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CCR: Resultado 4722

16 de fevereiro de 2023

Por Renato Hallgren, CNPI
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CCR

Baixa alavancagem mitiga desafio de Capex a frente; neutro

A CCR apresentou o resultado do 4722, em nossa opinido, neutro. Destacamos no
trimestre o trafego dos segmentos de mobilidade urbana e aeroportos, que
apresentaram crescimento de demanda na comparacao anual de 22,5% e 16,9% no
periodo, respectivamente. No segmento de rodovias o crescimento do fluxo de
veiculos, na mesma base, foi de 1,0% a/a.

Destacamos a boa gestdo de caixa e endividamento da companhia para os préximos
trimestres. A alavancagem financeira em 2022 foi de 1,7x divida liquida/EBITDA,
que confere maior conforto para financiar suas obrigacdes de Capex.

A necessidade de investimentos em 2023 é de RS 8,4 bilhdes, sendo RS 3,4 bilhdes
no segmento de mobilidade urbana (destaque para Linhas 8 e 9 com RS 2,5
bilhdes) e RS 2,8 bilhdes nas rodovias (destaque para a concessdo RioSP com RS 1,2
bilhdo) e o restante em aeroportos, com RS 700 milhdes nos préximos trimestres.

A diversificacdo no portifélio da CCR permite capturar crescimento de curto prazo
no segmento de aeroportos, ja que este ainda opera com demanda 6,5% inferior ao
movimento observado no periodo pré pandemia. Enquanto isso, as rodovias ja
apresentam fluxo acima do observado no mesmo periodo.

Vale mencionar que a necessidade de financiamento no segmento de mobilidade
urbana conduziu a CCR a emitir RS 2,5 bilhdes em uma emissdo de debéntures de
infraestrutura verde, que contarad com a certificacdo de debénture sustentavel, cujos
recursos serao aplicados em transporte de baixa emissdo de carbono, reforcando os
aspectos de sustentabilidade ambiental da companhia.

Recomendagao e prego alvo. Mantivemos nossa recomendacéo de compra para 0s
papéis da CCRO3, com preco alvo de RS 20,50 para o final de 2023.

Ticker CCRO3 Recomendacao Compra
Variagdo 30 dias -3,4% Preco em 16-fev-2023 RS 10,90
Variacdo em 2023 +2,8% Preco-alvo 31-dez-2023 RS 20,5
Variagdo 12 meses -10,1% Potencial de Valorizagdo 88,1%
Minimo 12 meses RS 10,02

Maximo 12 meses RS 14,41

Fonte: Economatica e BB Investimentos
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CCRO3 vs IBOV
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Desempenho no 4T22
RS milhées 4T21 4722 a/a
Receita operacional liquida 2.835,2 3.281,0 15,7%
ERIT 600,6 623,3 3,8%
Margem EBIT (%) 21,2% 19,0% -2.2p.p.
EBITDA 1.467,0 1.057,5 -27,9%
Margem EBITDA (%) 51,7% 32,2% -19,5 p.p.
Lucro (prejuizo) liquido ajustado (133,2) (217,1) 63,0%
Div. Liq./EBITDA 3,0x 1,7x -1,3x

Fonte: CCR e BB Investimentos
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Disclaimer

Informagdes Relevantes

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

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a
tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como material
promocional, recomendac¢do, oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender
quaisquer titulos e valores mobilidrios 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 detalnamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
nao garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser
tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproduco,
distribuicao ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 22 da Resolucdo CVM 20/2021, o BB-Banco de Investimento S.A declara
que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relacdes 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 servicos 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 - A instituicdo pode possuir participagao acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1%
do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd 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 poderd 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 subsididrias, de
participagao acionaria no capital da Cielo S.A, companhia brasileira listada na bolsa de valores e
que pode deter, direta ou indiretamente, participacdes societdrias em outras companhias
listadas cobertas pelo BB—Banco de Investimento S.A.
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Disclaimer

Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

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

1 - As recomendacdes contidas neste relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais
sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e
autdébnoma, inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.
2 — Sua remuneracao € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo
recebem remuneracdo adicional por servicos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s)

objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio:

ltens

Analistas

Renato Hallgren X X

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

4 - O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente,
qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios
analisada(s) neste relatdrio.

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

6 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos
na aquisicdo, alienacdo ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s)
dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING

“RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econdmico-financeiros e diversos riscos a que
uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita
dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem.
“O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacdo de
Investimento.
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