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Neutro: reducédo das exportagdes afeta resultados

Ticker ETER3 Mesmo desconsiderando o trimestre sazonalmente mais fraco para o setor de
materiais de construcéo, o resultado do 1T13 da Eternit sofreu, adicionalmente, o

Preco de mercado em 06/05/2013 RS 9'_72 impacto da reducdo de 17,4% (A/A) no volume de amianto crisotila destinado ao
Preco para 31/12/2013 Emrevisdo  mercado externo. Essa queda, decorrente de problemas logisticos para escoamento
Potencial de valorizagdo B, de mercadorias nos portos, resultou no decréscimo de 28,2% no lucro liquido da
Materiais d companhia. N&o obstante, a mineragdo continuou a operar em capacidade maxima
Setor C?meg;fiés de producdo e os planos de investimento continuam — agora com a instalagédo de
mais uma unidade em Manaus -, trazendo boas perspectivas para 0s proximos
Free Float 84,4% trimestres.
Min (52 sem) R$ 7,29
a 0,
Max (52 sem) R$ 10,57 Retracdo no segmento de telhas de concreto. Com queda de 13,4% no volume

comercializado, o segmento foi o que mais sofreu a partir do desaquecimento da
Volume em R$ (21d) 1.128k industria da construgdo nos dltimos meses. Como reflexo, a utilizagéo da capacidade
instalada foi reduzida para 50%. As vendas de fibrocimento, no entanto, foram 6,9%
superiores (A/A), com utilizagdo de 80% da capacidade instalada. No mercado
interno, as vendas do amianto crisotila tiveram uma pequena retracdo de 1,7%.
[Detalhamento dos dados operacionais na préxima pagina]

Fonte: Economatica / Bloomberg / BB-BI
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Top line estavel, mas custos pressionam margens. Do mesmo modo que ocorreu
no 1T12, a Eternit foi beneficiada pelo cambio favoravel as exportagGes, o que
acabou compensando a queda no volume de amianto crisotila comercializado. A
receita liquida, ao final do 1T13, totalizou R$ 211 milhdes (+0,5% A/A). Os custos,

100

% por outro lado, aumentaram 9% na mesma base de comparagédo, fazendo a margem
bruta recuar 4 p.p., para 40,0%.
60
N NS R v RS I Sintese da teleconferéncia dos resultados. Na apresentacéo dos resultados do
&K ¥ & ¢ & F 1T13, o CEO e DRI Elio Martins destacou o problema com o embarque de
mercadorias nos portos brasileiros como o principal fator que impediu o0 avanco das
——ETER3 ——IBOV receitas no trimestre, mas acredita que o problema deve ser resolvido nos proximos
) ) meses. De acordo com 0 executivo, 0s niUmeros vieram momentaneamente abaixo
Fonte: Economatica / BB Investimentos das expectativas da administracdo, que tem como patamar de conforto 40% de

margem bruta, 20% de margem EBITDA e 10% de margem liquida. Mesmo assim,
reforcou a expectativa de que a empresa continue a obter um desempenho acima do
setor numa visdo de médio e longo prazo.

Consideracfes. Avaliamos o resultado da Eternit como neutro, mas com
perspectiva favoravel para os préximos meses em fungéo dos fatores que impediram
0 avanco nas receitas terem carater temporario, salvo pelo risco de cancelamento de
vendas por atrasos na entrega. O desaquecimento da construcao civil, que impactou
principalmente a unidade de telhas de concreto, pode continuar, sob nosso ponto de
vista, 0 que trard um desafio adicional a companhia para a retomada do volume de
vendas no mercado interno. Ainda assim, seguimos confiantes em relagdo aos seus
fundamentos, principalmente em fun¢éo do baixo endividamento e pela continuidade
do plano de investimentos (R$ 94 milhGes para 2013) em diversificagdo do portfélio
de produtos.

R$ Milhdes 1T13 %1T12 %4T12
Receita Liquida 211,3 +0,5% -17,2%
Lucro Bruto 84,6 -10,1% -25,2%
Margem Bruta (%) 40,0% -4,7 p.p. -4,3 p.p.
EBITDA 38,8 -16,0% -27,6%
Margem EBITDA (%) 18,4% -3,6 p.p. -2,6 p.p.
Lucro Liquido 21,5 -28,2% -25,9%
Margem Liquida (%) 10,2% -4,1 p.p. -1,2 p.p.
Lucro por agéo 0,24 -27,3% -0,25

Fonte: Eternit
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Dados operacionais

Vendas de Mineral Crisotila (mil t)
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Vendas de Fibrocimento (mil t)

217,8
201,9 ' 200,5
) ) I I l
1712 2T12 3T12 4T12 1T13
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Fonte: Eternit
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Informagdes Relevantes

Este relatdrio foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informacdes e opinides aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informagdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-BI ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informagfes sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendagfes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudancas que
possam afetar as projecfes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com
instrumento gque auxilie a tomada de decisdo de investimento. Ndo é, e ndo deve ser interpretado como uma
oferta ou solicitagcdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros. E vedada a reproducdo, distribuicdo ou publicacdo deste material, integral ou
parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 18 da ICVM 483, o0 BB - Banco de Investimento S.A declara que:

1 - Alinstituicdo pode ser remunerada por servigos 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 0 mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode ser
remunerado por servicos prestados ou possuir relagbes 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 participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social
da(s) empresa(s) analisada(s), mas podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliarios da 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 podera adquirir, alienar e intermediar valores
mobiliarios da(s) empresa(s) no mercado.

InformagBes Relevantes — Analistas

O(s) analista(s) de investimento, ou de valores mobiliarios, envolvido(s) na elaboragéo deste relatério (“Analistas
de investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendag8es contidas neste refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autbnoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

2 — Sua remuneracéo € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem

remuneragdo adicional por servigcos prestados para o emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele
ligadas.

. Itens
Analista

Wesley Bernabé

3 — O(s) analista(s) de investimentos, seus cénjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome
proprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobiliarios de emissédo das companhias objeto de sua andlise.

4 — Os analistas de investimento, seus cbnjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer
interesse financeiro em relagdo a companhia emissora dos valores mobiliarios analisados neste relatério.

5 — O(s) analista(s) de investimento tem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor objeto do
relatério de analise.
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