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Braskem: Resultado 4722
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Braskem

4T22: redugao de spreads petroquimicos e menor demanda
colaboram para EBITDA negativo no trimestre

O consenso de mercado ja projetava ndmeros fracos para o0 4722 da Braskem, mas
os dados reportados surpreenderam para baixo. O EBITDA recorrente veio negativo
em RS 168 milhdes, ante uma projecdo positiva de RS 615 milhdes. Os resultados
foram afetados pelos menores spreads internacionais de produtos petroquimicos, ja
que o setor segue com a demanda por resinas reduzida, além de estoques globais
em patamares mais altos. A companhia aponta que espera um cenario de spreads
ainda em baixa em 2023, mas com recuperagao em 2024 e 2025, ja que a partir de
2024 nao ha previsdo de novas entradas operacionais significativas, algo que
ocorreu de modo mais relevante em 2022 e ainda deve ocorrer em 2023. A
reducdo ocorrida no EBITDA levou o indicador divida liquida/EBITDA a 2,4x, ante
1,6x, e entendemos que esse indicador ainda deve subir no préximo trimestre.
Porém, a companhia mantém relevante posicdo de caixa, em USS 2,8 bilhdes,
suficiente para fazer frente as dividas pelos proximos 60 meses, dado que a maior
parte (96%) do endividamento é de longo prazo.

Do lado positivo do resultado, mencionamos as vendas recordes de PE verde e a
boa geracao de caixa no trimestre, de RS 922 milhdes (antes dos pagamentos
referentes ao evento geoldgico de Alagoas), favorecida pela melhoria no capital de
giro. No ano, a geracdo de caixa atingiu RS 6 bilhdes, sendo RS 3,3 bilhdes apds os
RS 2,7 bilhdes em pagamentos referentes ao caso de Alagoas.

Ticker BRKM5 Recomendacao Neutra
Varia¢do 30 dias -13,1% Precoem 22-mar-2023 17,50
Variagdo em 2023 -24,6% Preco-alvo 31-dez-2023 RS 48,00
Variacdo 12 meses -62,6% Potencial de Valorizagdo 174,3%
Minimo 12 meses 17,50 Valor de mercado (RS bilhdes) 14,9
Méximo 12 meses 47,83

Fonte: Bloomberg e BB Investimentos
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Fonte: Bloomberg e BB Investimentos

Desempenho por regido. No Brasil, o EBITDA ficou negativo em RS 168 milhdes, 76%
menor em relacdo ao 3722, com menor volume de venda de resinas e de principais
quimicos, além de menores spreads de PE, PP e PVC, além de provisées ndo caixa
no valor de RS 127 milhdes. Nos Estados Unidos e Europa, o EBITDA atingiu RS 79
milhdes, uma diminuicdo de 76% t/t e de 95% a/a, dado o menor volume de
vendas de PP na Europa (-3% a/a) e o menor preco do PP em ambas regides. O
volume de vendas de PP nos Estados Unidos teve uma elevacdo de 3% a/a, com uso
do hub logistico de Charleston para reforcar a estratégia de exportac¢do. Ja no
México, o EBITDA ficou negativo em RS 174 milhdes, como consequéncia de menor
spread internacional de PE, maior preco de gas natural no mercado internacional e
menor volume de vendas de PE. Para conferir nossos comentérios sobre os dados
operacionais do trimestre, publicados no inicio de marc¢o, clique aqui.

Em suma, este foi um trimestre muito ruim para a companhia em todas as regides,
sendo possivel o inicio de uma recuperacao a partir do 2523, mas um ciclo de
elevagao mais consistente nos spreads nao é esperado antes de 2024. O dilema do
investimento em uma companhia ciclica como a Braskem esta na entrada em um
momento de baixa, mas com perspectivas de recuperacao, o que ainda ndo esta
sinalizado no curto prazo. Por ora, vemos que o ciclo de baixa vem ocorrendo de
modo mais intenso do que o inicialmente esperado, com a desaceleracéo chinesa e
as incertezas sobre a economia americana influenciando nas expectativas de maior
equilibrio entre oferta e demanda petroquimica.
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https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/BRKM5PV4T22.pdf
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Destaques

RS milhdes 4722 t/t a/a 2022 a/a
Receita Liquida 18.990 -25,2% -32,7% 96.519 -8,6%
Lucro Bruto -78 -103,5% -101,2% 11.360 -64,6%
Margem Bruta (%) -0,4% -9,2 pp -24,2 pp 11,8% -18,6 pp
EBITDA Ajustado -168 -108,5% -102,7% 10.571 -65,1%
Margem EBITDA A]. (%) -0,9% -8,6 pp -23,3pp 11,0% -17,8 pp
Lucro liquido -1.710 55,0% -422,6% -335 -102,4%
Margem liquida (%) -9,0% -4,7 pp -10,9 pp -0,3% -13,6 pp

Fonte: Braskem e BB Investimentos

BB Investimentos



............

2

Z.
=
=
-
lli%

Siga os conteudos
do BB Investimentos
nas redes sociais.

. ’ @
Cligue em cada icone para acessar. @7

Playlist

BB | Economia e Mercado

Canal Podcast

BB | Empreendedorismo e Negdcios
bb.com.br/analises
@ bb.com.br/carteirasugerida

............


https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://www.bb.com.br/analises
https://www.bb.com.br/carteirassugeridas
https://www.bb.com.br/carteirassugeridas
https://www.bb.com.br/analises

2

Disclaimer

Informacdes 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 informac®es 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 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).

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 participacao 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 mobilidrios 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 societarias 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 é 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:

Itens

Analistas

Daniel Cobucci 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 intermediagdo 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.

BB Investimentos
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