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Perfil da lochpe-Maxion

v’ Holding controladora de empresas fabricantes de autopecas e
equipamentos ferroviarios

v' Lideranca na maioria das linhas de produtos

v Base para exportacao
o Tecnologia atualizada
o Qualidade
= Preco competitivo

v Resultado operacional dentro dos padroes internacionais

v’ Estrutura de capital ajustada
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Perfil da lochpe-Maxion

v’ 3 unidades fabris
= Cruzeiro - SP (2)
= Contagem - MG

v Controle societario compartilhado
= Companhia lochpe
- BNDESPAR
o Bradesco
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Perfil da lochpe-Maxion

|
Bradesco Companhia lochpe BNDESPAR Outros
Total 11,1% 21,8% 48,2% 18,9%
Votante 18,8% 56,3% 21,8% 3,1%
Preferencial 7,0% 3,5% 62,2% 27,3%
lochpe-Maxion S.A.
Tecob - lochpe Holdings

2

50%

Maxion Componentes
Estruturais Ltda.

Amsted -Maxion Fundicao
e Equip. Ferrov. S.A.

Maxion Componentes
Automotivos S.A.

2.216

Numero de Funcionarios

Total Consolidado 4.140

1.774

Amsted
Industries

(50%)

1.021
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POSICIONAMENTO
ESTRATEGICO
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Posicionamento Estratégico

Constante melhora do desempenho operacional,

% das vendas liquidas 21% 22% 22% Lucro
Bruto
17% Ebitda

19%

11% 10% 11%  Ebit

6%

Resslade
o | perac
1998 1999 2000 2001 2002 3T03
Relacéo Divida Liquida / LTM(*)
EBITDA 4,4 3,6 2,2 1,1 15 1,1
I -]

(*) 3TO3 LTM = dltimos 12 meses IOCHPE-MAXION




Posicionamento Estratégico

Constante melhora do desempenho operacional,

|
% das vendas liquidas 21% 22% 22% Lucro
19% 9 Bruto
° 17% Ebitda
11% 10% 11%  Ebit
6%
o, Resultado
-1% /. % Operacao
I
1998 1999 2000 2001 2002 3T03
Relacéo Divida Liquida / LTM(*)
EBITDA 4,4 3,6 2,2 1,1 1,5 1,1
I -]

(*) 3TO3 LTM = dltimos 12 meses IOCHPE-MAXION




Posicionamento Estratégico

Através de uma estratégia de crescimento,

v AquisicBes de ativos em linhas de negdcio existentes
o Vendas adicionais de R$ 8,9 milh6es no 9MO03 vs. 9M02

v Conquista de novos contratos no mercado local
o VVendas adicionais de R$ 92,9 milhdes no 9MO03 vs. 9M02

v Crescimento efetivo das exportacoes
o Vendas adicionais de US$ 6,8 milhdes (R$ 27,8 milhdes) no
9M03 vs 9MO02

- ____O<
IOCHPE-MAXION




Posicionamento Estratégico

Vendas Liquidas

|
900,0 -
770,7
Aquisicdes
615,4 624,0 Ativos Batz 604,2
Ativos Borlem
600,0 -+
300,0 A
0,0 T T T
1998 1999 2000 2001 2002 3TO3 LTM
Alienacfes Alienacdes Alienaces Alienacbes
I. M. Ohio 50% Amsted-Maxion + 50% Maxion Maxion Nacam
) Motores
50% Maxion

Motores

[ O
(*) 3TO3 LTM = Gltimos 12 meses IOCHPE-MAXION




Posicionamento Estratégico

combinado a manutencao de uma estrutura de capital ajustada.

5 6 Relacao Divida Liquida / LTM EBITDA

4,4

1997 1998 1999 2000 2001 2002 3T03
LTM(*)

I =]
(*) 3TO3 LTM = dltimos 12 meses IOCHPE-MAXION




Posicionamento Estratégico

Participacao por Empresa na Receita Liquida Consolidada

9MO03 - R$ 494,9 MM

Maxion

Comp.

Autom.
16%

Amsted-
Maxion
24%

Maxion

Comp.

Estrut.
60%

(*) Maxion Nacam vendida em Set/02

oM02 - R$ 301,9 MM

Maxion

Comp.

Autom’ Maxion

23% Nacam
& 4%

Amsted-
Maxion
15%

Maxion

Comp.

Estrut.
58%
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INDUSTRIA
AUTOMOBILISTICA
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Industria Automobilistica

A producao brasileira de veiculos apresentou a seguinte

evolucao, nos primeiros noves meses e terceiro trimestre.
|

Producao Nacional - mil unidades

Var%
OMO03 oOM02 Var% 3T03/3T02
v Automoveis 1.105,7 1.110,8 (0,5%) (5,2%)
v Utilitarios 154,5 136,2 13,4% 27,5%
v Caminhdes 57,5 52,4 9,8% 13,6%
v Onibus 19,9 18,5 7,7% 25,5%
v Maquinas
Agricolas 44,1 38,8 13,7% 15,1%
Fonte : Anfavea
. ____O<
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Industria Automobilistica

Producao Total de Autoveiculos

I
5 950 MILHARES DE UNIDADES
| BRASIL
2.070
2.000 \
1818
_ #1812, 1795 +1795

1.750 :

1.691 )
1.586
1.500

1.250
1.000 | | | | | | |
1.997 1.998 1.999 2.000 2.001 2.002 3T03 2003E
LTM
Fonte : Anfavea e Sindipecas R -
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Industria Automobilistica

Producdo de Automaoveis e Utilitarios

MILHARES DE UNIDADES
680 BRASIL

1.495
200 .

1.274
g o— 1351

— +1500
1505. AUTOMOVEIS

302,5

o 100 O
\.\./

171, 179,5 180,0

UTILITARIOS

1.997 1.998 1.999 2.000 2.001 2002 3TO3LTM

Fonte : Anfavea e Sindipecas R -
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Industria Automobilistica

Producdo de Caminhdes, Onibus e Maquinas Agricolas

MILHARES DE UNIDADES
BRASIL

73 CAMINHOES

8,2 ONIBUS
15 : , : 24,1
14,9
| | | | | |
1.997 1.998 1.999 2.000 2.001 2002 3TO3LTM
Fonte : Anfavea e Sindipecas I - =)
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EMPRESAS
CONTROLADAS

INDUSTRIA
AUTOMOBILISTICA
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Empresas Controladas

MAXION COMPONENTES ESTRUTURAIS

ke : |:
el : B ['{

Maxion

Comp.

Estrut.
60%

Receita : R$ 295,3 MM — 9MO03
R$ 174,9 MM — 9MO02
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - CHASSIS

Produtos Segmentos de Atuagao
= Chassis completos = Caminhdes
o Longarinas = Onibus
o Travessas = Utilitarios
= Estampados = Tratores
o Carros
- ____O<
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - CHASSIS

Participacao de Mercado

9MO03 9M02

DANA/

DANA / OUTROS
OUTROS 25%
21%

MAXION
79%

MAXION

75%
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - CHASSIS

Receita Liguida por Cliente

OMO03 - R$ 153,0 MM

DANA SCANIA
FORD 2% 5%  OUTROS

56 ‘U 10%
EXPORT. Q
9%
GENERAL
MOTORS
12%
vom@
WAGEN

25%

DAIMLER
CHRYSLER
29%

OM02 - R$ 93,0 MM

DANASCAON'A OUTROS
a0 S 15%

BRI

EXPORT
9% DAIMLER
CHRYSLER

22%

GM

16%‘
VOLKS
WAGEN

26%
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - CHASSIS

NOVOS CONTRATOS: R$ 9,8 MM Anuais

CHASSIS Pais Inicio de Vendas Anuais
Producao R$ MM
Longarinas - Workhorse EUA Set.03 5,4
Longarinas - John Deere Brasil Jun.03 1,7
Travessas - lveco Brasil Nov.02 0,9
Estampados - Streparava - Tier 2 lveco Brasil Set.03 0,9
Longarinas - Jacto Brasil Jun.03 0,9
I -]
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - RODAS

Produtos Segmentos de Atuacao

= Rodas Rodoviarias o Caminhoes

o Rodas Fora-de-Estrada = Onibus

o Rodas Agricolas o Maquinas Agricolas
o Veiculos Fora-de-

Estrada
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - RODAS

Participacao de Mercado

9MO03 9M02

BORLEM
44%
BORLEM
34%
MAXION
56%

. ___O<
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MAXION
66%




Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - RODAS

Receita Liguida por Cliente

OMO03 - R$ 142,3 MM

DAIMLER
CHRYSLER
SCANIA 59, VOLVO

6% 4%

VOLKS OUTROS

WAGEN 6%
12%

i

TRATORES
27%

REPOSICAO

EXPORT.

OMO02 - R$ 81,9 MM

DAIMLER
SCANIA - cHRYSLER
4% 8%  VOLVO

0 OUTROS
2%
REPO
SICAO
16%
TRATORES
21%

EXPORT.
35%
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Estruturais - RODAS

NOVOS CONTRATOS: R$ 37,1 MM Anuais

RODAS Pais Inicio de Vendas Anuais
Producéo R$ MM
GKN Europa/E.U.A. Set.03 15,7
Accuride E.UA. Dez.02 9,1
Tredcor Africa do Sul Dez.02 2,9
AGCO Brasil Jun.03 15
Dunlop Africa do Sul Jun.04 1,5
Henred-Fruehalf Africa do Sul Mar.03 1,3
MCI - Motor Canada Abr.03 1,3
John Deere Brasil Jul.03 1,1
Insak Cingapura Jun.03 1,0
Continental Alemanha Jun.03 0,7
SPHF Marrocos Fev.03 0,6
Thai Boss Tailandia Abr.03 0,4
I =]
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Empresas Controladas

MAXION COMPONENTES AUTOMOTIVOS

Maxion
Comp.

Autom.
16%

Receita : R$ 81,7 MM — 9MO03
R$ 70,7 MM — 9MO02
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Automotivos

Produtos

Segmentos de Atuacao

o Levantadores de vidro
o Fechos
o Fechaduras

o Macanetas, Cilindros e Chaves
(MCC)

o Alavancas de freio de mao
o Pedaleiras
o Macacos

= Bombas de agua e 6leo

o Automoveis

o Caminhdes
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Automotivos

Participacédo de Mercado

Principais Produtos 9MO03 9MO02

Levantadores de vidro 43% 41%

Alavancas de freio de

~ 46% 42%
mao
Fechaduras 10% 16%
Macanetas / Cilindros /
Chaves (MCC) 10% 7%
Macacos 15% 10%
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Empresas Controladas

Maxion Componentes Automotivos

Receita Liguida por Cliente

OMO03 - R$ 81,7 MM 9M02 - R$ 70,7 MM
OUTROS o
o o "1o%.

REPO ﬂ
SI(;AO .
8% FIAT EFPA%
2904 ¢ FIAT
15% -,
SAS
12%
0,

IOCHPE-MAXION




Empresas Controladas

Maxion Componentes Automotivos

NOVOS CONTRATOS: R$ 11,4 MM Anuais

Modelo Produto Inicio de Vendas Anuais
Producao R$ MM
Gol - VW oeanetas. Cilindros e Jan.03 5,0
Acello - DaimlerChrysler|Lev. Vidros / Prensados Jun.03 1,4
Ecosport - Ford Lev. Vidros Mar.03 3,2
Fox - VW Macacos Out.03 0,9
Celta- GM Lev. Vidros Fev.04 0,5
Doblo - Fiat Lev. Vidros Mar.03 0,4
I =]
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INDUSTRIA
FERROVIARIA
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Industria Ferroviaria

A venda de equipamentos ferroviarios no Brasil apresentou a

seguinte evolucao,
|

Venda - Mercado Nacional

oOMO03 9MO02 Var%
v Vagoes — unid. 1.339 214 526%
v Rodas ferroviarias — unid. 45.430 39.407 15%

v Fundidos ferroviarios — ton. 9.654 4.716 105%
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Industria Ferroviaria

como resultado do grande pedido realizado pela Companhia
Vale do Rio Doce ao final de 2002,

Contrato 2002 - Companhia Vale do Rio Doce

v 1.886 vagoes ferroviarios (1.326 entregues entre dez/2002 e set/2003)
v Prazo de entrega : Dez/2002 a Dez/2003

v'Vendas liquidas: R$ 207,2 milhdes
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Industria Ferroviaria

e seguira aquecido em 2004 devido ao novo pedido realizado

pela Companhia Vale do Rio Doce em outubro de 2003.
|

Novo Contrato

v 1.667 vagoes ferroviarios
v Prazo de entrega : Jan/2004 a Jun/2004

v'Vendas liquidas: cerca de R$ 200 milhdes
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EMPRESA
CONTROLADA

INDUSTRIA
FERROVIARIA
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Empresas Controladas

AMSTED-MAXION

Amsted-
Maxion
24%

L

Vendas : R$ 118,0 MM — 9MO03 (*)
R$ 44,1 MM — 9MO02 (*)

I <)
IOCHPE-MAXION

(*) refere-se a 50% do faturamento total da empresa de R$ 235,9 MM em 2003 e R$ 88,2 MM em 2002




Empresas Controladas

Amsted-Maxion

Produtos Segmentos de Atuacao
« Rodas Ferroviarias o Equipamentos Ferroviarios
= Vagdes Ferroviarios = Caminhoes
= Fundidos Ferroviarios = Equipamentos Fora-de-
» Fundidos Rodoviarios Estrada
= Fundidos Industriais o Equipamentos de Mineracao
o<
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Empresas Controladas

Amsted-Maxion

Participacao de Mercado

Principais Produtos

Vagoes Ferroviarios

Rodas Ferroviarias

Fundidos Ferroviarios

Fundidos Industriais

9MO03

100%

60%

80%

60%

9MO02

96%

60%

80%

60%
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Empresas Controladas

Amsted-Maxion

Vendas por Cliente

OMO03 - R$ 118,0 MM (*) OMO02 - R$ 44,1 MM (*)
EXlzgzct))/?T' CAT FCA 'VéF;/OS Qi

2206
FCA 0% ‘
3% CAT
MRS 10%
2%
EXPORT.
35%

(*) refere-se a 50% do faturamento total da empresa de R$ 235,9MM (9M03) e R$ 88,2MM (9MO02)

@5%

CVRD
24%
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Empresas Controladas

Amsted-Maxion

CONTRATOS

Novos contratos “spot” - R$ 200,0 milhGes
= CVRD - 1.667 vagoes

Carteira anterior “spot” - R$ 67,8 milhdes

= CVRD - 560 vagdes - R$ 59,7 MM

= Mineragéo Serra do Sossego (CVRD) — 22 vagbes — R$ 2,5 MM
o ALL/Coinbra — 10 vagbes - R$ 1,5 MM

o CVRD/FCA/ALL-4.164 rodas - R$ 4,1 MM

- ____O<
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Empresas Controladas

Amsted-Maxion

CONTRATOS

Contratos recorrentes - R$ 48,2 milhdes por ano
= ASF-Amsted (EUA) — cunhas de friccdo e ponteira - R$ 17,0MM
= ConMet-Amsted (EUA) - base da quinta-roda - R$ 5,6 MM
o Caterpillar (Brasil) - pecas para tratores - R$ 14,6 MM
o Caterpillar (EUA) - pecas para tratores - R$ 5,1MM
= Metso (Franca) - pecas britadores - R$ 1,8MM
o Komatsu / Meritor / CNH (EUA e Italia) - fundidos industriais - R$ 2,7MM
= Qutros (Canada) - pecas de mineragao - R$ 1,4 MM

- ____O<
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CONSOLIDADO



lochpe-Maxion - Consolidado

Vendas por Cliente

9MO03 - R$ 494,9 MM

Repo Scania Fordsas
sicalo 3% 3% 2% 06

Fiat % "[] 9%

5%
Tratores
8%
GM
8%
Export.
16%

CVRD
16%

Daimle@
Chrysler

10%

Volkswage

15%

9MO02 - R$ 301,9 MM

Scania Ford Qutros

204 4% 13%
WL
/.

Reposicéo
8%

Fiat
11%
Export.
Tratores ' LLEw
6%
GM
11%
Volkswagen
Daimler 15%
Chrysler
% O
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lochpe-Maxion - Consolidado

Vendas por Segmento

Clientes 9MO03 9MO02

Montadoras instaladas no pais 65% 73%

- Onibus, caminhdes e comerciais leves 49% 46%

- Automoveis 16% 27%
Operadoras ferroviarias brasileiras 19% 10%
Exportacoes 16% 17%

I -]
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lochpe-Maxion - Consolidado

Exportacdes por segmento

9MO03
US$ 25,0 MM / R$ 80,4 MM

COMP.
AUTOM.
2%

EQUIP.
FERROV.
28%
RODAS
RODOVIA
RIAS

52%
CHASSIS
18%

Importacbes 9MO03
US$ 6,5 MM / R$ 20,9 MM

9MO02
US$ 18,2 MM / R$ 52,6 MM

COMP.
AUTOM.
1%

EQUIP.
FERROV.

28%
CHASSIS ::

15%

RODAS
RODO
VIARIAS
56%

Importagdes - 9M02
US$ 8,4 MM / R$ 24,3 MM
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lochpe-Maxion - Consolidado

ExportacOes por regiao

9MO03
US$ 25,0 MM / R$ 80,4 MM

AFRICA /
OR.

MEDIO
17%
EUROPA

ASIA /
OCEANIA

AM ERICA
LATINA
15%
CANADA

MEXICO 17%
2%

Nafta : 57% / Alca: 72%

8% E.UA.
38%

o9MO02
US$ 18,2 MM / R$ 52,6 MM
AFRICA /
OR.
MEDIO
15%
EUROPA
7%
ASIA / Q E.U.A.

OCEANIA D 40%
5%

AMERICA
LATINA
12%

4% 17%

Nafta : 61% / Alca: 73%
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lochpe-Maxion - Consolidado

Demonstracao de Resultado 3° Trimestre

|

2003 2002
Vendas liquidas 184.041 107.075
(-) Custo dos produtos vendidos (145.015) (82.325)
Lucro bruto 39.026 24.750
21,2% 23,1%

DESPESAS OPERACIONAIS
Despesas com vendas (12.815) (9.361)
Despesas administrativas e gerais (8.482) (7.306)
Outras operacionais (b11) 475
(21..808) (16.192)
Resultado antes das despesas financeiras 17.218 8.558
9,4% 8,0%
Despesas financeiras liquidas (9.975) (15.907)
Resultado operacional 7.243 (7.349)
Resultado nao operacional (2.442) 7.871
Resultado antes do IR/CS e participacdes 4.801 522
Impostos (IR/CS) e participacdes (5.930) (262)
Resultado liquido (1.129) 260
EBITDA 25.298 17.171
13,7% 16,0%
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lochpe-Maxion - Consolidado

Demonstracao de Resultado 9 Meses
|

2003 2002

Vendas liquidas 494 .905 301.925
(-) Custo dos produtos vendidos (387.632) (239.316)
Lucro bruto 107.273 62.609
21,7% 20,7%

DESPESAS OPERACIONAIS

Despesas com vendas (32.625) (21.845)
Despesas administrativas e gerais (24.077) (21.432)
Outras operacionais (1.226) 1.352
(57.928) (41.925)

Resultado antes das despesas financeiras 49.345 20.684
10,0%0 6,9%0

Despesas financeiras liquidas (29.160) (35.481)
Resultado operacional 20.185 (14.797)
Resultado nao operacional (2.499) 6.577
Resultado antes do IR/CS e participacdes 17.686 (8.220)
Impostos (IR/CS) e participacoes (14.886) 4a.e672)
Resultado liquido 2.800 (12.892)
EBITDA 73.722 45.121
14,9%0 14,9%0
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lochpe-Maxion - Consolidado

Divida Liguida - R$ milhdes

I
—
300 -
250
217
208
- =5 195
2004 w B
130,3
150- '~ 115,1
105,7 & —
100 65,1
. ﬂ
O | | HI | HI ‘ T HI | HI | H'I ‘II HI ‘HI
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2703 3T03
Endiv. / PL 1,3 1,5 1,0 1,2 1,2 0,4 0,7 0,8 0,7
Endiv./EBITDA LTM n/m 5.6 4.4 3,6 2.2 1,1 1,5 1,4 1,1

Endiv./Vendas LTM 64% 44% 28% 34% 31% 17% 26% 25% 19%
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lochpe-Maxion - Consolidado

Endividamento por Modalidade - Set 2003 - R$ milhdes

I
CURTO  LONGO
MODALIDADE PRAZO PRAZO TOTAL
Debéntures 20,1 24,5 44,6
Trade Finance /ACC /Res. 2770 55,4 4,0 59,4
Finame / BNDES / BDMG / EXIM 14,2 9,7 23,9
Empréstimos em Moeda do Pais 8,5 8,5
98,2 38,2 136,4
(-) Caixa 16,8 4,5 21,3
Endividamento Liquido 81,4 33,7 115,1
I =]
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lochpe-Maxion - Consolidado

Endividamento Bancario Bruto por Indexador

Set 2003 - R$ 136,4 MM - % s/ Total

Outros
TILP 4%
8%
Qﬂ INPC

Délar 33%
19%

CDI :: IGPM

29% 7%
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lochpe-Maxion - Consolidado

ExEosiEéo cambial consolidada - Set/03 - US$ MM

Balanco

Ativos em moeda estrangeira
. Aplicacgoes financeiras / Investimentos
. Contas a receber de clientes

Passivos em moeda estrangeira
. Dividas bancarias (ACC / Res. 2770)
. Contas a pagar de fornecedores

Posicao liquida

3,1
4,2
7,3

(8,0)
(3.7)
(11,7)

(4,4)
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lochpe-Maxion - Consolidado

DesemEenho das acoes

RS MIL R$ / MIL
0000 7 VOLUME/ PRECO MEDIO 74 P
— IOCHPE-MAXION PN (MYPKA4)
~ 60,0
4.000 +
- 450
050 769
3.000 + 2T
30,0
2.000 <
20,0 22° VOLUME
- 150
1.000 + i1
g5 131 35 115 104 59 50 175 177 136
- I N - SN - I | -
I ¢ QO O OO DO Do DD 0
SR SEA S\ SN S S\ NS S SN
I N P A R O N ®0§
)
&
_!'z
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BENCHMARK
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Benchmark

Lucro Bruto % Vendas

]
" I
] Gentex
] Eaton
] Strattec
] lochpe-Maxion
] Federal Mogul
] Borg Warner
] Valeo
] Tenneco

] Superior

1 Johson Controls

] Cummins

] Autoliv
] Dura
] Dana
] Intermet
] Tower
] Lear
" Delphi
1 Visteon
0% 10% 20% 30% 40%

o /

Fonte: Resultados publicados pelas proprias empresas B
Resultados dos nove primeiros meses de 2003 de cada empresa, com excecdo de Strattec com
o resultado de 3 meses e Johson Controls com resultados de 12 meses |0CHPE.MAX|ON




Benchmark

EBIT % Vendas

-~

] Gentex

] Strattec

] Superior

] lochpe-Maxion

] Borg Warner

] Autoliv

[ Eaton
————Dura

[/ Johson Controls

[ Tenneco
[ lear

:I Valeo
[/ Dana
[ Intermet

[/ Federal Mogul

Delphi =

[ Cummins

Visteon C—]

Tower C—/]

-10%

o

0%

10%

20% 30%

40%

/

Fonte: Resultados publicados pelas proprias empresas 5
Resultados dos nove primeiros meses de 2003 de cada empresa, com excecdo de Strattec com
o resultado de 3 meses e Johson Controls com resultados de 12 meses

- ____O<
IOCHPE-MAXION




Benchmark

EBITDA %Vendas

a I
| Strattec
] lochpe-Maxion
] Borg Warner
] Autoliv
] Intermet
] Tenneco
] Dura
] Johson Controls
] Federal Mogul
] Dana
| Lear
[ " 1Cummins
[ 1Delphi
7:| Tower
| Visteon
0% 5% 10% 15% 20% 25%
o /

Fonte: Resultados publicados pelas proprias empresas 5
Resultados dos nove primeiros meses de 2003 de cada empresa, com excecdo de Strattec com
o resultado de 3 meses e Johson Controls com resultados de 12 meses |0CHPE.MAX|ON
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Perspectivas

Perspectivas

« Comportamento de vendas:
(+) novos contratos

(+) crescimento do mercado local nos segmentos de mag. agricolas,
caminhodes, 6nibus e equipamentos ferroviarios

(=) estabilidade na producéo local de automoveis

(-) perda da receita nas exportacdes devido a valorizacao da moeda local
« Manutencéo do desempenho operacional

(+) ganhos de escala
(+) programas de reducao de custos administraveis

(-) aumento de custos ndo administraveis (energia, reajustes
salariais, matérias primas)

« Manutencéo da estrutura de capital ajustada
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