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Neutra

A WEG Divulgou seu resultado do 42 Trimestre de 2020 com um
desempenho acima de nossas expectativas e do consenso do
mercado.

> Atualizamos nossa Recomendagd@o — Em virtude do desempenho no
4T20, revisamos nossas proje¢Oes de crescimento da empresa para os
proximos anos, refletindo um maior otimismo em relagdo a recuperagdo
econbmica global por projetos de infraestrutura nos EUA e na China.
Elevamos a recomendagdo sobre as a¢bes WEG de Venda para Neutra, com
novo preco alvo de RS 70,60.

> Financeiro - A receita liquida do quarto trimestre foi de RS 4,889 bilh0es,
crescimento de 29,4% na comparagdo com o Ultimo trimestre de 2019. O
lucro liquido por sua vez foi de RS 742,2 milhOes (+48,3% vs 4T19 e +15,2%
vs 3T20). O Retorno sobre o Capital Investido (ROIC), também apresentou
crescimento, e encerrou o ano de 2020 em 25,5%.

> QOperacional - O desempenho operacional foi impulsionado por uma
maior atividade econfmica no mercado interno brasileiro, com entregas
importantes para os segmentos de papel & celulose, 0leo & gas e mineragéo.
No mercado externo, destacamos o ganho de market share da WEG em
Motores Comerciais e Appliance no México e Estados Unidos.

Desempenho Financeiro & Premissas

Receita Liquida 13.347 7.470  21.837 6.204 31.445 37.734 5.281
Crescimento % 11,5% 30,9% 25,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
EBITDA 2.245 3.268 3964 4694 6.014 7.217 8.660
Margem EBITDA 16,8% 18,7% 182% 17,9% 19,1% 19,1% 19,1%
Lucro Liquido 1.615 2341 2929 3.635 4373 5259 6.322
Margem Liquida 12,2%  12,2% 13,0% 13,6% 15,6% 13,7% 13,7%
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Empresa: WEG
Ticker: WEGE3

Cap. Mercado: RS 181,95 bilhdes

Preco atual: RS 86,70 -24/02/2021

Preco alvo: RS 70,60 (WEGE3)

Cenarios

- Melhor cenario
(-2%)

85,00

Preco atual
86,70

Valor justo (-19%)
70,60

Pior cenario ( -43%)
49,10

WEGE3

(RS M) 2019 2020 2021E
EPS 15 1,1 1,4
P/E 568 77,9 623

Div. Liq. /EBITDA 0,5 -09 07
EV/EBITDA 30,7 52,9 436

Dividend Yield 1,4% 09% 1,1%
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Nossa analise sobre o resultado

A WEG surpreendeu mais uma vez e entregou resultados acima de nossas expectativas e do
consenso do mercado para o quarto trimestre de 2020. Identificamos nUmeros positivos em
todas as linhas do resultado, reflexo principalmente, de uma aprecia¢do do délar ante o real,
melhora da atividade econbmica, e de esfor¢os da companhia para controlar custos e elevar a
eficiéncia operacional.

Por consequéncia dos fatores descritos acima, a Receita Liquida da WEG foi de RS 4,8 bilhdes,
um avancgo de 29,4% em relagdo ao Ultimo trimestre de 2019. A contribui¢&o veio principalmente
do mercado interno de Equipamentos Eletroeletrbnicos Industriais, onde a forte demanda da
construgdo civil e do agronegOcio, além de entrega de projetos importantes, resultaram em uma
maior procura pelos produtos e solu¢fes da WEG no periodo.

Ajustado pelos efeitos de aquisi¢Oes recentes das empresas Geremia Redutores, PPI-Multitask,
V2COM, MVISIA e BirminD, a Receita Liquida apresentaria um crescimento menor, de 27,7%
sobre 0 4T19. Em outubro de 2020, a WEG também agregou as suas demonstrag¢@es financeiras
os nlmeros referentes a TGM Kanis Turbinen Gmb.

Imagem 1 Representatividade de cada segmento sobre a Receita Liquida da WEG no 4T20.
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Fonte: Demonstra¢des Financeiras WEG; Elaborado por: Alkin Research

Tabela 1 Crescimento da Receita Liquida por Segmento no 4T20 em relagdo ao 4T19

Segmento Mercado Interno Mercado Externo
Equipamentos Eletroeletronicos Industriais +59,0% +19,1%
Geracao, Transmissao e Distribuicao de Energia +17,6% +23,3%
Motores Comerciais e Appliance +49,7% +60,1%
Tintas e Vernizes +31,3% +80,2%

Fonte: Demonstragdes Financeiras WEG; Elaborado por: Alkin Research
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No segmento de equipamentos eletroeletrdnicos industriais, a WEG conseguiu ganhar
participa¢do de mercado em setores importantes, com forte demanda da agroindUstria e
construgdo civil. O periodo também marcou entregas importantes de projetos para os
segmentos de papel e celulose, mineracdo e Oleo e gés.

O lucro liquido no 4T20 por sua vez foi de RS 742,2 milhOes (+48,3% vs 4T19 e +15,2% vs 3T20).
O ROIC (Retorno Sobre o Capital Investido) acumulado nos Ultimos 12 meses, mostrou evolugdo
de 5,3 pontos percentuais em rela¢éo ao 4T19, atingindo 25,5%, como reflexo de um aumento
do Lucro Operacional ApGs Impostos, superior ao crescimento do capital empregado para capital
de giro e investimentos.

Percebemos como excelente o desempenho da WEG no Ultimo trimestre, refor¢ando a
importancia da diversificacdo geografica como diferencial para suportar a continuidade de bons
resultados. Em virtude dos nUmeros apresentados, revisamos nossas proje¢Oes de crescimento
da empresa para os proximos anos, refletindo um maior otimismo em rela¢do a recuperagdo
econOmica global por projetos de infraestrutura nos Estados unidos e na China.

Alteramos, portanto, nossa recomendacdo de Venda para Neutra, com novo prego alvo para as
acOes #WEGE3 de RS 70,60 (19% abaixo do fechamento de 24 de fevereiro de 2021).

Tabela 2 Desempenho da WEG no 4T20 em relagdo as estimativas da Alkin Research

RS M 4720 AR 4720 Real
Receita Liquida 3.858 4.889
EBITDA 637 981
Margem EBITDA 16,5% 20,1%
Capex 126 158
Lucro Liquido 498 762

Fonte: Demonstra¢Bes Financeiras WEG; Alkin Research
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Disclaimer

Este relatbrio foi elaborado e distribuido pela Alkin Research para uso exclusivo de de seus assinantes com o objetivo
de informar e auxiliar os investidores em suas decisOes de investimento, ndo constituindo oferta de compra ou venda
de nenhum titulo ou valor mobilidrio contido neste relatério.

Todo o conteldo, andlise e elaboragao deste relattrio foi feito sob a Otica da Instrucdo 598 da CVM, que regulamenta
a atividade do analista de valores mobilidrios e estabelece as diretrizes necessarias para que este produto seja
transparente e imparcial.

Conforme o artigo 20, paragrafo Unico da ICVM 598/2018, o analista responsavel, Anderson de Almeida Meneses,
detentor da certifica¢do CNPI n® 2362, declara-se responsavel pela recomendaGao proferida neste relatério de andlise.

De acordo com a exigéncia regulatbria do artigo 21 previsto na ICVM 598, de 18 de abril de 2018, o analista de valores
mobiliarios, responsavel principal por este relatério, declara:

(i) que as recomendacBes contidas neste relatOrio refletem Unica e exclusivamente sua opinido pessoal sobre a
companhia analisada e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e (ii) que as informac0es,
opinides, estimativas e proje¢des contidas neste documento referem-se & data presente e estéo sujeitas as mudancas,
ndo implicando necessariamente na obrigaGio de qualquer comunicagdo no sentido de atualiza¢&o ou revisdo com
respeito a tal mudanga.

Nos termos da CVM, o analista responsavel por este relatério, o faz respeitando as normas estabelecidas pela Comissdo
de Valores Mobiliarios na Instrucéo 598, Artigo 13.

Todas as informacdes utilizadas nesta publicagéo foram baseadas em informac0es pUblicas e de fontes consideradas
fidedignas. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis de diligéncia para verificar a qualidade e
verracidade das informagdes reportadas, a Alkin Research e os seus analistas ndo se responsabilizam por futuras e
eventuais reapresentacdes de informa¢Bes contébeis e financeiras das institui¢Oes.

A Alkin Research reserva-se ao direito de atualizar seus relatbrios e pregos-alvos em periodicidade que julgar
apropriada, com base nos desenvolvimentos com a empresa em questdo, o setor ou 0 mercado que possam ter um
impacto material nas visbes ou opinibes de pesquisa aqui expressas.

Reforgamos que o referido prego-alvo mencionado neste relatOrio ndo constitui promessa ou garantia, por parte do
analista responsavel e da Alkin Research, de que este sera alcangado em qualquer periodo de tempo. A institui¢ao
provedora deste conteldo busca a proteGao de capital e maximiza¢8o do patrimOnio em suas recomenda¢des, mas
exime-se da responsabilidade pela tomada de decisdo no investimento, a qual deve ser restrita ao investidor.

Este relatGrio é destinado exclusivamente aos assinantes da Alkin Research. A sua reproducdo ou distribuicdo ndo
autorizada, sob qualquer forma, no todo ou em parte, implicard em sangdes civeis e criminais cabiveis, incluindo a
obrigacéo de reparacdo de todas as perdas e danos causados, nos termos da Lei n°® 9.610/98 e de outras aplicaveis.
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