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Ticker GGBR4
Preco de mercado em 06/05/2013 R$ 15,46
Preco para 31/12/2013 Em revisao
Potencial de valorizagéo -
Setor Siderurgia
Free Float 57,2%
Min (52 sem) R$ 13,95
Max (52 sem) R$ 21,56
Volume em R$ (21d) 87.124k
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Fonte: Economatica / BB-BI

Resultado 1T13

Gerdau

07 de maio de 2013

Resultado fraco com menor volume de vendas externas e
aumento nos custos

Bom desempenho no mercado interno, fraco nos demais . No 1T13 a Gerdau
apresentou queda no volume de vendas em relagdo ao mesmo periodo do ano
passado, devido ao recuo em quase todas as suas unidades de negdcios, com
excecdo das vendas no Brasil destinadas ao mercado interno. No entanto, como
houve aumento na receita liquida por tonelada em todas as ONs*, o faturamento
consolidado acabou ficando praticamente estavel. No sentido contrario, as vendas
em relacdo ao 4T12 no Brasil, América do Norte e Agos Especiais avancaram
9,5%, 11,6% e 10,6%, respectivamente, porém o menor pre¢co médio por tonelada
fez com que a receita liquida aumentasse em apenas 2,0%.

Custos e Resultado Operacional. No comparativo A/A, a margem bruta recuou
bastante nas ONs América do Norte, América Latina e Agos Especiais, devido a
menor diluicdo dos custos fixos com o recuo das vendas, o que acabou elevando
0s custos em 2%. Como as despesas com vendas, gerais e administrativas se
mantiveram estaveis no mesmo comparativo, o EBITDA de R$ 805 milhdes, com
margem de 8,8%, representou uma queda de 20,1% A/A. J& em relacdo ao
trimestre anterior, 0 aumento nos custos da ON Brasil que, segundo a empresa, foi
em funcdo de paradas para manutengdo e mix de produtos menos favoravel,
reduziu a margem bruta desta unidade em 5 p.p. e foi 0 que mais prejudicou o
resultado consolidado, que apresentou margem bruta de 10% (-1,0 p.p.). Com isso,
o EBITDA T/T recuou 9,7%.

Resultado Financeiro e Lucro Liquido. O resultado financeiro no 1T13 ficou
negativo em R$ 192 milhdes (+98% A/A), influenciado pela queda de 46% nas
receitas financeiras com a menor disponibilidade de aplicagdes financeiras, e pela
alta de 13% nas despesas financeiras, devido ao aumento no endividamento bruto
da companhia. Com isso, o lucro liquido foi de R$ 160 milhées, queda de 59,8%
sobre 0 1T12, porém 11,8% acima do registrado no trimestre anterior.

Consideracdes. Apesar de um resultado fraco no periodo, acreditamos gque no
proximo trimestre a Gerdau consiga apresentar volumes mais consistentes, dado
que a companhia devera ser menos afetada com parada para manutengédo, como
ocorreu neste trimestre. Além disso, o0 aumento da producao de minério, que deve
atingir os 8,5 milhdes de toneladas no segundo semestre, devera dar um estimulo
extra nas margens da siderurgica. Desse montante, 7 milhGes serdo direcionados
para consumo interno e o restante para as exportacdes.

*Operagdes de Negocios

R$ Milhdes 1T13 TIT AIA
Receita Operacional Liquida 9.166 2,0% -0,4%
Lucro Bruto 908 -10,8% -17,9%
Margem Bruta (%) 9,9% -1,4 p.p. -2,1p.p.
EBITDA 805 -9,7% -20,1%
Margem EBITDA (%) 8,8% -1,1 p.p. -2,2 p.p.
Lucro Liquido 160 11,8% -59,8%
Margem Liquida (%) 1,7% 0,2 p.p. -2,6 p.p.

Fonte: BB-BI / Gerdau
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Endividamento (R$ MilhGes)
Divida Bruta

Divida Liquida

Divida Liquida / EBITDA
Div CP / Div Total

D/ D+E

Producgé&o (mil ton)
Aco Bruto
Brasil
América do Norte
América Latina
Acos Especiais

Total

Vendas Consolidadas (mil ton)

Brasil
Mercado Interno
Mercado Externo
América do Norte
América Latina
Acos Especiais

Total

Margem Bruta por negocio
Brasil

América do Norte
América Latina

Acos Especiais

Fonte: BB-BI / Gerdau

1T13
14.943
13.111
3,3
22,3%
34,4%

1T13

1.708
1.474
426
802
4.410

1T13
1.808
1.417
391
1.516
646
667
4.555

1T13

15%
6%
8%
7%

TIT
1,9%
7,7%
-0,1x

4,7 p.p.
0,7 p.p.

T/T

0,4%
3,4%
4,4%
23,2%
5,4%

TIT
-0,3%
9,5%
-24,8%
11,6%
-0,2%
10,6%
5,5%

TIT
-5 p.p.
3p.p.
4 p.p.
-4 p.p.

AA
11,0%
30,8%

0,5x

8,0 p.p.
0,9 p.p.

A/A

-2,5%
-22,4%
-9,4%
-2,2%
-10,7%

AA
1,7%
11,7%
-23,2%
-13,5%
-3,7%
-4,4%
-3,6%

AA
2 p.p.
-5 p.p.
-2 p.p.
-6 p.p.
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Informagdes Relevantes

Este relatdrio foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informagdes e opinides aqui contidas foram
consolidadas ou elaboradas com base em informacdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e de boa-fé.
Entretanto, o BB-BI ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informagdes sejam imparciais,
precisas, completas ou corretas. Todas as recomendacdes e estimativas apresentadas derivam do julgamento de
nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de mudancas que
possam afetar as projecbes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com
instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Nao é, e ndo deve ser interpretado como uma
oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros. E vedada a reproducdo, distribuicio ou publicagdo 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 servi¢cos 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); o Conglomerado Banco do Brasil S.A 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 0 mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participagdo acionéria 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 aciondria direta ou indireta, igual ou
superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

Informagdes Relevantes — Analistas

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

1 - As recomendacg8es contidas neste refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de
Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

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

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

. Itens
Analista

Victor Penna

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

4 — Os analistas de investimento, seus cdnjuges 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 anélise.
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Administracao

Gerente-Executivo
Leonardo Loyola

Equipe de Pesquisa

Gerente - Nataniel Cezimbra
Renda Variavel

Agronegdcios
Henrique Koch

Bancos e Servigos Financeiros
Nataniel Cezimbra
Carlos Daltozo

Bens de Capital e Small Caps
Mario Bernardes Junior

Construgéo Civil
Wesley Bernabé

Consumo
Priscila Tambelli
Thiago Gramari

Logistica e Transportes
Mario Bernardes Junior

Petréleo, Géas e Petroquimico
Andréa Aznar
Carolina Flesch

Utilities e Concessdes
Rafael Dias
Renato Hallgren

Siderurgia, Mineragao, Papel e Celulose
Victor Penna

Telecom
Nataniel Cezimbra

Renda Fixa e Estratégia de Mercado
Hamilton Moreira Alves
Andre Ferreira

Equipe de Vendas
Atacado
Gerente - Cleber Aguiar

Bruno Finotello

Jodo Carlos Floriano
Luciana de Carvalho
Marcela Santa Ritta

Pedro Mendes Rauber
Thiago Cogo Pires

Viviane Ferro Candelaria
Wagner Silveira Neustaedter

bb.distribuicao@bb.com.br

pesquisa@bb.com.br

nataniel.cezimbra@bb.com.br

hkoch@bb.com.br

nataniel.cezimbra@bb.com.br
daltozo@bb.com.br

mariobj@bb.com.br
wesley.bernabe@bb.com.br

priscilatambelli@bb.com.br
thiago.gramari@bb.com.br

mariobj@bb.com.br

andrea.aznar@bb.com.br
carolinaflesch@bb.com.br

rafaeldias@bb.com.br
renatoh@bb.com.br

victor.penna@bb.com.br
nataniel.cezimbra@bb.com.br

hmoreira@bb.com.br
andre.ferreira@bb.com.br

Varejo acoes@bb.com.br

Gerente - Marconi Maciel
Distribuicédo e varejo

Mario Francisco D’Amico
Marcio Carvalho José
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