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® AWEG

A WEG (WEGE3), fundada em 1961 em Santa Catarina, € uma empresa global de
equipamentos eletroeletrénicos, apresentando solu¢cdes em maquinas elétricas,

automacao e tintas para diversas empresas do setor de Bens de Capital, incluindo
atividades como infraestrutura, siderurgia, papel e celulose, petrdleo e gas, minera-

¢ao, entre outros.

Atuando como uma das maiores do seu segmento, a Companhia apresenta ope-
racdes industriais em 12 paises e presenca comercial em mais de 135 paises, com
cerca de 31 mil colaboradores distribuidos pelo mundo. Aproximadamente 55% do
seu faturamento é oriundo do mercado externo, seja via exportacdo ou operacoes

em outros paises.
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O perfil de negocios da Companhia é dividido da seguinte forma:

Equipamentos Eletrénicos Industriais: envolvem motores elétricos, drives e equi-
pamentos; e servicos de automacdo industrial e manutencdo, com aplicabilidade em
praticamente todos 0s segmentos industriais. Esta categoria é dividida em equipa-
mentos de ciclo curto e ciclo longo.

Entre os equipamentos industriais de ciclo curto, que normalmente sdo os de me-
nor porte, podemos mencionar motores elétricos de baixa tensao e equipamentos
seriados de automacdo. Com relagdo aos equipamentos industriais de ciclo longo,
normalmente atrelados a grandes projetos, encontramos painéis de automacdo e
motores elétricos de meédia tensdo.

Geracgao, Transmissao e Distribuicdo de Energia (GTD): os produtos e servicos
incluidos nesta area normalmente sdo de ciclo longo e incluem geradores elétricos
para usinas hidraulicas e térmicas (biomassa), turbinas hidraulicas (PCH e CGH), ae-
rogeradores, transformadores, subestacdes, painéis de controle e servicos de inte-
gracdo de sistemas.

Motores para Uso Doméstico: o principal foco de atuagdo é o mercado de motores
monofasicos para bens de consumo duraveis, como lavadoras de roupas, aparelhos
de ar condicionado, bombas de agua, entre outros. Eles sdo considerados produtos
de ciclo curto.

Tintas e Vernizes: nesta area de atuacdo, que inclui tintas liquidas, tintas em po6 e 0s
vernizes eletro-isolantes, o foco é em aplica¢8es industriais no mercado brasileiro,
expandindo também para a América Latina e outras regides. Também sdo conside-
rados produtos de ciclo curto.

Vale destacar que as atividades voltadas para indUstrias e energia, juntas, sao
responsaveis por mais de 85% do faturamento da Companhia.

Eguipamentos Eletrosletrdnicos Industriais 51.39% | 51,64%|-0,25 pp| 52,31% | -0,92 pp
Mercado Intemo 16,17%| 15,19%| 098 pp| 16,13%| 0,04 pp
Mercado Extemo 35, 22%| 36.45%) -1.23pp| 36.17%| -0.95 pp

Geracio, Transmissio e Distribuicio 35,39% | 35,35%| 0,04 pp| 33,31%| 2,08 pp
Mercado Intemo 2111%| 1963%| 148 pp| 18,15%| 296 pp
Mercado Extemo 14,27%| 1572%| -145pp| 15.15%| -0.88 pp

Motores Comerciais e Appliance B,89% | B.46%| 0,43 pp| 9,77% -0.8B8 pp
Mercado Intemo 4, 59% 482%| -0 X3 pp| 438%| 0.21pp
Mercado Extemo 4, 29% 364%| 065pp| 539%| -1.10pp

Tintas e Vemizes 4.34% | 4.55%|-0,21 pp| 4,62%  -0.28 pp
Mercado Intemo 3,69% 384%| -015pp| 403%| -0.34 pp
Mercado Extemo 0,65% 0,71%| -0,06 pp| 0,58%| 0,07 pp

Fonte: RI WEG
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A WEG tem como principal destaque o seu carater inovativo, aprimorando
constantemente o desenvolvimento de solucdes para atender as grandes
tendéncias voltadas a eficiéncia energética, energias renovaveis e mobilidade
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WEG em numeros, relativos a 31 de dezembro de 2018

&

Faturamento de R$ 11,9 Portfélio com mais de 460
bilhdes em 2018 linhas de produtos
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12.500 hectares de
reflorestamento, sendo 50%

1 bilhdo de produtos de
automagso j2 fabricados
Ccomposto de recursos
rencvaveis e 50% de mata nativa
imocada

Fonte: Rl WEG

® OPORTUNIDADES, RISCOS E DESEMPENHO

A WEG apresenta um bom historico de execucdo, com diversificagcdao em suas
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Nos graficos é pos-
sivel notar que a
Companhia vem
demonstrando ex-
pansao sequencial
em seus patama-
res de rentabilida-
de, de resultado
operacional e da
vigente posicdo de
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caixa liquido — o que, inclusive, traz bastante conforto com relagdo ao cenario mais
desafiador da pandemia.

WEGE3 BZ Equity 95 Compare 96) Actio 97) Ed A Companhia vem

07/15/2015]= .07/13/2020 = NI T12M Local CCY 3 p resentan d 0,

principalmente,

bom desempenho

no segmento de

Geracao,  Trans-

misséo e Distri-

buicdo (GTD) no

mercado interno,

e O qUe deve seguir

como  tendéncia

para a evolucdo

das receitas futu-

ras. Vale destacar,

tambéem, a resili-

Fonte: Bloomberg / Posicéo liquida de caixa éncia a presentada

no faturamento de Equipamentos Eletroeletrénicos Industriais de ciclo longo, tanto

internamente quanto externamente, refletindo a carteira de pedidos conquistada

ao longo dos ultimos trimestres em segmentos como papel e celulose, Oleo e gas e

mineracao, que concentram a maioria dos novos investimentos realizados no Brasil.

Além disso, os atuais patamares de cambio com um real mais desvalorizado estdo
favorecendo para o aumento das receitas atreladas ao dolar, com avanco em
mercados relevantes como América do Norte e Europa.

Ameérica do Norte 47 6% 43 5% 4.1 pp 43, 1% 4.5 pp

Ameérica do Sul e Central 8.5% 11,5% [-3.0pp 95% |-1.0pp

Europa 29 1% 27 6% 1,5 pp 27, 1% 2.0 pp

Africa 6,0% 7.8% |[-1.8pp 8.1% |-2.1pp

Asia-Paciico B.8% 96% |-08pp 12.2% | -3.4 pp
Fonte: Rl WEG

Como oportunidades, destacamos o crescimento de projetos de energia no Brasil
como impulso para o faturamento, bem como a retomada de investimentos em
aumento de capacidade por parte da indUstria, tanto localmente quanto externa-
mente.

Por outro lado, os principais pontos de aten¢do para a tese sao: extensdo da desa-
celeracdo da atividade, especialmente nos setores de energia e industria, implican-
do em reducdo no volume de pedidos tanto dentro quanto fora do Brasil; cambio
desfavoravel com uma possivel nova valoriza¢do do real, resultando em um
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faturamento inferior visto a exposicao da Companhia ao mercado externo.

Os impactos com relacao aos efeitos da pandemia ainda sdo pouco relevantes no
balanco do 1720, mas devem se tornar mais perceptiveis nos proximos trimestres.
Segundo a Companhia, as areas de Motores Comerciais/Domesticos e Tintas e Ver-
nizes demonstraram redu¢8es importantes nas entradas de novos pedidos na se-
gunda quinzena de marc¢o, apoés o inicio da pandemia da COVID-19.

Por fim, visando manter uma postura mais conservadora frente ao momento atual,
a Companhia deve preservar investimentos essenciais e em fase de finalizagdo, mas
seguindo o foco de ampliar a exposicao em segmentos digitais — vide as recentes
aquisi¢cdes de Inteligéncia Artificial com as startups BirminD e Mvisia.

® VALUATION

WEG negocia a 61 vezes lucros e 44 vezes EBITDA, acima da média historica apre-
sentada pela Companhia nos Ultimos 5 anos (26 vezes lucros e 20 vezes EBITDA).

Blended Forward P/E
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Blended Forward EV/EBITDA
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Alem disso, também negocia com prémio em relacao a grupos globais e locais
do setor.
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Weg (1}  Siemens (2) Prémio (1{2) ABB (3} Prémio (1/{3) Tupy{4) Prémio (1}{4)
PIE B1 18 239% 27 126% 11 455%

EVIEBITDA 44 14 214% 17 1508 T 209

Fonte: Nord Research

Apesar da Companhia apresentar excelentes fundamentos e boa capacidade de
crescimento nos resultados, principalmente no que se refere a atividade de Geracao,
Transmissdo e Distribuicao (GTD) voltada para o mercado local, assim como sélido
balanco para enfrentar os efeitos de choque de demanda em func¢do da pandemia e
posicionamento em diversas regides de atuacdo, entendemos que as suas A¢des
estao altamente precificadas nos patamares atuais e ja refletem os fatores
mencionados — o que nos leva, por ora, a preferir nomes que apresentam
maior margem de seguranca.

Isso ndo significa que a Acdo ndo possa continuar subindo e se valorizando, como
tem acontecido nos Ultimos meses. Acontece que quanto maiores sao os multiplos,
maior é a necessidade de que tudo dé certo. Ou seja, a margem de seguranca do
investimento praticamente ndo existe. Preferimos colocar nas recomendac¢8es de
compra empresas que sao mais “baratas” e que nao dependem de um cenario tdo
favoravel no futuro para se valorizarem.

Acompanhe os conteudos da Nord diariamente no seu e-mail. Enviamos opinides,
analises e recomendac¢8es para todos 0S N0SSOS INSCritos.

E se vocé ja tem uma carteira de investimentos (ou quer montar uma) dé uma olha-
da nos nossos planos de assinaturas. Temos séries para todos os perfis e todos
0s bolsos. Vocé ndo precisa escolher a¢cdes sozinho. Conte com a Nord para ajudar
VOCE.

Veja os planos disponiveis:

CONHECER OS PACOTES DE ASSINATURA DA NORD

Um abraco,
Guilherme Tiglia, CNPI
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https://produtos.nordresearch.com.br/?utm_source=pdfweg2020&utm_medium=relatorio&utm_campaign=nrd-me-pdfweg2020-20200714-vitrine

Em observancia aos Artigos 20 e 21 da Instru¢do CVM n° 598/2018, o Analista Guilherme Tiglia declara:

Que é o responsavel principal pelo contetido do presente Relatério de Analise;

Que as recomendac8es constantes no presente Relatério de Andlise refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais e
foram elaboradas de forma independente, inclusive com relacao a Nord Research;

Em observancia ao Artigo 22 da Instru¢do CVM n° 598/2018, a Nord Research esclarece:

1. Que oferece produtos contendo recomendacdes de investimento pautadas por diferentes estratégias e/ou elaborados por
diferentes Analistas. Dessa forma, é possivel que um mesmo valor mobilidrio encontre recomendacdes distintas em diferentes
produtos por nés oferecidos. As indicagdes do presente Relatério de Andlise, portanto, devem ser sempre consideradas
no contexto da estratégia que o norteia.
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