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Resultado

Em R$ milhoes 4708 4707 %
Receita Liquida 486 460 5,6%
Ebitda Ajustado 129 144 -10,4%
Margem EBITDA 26,6% 31,3% -
Lucro Liquido Ajust. 48 77,4 -38,0%

Balancgo Patrimonial

Ativo Circulante 1.322 1.356 -2,5%
Ativo Realizavel de LP 144 64 124,2%
Ativo Permanente 1.907 1.330 43,4%
Passivo Circulante 833 563 47,8%
Passivo ELP e Part. M. 809 630 28,3%
Patriménio Liquido 1.732 1.567 10,5%
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MAIS UMA VEZ QUEDA DE MARGENS

A Duratex teve um resultado mais fraco no 4°
trimestre, com o desempenho da divisdo Madeira prejudicado
por volumes menores e por altos custos de resina. A receita
liquida da empresa somou R$ 485,6 milhdes no trimestre,
aumento de 5,6% ante o 4T07, sendo 92,5% proveniente do
mercado interno. As vendas internas cresceram 10,1% ante o
4T07, mas as exportagdes em délar cairam 28,7%. Os volumes
expedidos pela divisdo Madeira cairam 3,6% ante o 4T07, para
318,4 mil m3, mas a receita da divisdo cresceu 2,1%, para R$
301,7 milhdes. O Ebitda da divisdo caiu 20,4%, para 80,4
milhdes, e a margem Ebitda caiu 7,5 p.p., para 26,7%. Ja a
divisdo Deca teve um aumento de 15,3% nos volumes
expedidos (para 4,8 mil itens), um aumento de 11,8% na receita
(para R$ 183,9 milhdes) e um crescimento de 13,0% no Ebitda
(para R$ 48,7 milhdes), com margem de 26,5%, 0,3 p.p acima
do 4T07. Segue abaixo a composigdo da receita liquida da
Duratex:
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Os custos com resinas continuaram a prejudicar as
margens da divisao Madeira no 4° trimestre. O preco da resina
em Reais, que no 1° trimestre havia subido até R$ 118,4/Kg, no
42 trimestre alcangou os R$ 137/Kg. Ao final de dezembro os
precos ja haviam cedido, mas esse efeito ndo aliviou as
margens do 4T08. A margem bruta consolidada da empresa
caiu 2,9 p.p. ante o 4T07, para 40,4%. As despesas com
vendas, gerais e administrativas somaram R$ 78,3 milhdes,
15,6% maiores que no 4T07. O Ebitda somou R$ 129,1 milhdes
no trimestre, queda de 10,4% ante o0 4T07, e a margem Ebitda
caiu 4,7 p.p. no periodo, para 26,6%.

O resultado financeiro ficou negativo em R$ 16,4
milhdes, ante resultado negativo de R$ 2,3 milhdes no 4T07. A
divida liquida da Duratex somava R$ 486,3 milhdes em
dezembro/08, e a relagéo divida liquida/Ebitda era de 0,87x.
Em dezembro/07 a empresa possuia caixa liquido de R$ 81,9
milhdes. Esse aumento do endividamento decorre de inimeros
investimentos em expansdo que a empresa vem
incrementando, sendo que os anunciados em 2007 serdo



mantidos (R$ 673,4 milhdes a serem desembolsados em 2009) e os anunciados em 2008 serdo postergados (projeto de
expansdo de MDP no total de R$ 1,0 bilhdo, sendo que R$ 450 milhdes seriam desembolsados em 2009). Com os maiores
custos de produgdo e despesas operacionais e queda no resultado financeiro, o lucro liquido da Duratex totalizou R$ 47,9
milhdes, queda de 38,0% frente ao 4° trimestre de 2007

PoNTOS PosITIVOS

= Pacote habitacional a ser anunciados nos préximos dias pelo governo deve beneficiar o segmento econdémico
(produtos para baixa renda)
= Queda no prego do cobre e da resina tende a aliviar os custos

PONTOS NEGATIVOS

= Queda de margens da divisdo Madeira
= Exportagbes mais fracas, tanto em termos de volumes como em termos de receitas.

DEFINICOES DAS RECOMENDAGOES:

Compra: estima-se um alto potencial de valorizagéo para o prego das agoes.
Atrativo: estima-se um potencial moderado de valorizagdo para o preco das agdes.
Neutro: estima-se oscilagbes pouco expressivas para o pregco das agoes.

Nao Atrativo: estima-se um potencial de queda para o prego das agoes.

DISCLAIMER

Nossas indicagdes sao de carater exclusivamente informativo, expressando opinides pessoais baseadas em dados fundamentalistas, de forma
que nao nos responsabilizamos por eventuais perdas de capital do investidor/leitor. A decisao por tipo de investimento é de responsabilidade do
cliente. Os dados financeiros foram obtidos através de fontes disponiveis no mercado financeiro, sendo que a Solidus se reserva o direito de
fazer eventuais corregdes, sem prévio aviso. O relatério foi elaborado de forma independente e auténomo, inclusive em relagdo a Solidus SA
CCVM.

O analista responsavel pelo presente relatério declara que:

a) As sugestoes (recomendagdes) aqui mencionadas refletem Unica e exclusivamente opinides pessoais e foram elaboradas de forma
independente e autdnoma inclusive em relagao a Solidus SA CCVM,;

b) Nao mantém vinculo com qualquer pessoa natural que atue no ambito das companhias cujos valores mobiliarios foram alvo de andlise no
relatério divulgado;

¢) A Solidus SA CCVM néo possui em suas carteiras administradas quantidade igual ou superior a 1% do capital social da empresa analisada, e
nao esta envolvida na aquisigao, alienagao e intermediagéo de tais valores mobiliarios no mercado;

d) Nao possui quantia igual ou superior a 5% de seu patriménio pessoal investido em agdes da empresa objeto de estudo, e ndo esta envolvido
na aquisicao, alienagao e intermediagao de tais valores mobiliarios no mercado;

e) Nao recebe ou recebeu remuneracao por servigos prestados ou apresenta relagbes comerciais com quaisquer das companhias cujos valores
mobiliarios foram alvo da analise no relatério divulgado, ou pessoa natural ou pessoa juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue
representando o mesmo interesse desta companhia;

f) Sua remuneracéo ou esquema de compensagao do qual é integrante ndo esta atrelado as precificagées de quaisquer dos valores mobiliarios
emitidos por companhias analisadas no relatério. O analista esclarece que, assim como outros funcionarios da SOLIDUS SA CCVM, recebe
bonificacdes semestrais de acordo com o desempenho da SOLIDUS, mas a sua bonificagao esta vinculada ao desempenho da Solidus e nao
com as indicagdes realizadas.
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