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RANDON

Recomendacao: Compra

Preco Atual: 7,78

Em R$ milhoes 3708 3707 %
Receita Liquida 877,0 673,0 30,3%
Ebitda 161,9 107,2 51,0%

Margem EBITDA 18,5% 15,9% -
Lucro Liquido 60,8 422 43,9%

Balancgo Patrimonial

Ativo Circulante 1.476 1.147 28,7%
Ativo Realizavel de LP 94 89 6,1%
Ativo Permanente 724 536 35,1%
Passivo Circulante 710 622 14,0%
Passivo ELP e Part. M. 502 290 72.8%
Patriménio Liquido 786 614 28,1%

Indicadores

Caodigo
Cotagao

Min-Max (52 sem)

P/L
P/VPA
ROE Anualizado
FV/Ebitda
Div. Lig/Ebitda

Valor Merc. em R$ mi

RAPT4
7,78
5,05 -20,22
1.259
5,42x
1,59x
37,48%
2,8x
0,5x
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MAIS UMA VEZ MELHORA DE MARGENS

A Randon teve um 6timo resultado no 3T08, com melhora de
margens e aumento de volumes. A receita liquida da companhia
alcangou R$ 877,0 milhdes no trimestre, 30,3% superior a alcangada
no 3T07. As exportagdes cresceram 19,7% (em ddlar) ante o 3T07,
somando US$ 82,1 milhdes. A receita do mercado interno cresceu
47,8%. Os volumes fisicos cresceram em praticamente todas as linhas
de produtos, com destaque para Implementos (+47,6%), veiculos
especiais (+42,9%) e suspensodes (+37,1%). A companhia informou que
até o momento, ndo foram constatadas alteragbes na carteira de
pedidos em fungédo da crise internacional. A carteira de pedidos de
implementos encontra-se em torno de 4 meses de producao, acima da
média histérica.

Apesar dos maiores pregos das matérias-primas
(principalmente ago e petroquimicos), a Randon novamente apresentou
melhora de margens no trimestre. O lucro bruto cresceu 33,9%, para
R$ 243,9 milhdes, e a margem bruta cresceu 0,7 p.p., para 27,8%. Isso
se deve a repasses aos pregos efetuados pela empresa. As despesas
operacionais (R$ 98,3 milhdes) aumentaram 11,6% ante o 3T07, mas
cairam em termos de participagdo na receita liquida, de 13,1% no 3T07
para 11,2% no 3T08. O Ebitda somou R$ 161,9 milhdes no trimestre,
51% superior ao 3T07, e a margem Ebitda cresceu 2,6 p.p.,para 18,5%.

O resultado financeiro da Randon ficou negativo em R$ 29,8
milhdes no trimestre, em funcdo do efeito da apreciacdo do délar ao
final do trimestre sobre os passivos em moeda estrangeira. A empresa
possuia, em 30/09/08, uma exposicdo a derivativos de cambio da
ordem de US$ 73,9 milhdes, o que equivale a aproximadamente um
trimestre de exportacbes. Esses derivativos ndo tém carater
especulativo, e servem apenas como protecdo do fluxo de caixa para
suas exportagcbes. Na mesma data, a divida liquida da companhia
estava em R$ 255,4 milhdes, e a relagdo divida liquida/Ebitda era de
0,5x. Com os fortes volumes de vendas e receitas, a Randon teve um
lucro liquido de R$ 60,8 milhdes, 43,9% superior ao 3T07.

PERSPECTIVAS

A empresa informou que ainda ndo sofreu redugdes na carteira de
pedidos em fungao da crise internacional. Contudo, o desaquecimento
das principais economias do globo e a redugdo do crédito deve gerar
efeitos para a empresa, efeitos estes ainda nao passiveis de serem
mensurados. A empresa anunciou férias coletivas na segunda quinzena
de dezembro, o0 que também ocorreu em anos anteriores.

O IBGE prevé uma queda de 3,3% na produgéo de graos de 2009 em
comparagao com 2008, também em decorréncia da crise e da falta de
crédito. J& para 2008, a estimativa € de um crescimento de 9,4% ante
2007.

A Anfavea e a Fenabrave anunciaram redugdo de vendas totais de
veiculos em outubro, de 11,0% e 13,8% ante setembro,
respectivamente. Contudo, as vendas de caminhdes se mantiveram
estaveis ante setembro: +0,1% (Anfavea) e +0,5% (Fenabrave).

A alta do délar deve beneficiar as receitas de exportagdo da empresa
nos préximos trimestres.

PoNTOS PosITIvos

= Aumento de volumes e receita
. Melhora de margens apesar da pressao de custos no periodo

PONTOS NEGATIVOS

= Resultado financeiro prejudicado pelo délar
= Desaquecimento das economias com a crise pode afetar
atividades da companbhia.
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DEFINICOES DAS RECOMENDAGOES:

Compra: estima-se um alto potencial de valorizagéo para o prego das agoes.
Atrativo: estima-se um potencial moderado de valorizagdo para o preco das agdes.
Neutro: estima-se oscilagdes pouco expressivas para o prego das agoes.

Nao Atrativo: estima-se um potencial de queda para o preco das agoes.

Nossas indicagbes sdo de carater exclusivamente informativo, expressando opinibes pessoais baseadas em dados
fundamentalistas, de forma que ndo nos responsabilizamos por eventuais perdas de capital do investidor/leitor. A decisdo por
tipo de investimento é de responsabilidade do cliente. Os dados financeiros foram obtidos através de fontes disponiveis no
mercado financeiro, sendo que a Solidus se reserva o direito de fazer eventuais correcoes, sem prévio aviso. O relatoério foi

elaborado de forma independente e auténomo, inclusive em relagao a Solidus SA CCVM.

O analista responsavel pelo presente relatério declara que:

a) As sugestdes (recomendagdes) aqui mencionadas refletem Unica e exclusivamente opinides pessoais e foram elaboradas de
forma independente e autbnoma inclusive em relagéao a Solidus SA CCVM;

b) Nao mantém vinculo com qualquer pessoa natural que atue no dmbito das companhias cujos valores mobiliarios foram alvo

de analise no relatério divulgado;

c) A Solidus SA CCVM néao possui em suas carteiras administradas quantidade igual ou superior a 1% do capital social da

empresa analisada, e nao esta envolvida na aquisicao, alienagéo e intermediagao de tais valores mobiliarios no mercado;

d) N&o possui quantia igual ou superior a 5% de seu patriménio pessoal investido em agdes da empresa objeto de estudo, e ndo

esta envolvido na aquisigéo, alienacao e intermediacéo de tais valores mobiliarios no mercado;

e) Nao recebe ou recebeu remuneracdo por servicos prestados ou apresenta relacdbes comerciais com quaisquer das
companhias cujos valores mobiliarios foram alvo da andlise no relatério divulgado, ou pessoa natural ou pessoa juridica, fundo
ou universalidade de direitos, que atue representando o0 mesmo interesse desta companhia;

f) Sua remuneracao ou esquema de compensacao do qual é integrante ndo esta atrelado as precificacdes de quaisquer dos
valores mobiliarios emitidos por companhias analisadas no relatério. O analista esclarece que, assim como outros funcionarios
da SOLIDUS SA CCVM, recebe bonificagbes semestrais de acordo com o desempenho da SOLIDUS, mas a sua bonificagcdo
esta vinculada ao desempenho da Solidus e ndo com as indicagdes realizadas.
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