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Overview

No dia 20 de janeiro de 2022, publicamos um relatério completo
recomendando a compra de FRAS3, companhia listada na B3,
controlada pelo grupo Randon e atuante no segmento de autopecas.

Contudo, no més de abril, as agSes da companhia vém sofrendo uma

enorme queda de aproximadamente 24% até aqui.

Na semana passada, mais especificamente no dia 20/04, tivemos a
oportunidade de conversar com o Hemerson Fernando de Sousa, diretor
de Rl da companhia, sobre o movimento recente na cotagdo dos papéis,
bem como perspectivas futuras para a Fras-le.

Este documento traz os principais “takeaways” dessa conversa, bem
como a nossa posicdo em relagdo a recomendagdo anterior.
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https://lp.warren.com.br/hubfs/An%C3%A1lise/Fras-le%20-%20In%C3%ADcio%20de%20cobertura.pdf
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O motivo da queda

No dia 30 de margo de 2022, a companhia divulgou através de fato
relevante a intengdo de realizar um follow-on de 52,45 milhdes de

acgoes.

O objetivo da oferta subsequente de acdes é financiar a estratégia de
aquisicdes, com targets fora do Brasil, em mercados como México e
Europa, além de aumentar a capacidade produtiva e expandir os
investimentos em P&D na linha de smart composites e nanoparticulas
de nidbio e titanio.

Vale ressaltar que os papeis fecharam o més de marco acima do
patamar de RS 14,00, mas a janela de precificacdo desfavoravel e a
demanda enxuta contribuiram para que a precificagdo do follow-on, no
dia 07 de abril, ficasse em R$ 12,00 por agao.

0 mercado interpretou mal esse movimento, ndo ocorreu oferta
secundaria e o acionista controlador (Randon) acabou subscrevendo
mais agoes.

Mesmo assim, a empresa conseguiu trazer 28 novos fundos como
investidores, aumentando a base de acionistas.

Isso deve se refletir, ja no curto prazo, em uma maior liquidez diaria,
saindo de um patamar médio de negociagdo R$3 milhdes por dia para
algo em torno de R$ 10 a RS 15 milhdes.

Antes da oferta, o grupo Randon tinha 51,16% da companhia e agora
possui 52,57%. A familia Randon detinha 11,84% e agora passa a ter
13,03%.

Outros investidores institucionais relevantes como Previ, Petros e Gavea
Investimentos, que juntos somavam 19% das a¢des da empresa, ndo
participaram da oferta e, consequentemente, foram diluidos.

Outro detalhe importante é que a Gavea Investimentos deve vender a
totalidade da sua posi¢do de 3%, em um movimento que provavelmente
ja comecgou, dado o volume dos Gltimos pregdes.
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Conclusao

Entendemos que o mercado passa por um momento desafiador,
considerando o ambiente inflacionario, alta de juros e enorme averséo
ao risco. Nesse sentido, é natural a penalizagdo da companhia na sua
oferta subsequente de capitalizagdo.

Entretanto, apesar da precificacdo desfavoravel do follow-on, os
recursos permitirdo que a empresa dé continuidade ao ciclo de
aquisicdes, desenvolvimento de novas tecnologias e automagao de
processos.

A receita da Fras-le segue crescendo e, de acordo com dados
preliminares, ja avanca 10% em relagdo ao primeiro trimestre de 2021.

Embora as antecipagBes de custos ndo sejam mais possiveis, 0s precos
estejam equalizados e as margens provavelmente piorem no curto
prazo, os resultados devem seguir em linha com as Ultimas entregas e
com as nossas expectativas.

Sendo assim, reiteramos nossa posicio e mantemos a
recomendacio de compra de FRAS3, com preco alvo inicial de
R$16,47.

Vale ressaltar que esse tipo de oscilagdo em empresas de menor valor de
capitalizagdo faz parte da natureza do investimento e que nossa
recomendacdo sugere um horizonte de tempo mais dilatado (3a 5
anos). No longo prazo, os precos seguem os resultados das empresas.
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Os analistas de investimentos declaram que as opiniGes contidas 0 analista Frederico Nobre, CNPI-P 2745, declara que é responsavel pelo

neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais contelido deste relatério e que ele atende a todas as exigéncias da

sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram elaborados de Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e da Associacio dos Analistas e

forma independente e autdnoma, inclusive em relagdo a Warren. Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (APIMEC).O analista
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Aremuneragdo do(s) analista(s) de valores mobiliarios da Warren é objetos do presente relatério: FRAS3

indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negocios e

operagdes financeiras realizadas pela Warren e ndo estéo, direta ou Salvo disposicdo em contrario, os individuos listados neste relatério séo

indiretamente, relacionadas com as recomendagdes ou opinides analistas devidamente credenciados.

especificas expressas neste relatorio.

As remuneragdes dos analistas ndo se baseiam nas receitas de
outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas
oriundas dos negdcios e operagdes financeiras da Warren, suas
afiliadas e/ou subsidiarias como um todo.
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