 53,0%
superior ao 2T09 e 7,1% superior ao trimestre anterior. Esse crescimento é
resultado da demanda aquecida e da melhora no mix de produtos, ja que a
guantidade produzida de rodoviarios - seu produto de maior valor agregado,
especialmente com a nova Geracdo 7 - atingiu o recorde de 1.071 unidades
no trimestre.

POMO4 IBOV A producéo consolidada da Marcopolo foi de 6.886 unidades, registrando um
aumento de 34,8% no comparativo anual e 12,3% acima do 1T10. A producéo
no exterior contabilizou 2.486 unidades no 2T10, com a participagcdo da India

240 permanecendo como o destaque da producgédo total da companhia, e agora
200 com o Egito voltando a reaquecer suas atividades.

160 A margem bruta foi de 21,1%, 4,5 pp superior ao mesmo periodo do ano
120 passado, porém 3,0 pp abaixo da registrada no 1T10. Segundo a empresa,

¢

essa queda se deve ao reajuste de salarios em fungéo do acordo coletivo
80 ocorrido no més de junho, além da base de comparacao ter sido forte no
primeiro trimestre, ja que a Marcopolo fez a maior parte da entrega dos
Onibus para a Copa do Mundo nesse periodo.
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O EBITDA atingiu R$ 100,1 milhdes, 110,0% superior ao 2T09. Nesse
trimestre, a empresa contabilizou uma receita extraordinaria de R$ 14,4
milhdes referente a uma acgdo judicial de célculo de PIS e COFINS, que
refletiu positivamente na queda das despesas operacionais totais.

Fonte: Economética
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Funding

O nivel de endividamento da empresa é bastante confortavel, dado que a maior parte do valor provém do
Banco Moneo, cujos valores se referem aos financiamentos obtidos através da linha Finame, do BNDES,
cujo repasse é 100% realizado aos clientes.

R$ Mil* 2T10 A% 1T10 A% 2T09
Divida Bruta 1.151.181 -4,3% 17,1%
Divida Liquida 572.840 -18,0% -11,8%
Divida Liquida / EBITDA 1,9 -0,9 -0,2
Div CP / Div Total 23,7% -0,6 p.p. -22,9 p.p.
D/ D+E 57,1% -3,0 p.p. -0,5 p.p.

Fonte: Empresa e BB-BI
*Endividamento total incluindo as atividades do Banco Moneo

No periodo, o endividamento financeiro liquido foi de R$ 572,8 milhdes, dos quais apenas 13,8% sao
resultantes do segmento industrial, enquanto que os outros 86,2% provém do segmento financeiro (Banco
Moneo). Desse modo, excluindo-se as atividades do Banco Moneo ja que esse montante é de repasse da
linha Finame (contrapartida em recebiveis), a Marcopolo fechou o trimestre com um endividamento
relativamente baixo.

Opinido do Analista

O fornecimento de Onibus para a Copa do Mundo, o mercado doméstico fortemente aquecido e o
expressivo crescimento em algumas unidades no exterior fizeram com que o desempenho da Marcopolo
fosse bastante positivo no 2T10.

A necessidade de renovacao das frotas no pais tem feito com que a empresa continue crescendo na linha
de 6nibus rodoviarios, que possui maior valor agregado. Somado a isso, a demanda dessa linha de 6nibus
também tem sido influenciada pelo sucesso da nova Geragdo 7, e ainda pela oportunidade de ganho em
market share ap6s os problemas financeiros enfrentados pela Busscar, sua principal concorrente no
segmento. Os Ultimos contratos anunciados foram, por exemplo, a venda de 100 6nibus Paradiso para a
Viacédo Garcia, que esta renovando sua frota, além do contrato de mais 222 6nibus também do modelo
Paradiso para o grupo JCA.

No tocante as exportacdes, estas ainda continuam prejudicadas devido a desvalorizagdo cambial. No
entanto, a producdo nas unidades do exterior tem mostrado uma recuperagdo consistente, com destague
para a parceria com a Tata Motors, na India, cuja previsdo € a de produzir 6.000 unidades até o final do
ano.

Aproveitando esse bom o momento que a companhia esta passando, a Marcopolo anunciou a revisdo de
seu guidance para 2010, cujas expectativas ficaram em:

Guidance 2010 Anterior Atual A%
Receita Liquida R$ 2,55 bilhdes R$ 2,8 bilhdes 9,8%
Producéo no Brasil 14.900 17.000 14,1%
Producé&o no Exterior 9.800 9.500 -3,1%
México 1.500 1.200 -20,0%
Colémbia 600 700 16,7%
india 6.000 6.000 0,0%
Africa do Sul 600 500 -16,7%
Argentina 500 600 20,0%
Egito 600 500 -16,7%
Total Geral 24.700 26.500 7,3%

Acreditamos que a companhia continue apresentando bons resultados no segundo semestre, com a
demanda sendo puxada pelo mercado interno, principalmente, porque serdo os Ultimos meses em que as
empresas poderdo usufruir dos incentivos do BNDES para renovarem suas frotas através de
financiamentos com taxas diferenciadas.
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publicagdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade. O(s) responsavel(is) pela elaboracédo
deste relatério declara(m) que:

- As andlises refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais sobre a(s) empresa(s) em questédo e foram
realizadas de forma independente e autdnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de Investimento S.A, institui¢do a
qual o analista esta vinculado;

- N&o é remunerado por servigos prestados ou possui relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste
relatério ou pessoa natural ou juridica, fundo ou universidade de direitos, que atue representando 0 mesmo interesse
dessa(s) empresa(s);

- Sua remuneracao é fixa e ndo esta, direta ou indiretamente, relacionada a recomendacdes especificas ou atrelada a
precificagéo de quaisquer dos valores mobiliérios emitidos pela empresa(s)

analisada(s), ou as receitas provenientes dos negécios e operagdes financeiras realizadas pelo BB-Banco de
Investimento S.A;

- N&o é titular, direta ou indiretamente, de valores mobiliarios de emissdo da(s) empresa(s) analisada(s) que
representam 5% ou mais de seu patrimdnio pessoal, (nem) esta envolvido na aquisi¢édo, alienagdo e intermediacéo de
tais valores no mercado;

- Nao mantém vinculo com pessoa natural que atue na(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério;

- De acordo com o BB-Banco de Investimento S.A.:

1 - Ainstituicdo n&o é remunerada por servigos prestados nem possui relagées 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 relagées 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);

2 - Ainstituigio ndo possui 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 participacéo 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.
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