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Resultado trimestral

Movida

23 de fevereiro de 2021

4T20: Expanséo de margem, lucro recorde e disciplina financeira; positivo

A Movida apresentou um resultado positivo no 4T20, em nossa visdo. Os destaques no
trimestre foram: (i) frota de GTF com 47,2k carros, uma adi¢éo de 8,5k veiculos em
relagdo a 2019, e (ii) eficiéncia na operagdo de RAC, que apresentou forte expanséo na
tarifa média (R$ 84,4 versus R$70,3 no 3T20), combinada a taxa de ocupagéo recorde
de 84,4%. Por fim, o (iii) segmento de seminovos apresentou expanséo de ticket médio
em 11,4% a/a em 2020, com ticket trimestral médio de R$ 50,1 mil no 4T20 e margem
EBITDA de 11,7% no 4T20 (3,7% em 2020), colocando a companhia em um patamar de
alta performance tanto nas divisdes de locagdo quanto no segmento de venda de
usados, este que foi o “Calcanhar de Aquiles” da Movida por um longo periodo desde o
seu IPO.

Desempenho das agdes. A Movida esta sendo negociada a um multiplo EV/EBITDA
21e de 7,0x contra 17,5x da Localiza, em linha com o histérico de desconto entre as
companhias. Nos ultimos doze meses, o pre¢o das a¢des da Movida caiu 12,8%,
enquanto as concorrentes Localiza e Unidas apresentaram altas de 13,0% e 8,2%,
respectivamente. A valorizacao dos pares se deve, em parte, ao anuncio de combinagéo
de negdcios entre as duas companhias e, principalmente, em funcao da recuperacéo de
margens e volume de negdcios no segundo semestre de 2020.

Em marco do ano passado, em decorréncia da pandemia, a Movida prudencialmente
realizou um impairment de R$ 246 milhdes. Ao longo de 2020, foram consumidos

R$ 137 milhdes e, em funcéo da rapida recuperagéo nas divises de locagdo e venda
de seminovos, foram revertidos R$ 68 milh6es no 4720, mantendo-se ainda R$ 41
milhdes de saldo remanescente. Como efeito positivo da reversdo de R$ 68 milhdes, o
lucro liquido foi de R$ 138,7 milhdes no 4T20 (+64,9% a/a). A alavancagem financeira
encerrou o Ultimo trimestre do ano com 2,7x de Divida Liquida/EBITDA, com destaque
para o saldo de R$ 1,7 bilhdo em caixa.

Considerando que o segmento de Seminovos ja € um desafio superado para a
companbhia, acreditamos que as a¢des da Movida poderdo apresentar uma recuperacao
a frente. Além de estar extremamente descontada frente aos pares, acreditamos que a
Movida podera capturar maiores oportunidades no mercado de locagéo e venda de
seminovos, em um momento que as duas principais concorrentes terdo que conduzir o
processo de fusdo, o que devera consumir parte da estratégia de crescimento das
companhias ao longo de 2021.

A Movida também deve se beneficiar da recuperagéo do setor de locagéo de veiculos
no Brasil ja refletida nos numeros do 4T20. Vale mencionar a provavel incorporacéo da
frota de GTF (+17,3k veiculos) da coligada CS Brasil/Grupo Simpar, que devera
destravar valor no valuation da companhia. Com isso, reforcamos nossa
recomendacdo de Compra para os papéis da Movida, com preco alvo de R$ 22,5
para a MOVI3, que representa um potencial de valorizagéo de 19,7% em 2021
considerando o preco de fechamento da agdo no pregdo de ontem (22/02/2021).

Principais destaques financeiros no 4720 na tabela a seguir:

Recomendagéo Compra
Precgo Alvo - 2021E 22,5
Preco da agéo - 22/02/2021 18,8

Potencial de Valorizagéo

19,7%

em 22/02/2021

100

Valor de mercado R$ milhdes 5.588
Variacdo 1 més % -4,3%
Variacdo 12 meses % -12,8%
Variacdo 2021 % -8,3%
Min. 52 semanas R$ 7,0
Max. 52 semanas R$ 21,9
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Fonte: Economatica

2021e  2022e

EV/EBITDA
P/L
LPA

7,0 5,9
24,2 22,8
0,93 0,93

R$ milhdes 4T20 4T19 ala
Receita Liquida 990,7 1.000,5 -1,0%
EBIT 220,1 158,5 +38,9%
Margem EBIT 44,0% 34, 7% +9,3 p.p.
EBITDA 305,3 262,5 16,3%
Margem EBITDA 61,1% 57,5% +3,6 p.p.
Lucro Liquido 138,7 84,1 64,9%

Fonte: Movida, Economatica e BB Investimentos
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INFORMAGOES RELEVANTES

Este € um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informagdes e opinies aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informagdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas
as medidas razoaveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-
Bl ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas informagdes. Todas as
opinides, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores
mobiliarios (“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de mudangas que possam afetar as projecées
da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer comunicagéo no sentido de atualizagéo ou revisdo com respeito a tal
mudanca. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes formas de céalculo e/ou ajustes.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisé@o de investimento. N&o €, e ndo deve
ser interpretado como material promocional, recomendacéo, oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores
mobiliarios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos
dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais
estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade passada néo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante
o lucro e ndo se responsabiliza por decisfes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informag8es divulgadas nesse material.
E vedada a reproducéo, distribuicio ou publicagio deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da ICVM 598, o BB-Banco de Investimento S.A declara que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servigos 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 (“Grupo”) pode ser remunerado por servi¢os 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).

2 - Ainstituicdo pode possuir participacéo aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), mas
podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir
participacdo 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.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participagdo acionaria no capital da Cielo S.A,
companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode deter, direta ou indiretamente, participa¢ées societarias em outras companhias listadas
cobertas pelo BB—-Banco de Investimento S.A.

Declaracdes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragédo deste relatério declara(m) que:

1 - As recomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e
foram elaboradas de forma independente e autdnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneracéo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneragé&o adicional por servigos
prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do relatério de analise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagao a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatorio:

. Itens
Analistas

3 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores
mobiliarios de emisséo da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatério.

4 —O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relagao a(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatério.

5 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste
relatorio.

6 - O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, estéo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisi¢éo, alienagdo ou intermediacao de valores
mobiliarios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatério.

RATING
“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituigdo financeira ou captagao de

recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor
néo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacao de Investimento.
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