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GERDAU

Recomendacgao: ATRATIVO

Prego Atual: 48,45

Em R$ milhdes 2T'07 1T'07 %
Receita Liquida 6.714 6.487 3,5%
Ebitda 1.429 1.373 41%
Margem EBITDA 21,3% 21,2%
Lucro Liquido 656 690 -4,9%

Balanco Patrimonial

Ativo Circulante 13.507 13.558 -0,4%
Ativo Realizavel de LP 1.353 1.317 2.7%
Ativo Permanente 12.843 12.420 3,4%
Passivo Circulante 5507 5.058 51%
Passivo ELP e Part. M. 11.090 11.382 -2,6%
Patriménio Liquido 11.086 10.655 4,0%

Indicadores

Codigo

Cotagao

Min-Max (52 sem)

Valor Merc. em R$ mi

P/L
P/VPA
ROE
FV/Ebitda
Div. Lig/Ebitda

27,29 - 52,22

GGBR4

48,45

32.101
11,7x
2,9x
6,2%
6,4x
0,7x
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MERCADO INTERNO FORTE, MAS VENDAS NA AMERICA
DO NORTE RECUARAM

A Gerdau apresentou um resultado regular no 2T07. Se
por um lado houve um crescimento significativo das vendas no
mercado interno e pregos mais elevados, por outro o volume das
vendas na América do Norte foi fraco e houve alta nos insumos.
Com isso as margens apresentaram uma melhora timida. O lucro
liquido caiu de R$ 690 milhdes no 1T07 para R$ 656 milhdes no
2707, prejudicado pelo efeito do cémbio no resultado de
equivaléncia patrimonial.

O volume de vendas no 2T07 foi de 4,1 milhdes
toneladas, estavel em comparagdo ao 1T07. As exportacdes das
unidades brasileiras cairam 8,2% para atender a forte demanda
interna dos setores de construcéo civil e da industria. Com isso as
vendas no mercado local cresceram 8,8%. J4 na América do Norte
verificou-se um acentuado recuo de 9% no volume em fungéo da
antecipagéo de compras por parte dos clientes no 1T07, devido a
aumentos de pregos anunciados. Na América Latina (excluindo o
Brasil), as vendas subiram 32,2%. Esse fato se deve a
consolidagdo a partir do segundo trimestre de 3 aquisigbes
realizadas pela Gerdau. S&o elas: Tultittan no México, INCA na
Republica Dominicana e Zuliana na Venezuela. Na Europa as
vendas recuaram 4%.

A receita liquida somou R$ 6,7 bilhdes, um crescimento
de 3,5% sobre 0 1T07. As maiores vendas no mercado brasileiro,
onde os pregos sao mais elevados, e alguma melhora dos pregos
no mercado internacional explicam o maior faturamento.

Apesar da alta (moderada) dos pregos, o aumento de
alguns insumos (como sucata e gusa) impediu uma melhora
significativa da margem bruta, que passou de 25,3% no 1T07 para
26,1% no 2T07. As despesas com vendas, gerais e administrativas
somaram R$ 585 milhdes e representaram 8,7% da receita liquida.
No trimestre anterior essas despesas corresponderam a 8,1% da
receita. O Ebitda da Gerdau somou R$ 1,42 bilhdo, alta de 4%
sobre 0 1T07. A margem Ebitda manteve-se estavel, em 21,3%.

A valorizagdo do real trouxe um efeito positivo sobre o
endividamento em moeda estrangeira no 2T07, mas ao mesmo
tempo um efeito negativo sobre os ativos no exterior. Com uma
variagdo cambial favoravel de R$ 242 milhdes, o resultado
financeiro liquido foi positivo em R$ 196 milhdes. J& o resultado de
equivaléncia patrimonial foi negativo em R$ 225 milhdes. A divida
liquida da Gerdau encerrou junho de 2007 em R$ 3,7 bilhdes,
acima dos R$ 3,4 bilhdes de margo de 2007. A relagdo divida
liquida/Ebitda passou de 0,6x para 0,7x. Esse pequeno aumento se
deve aos investimentos e aquisicbes realizadas ao longo do
trimestre. A principal aquisicdo anunciada foi a da Chaparral Steel
(EUA), com capacidade de producdao de 2,5 milhdes de
toneladas/ano. O valor da operacdo é de US$ 4,2 bilhdes e quando
concretizada elevara consideravelmente o endividamento da
Gerdau.

PONTOS POSITIVOS

= Dividendo de R$ 0,29/agdo GGBR e R$ 0,49/acdo GOAU.
As agbes ficam ex-dividendo em 20/08/2007 e o
pagamento ocorre em 29/08/2007;

= Bom volume de vendas no mercado interno;

= Aquisicbes devem elevar as vendas nos proximos
trimestres.

PONTOS NEGATIVOS

. Vendas mais fracas nos EUA;
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RASOLIDUS S.A. DISCLAIMER

Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios

DEFINICOES DAS RECOMENDAGOES:

Compra: estima-se um alto potencial de valorizagéao para o prego das agoes.
Atrativo: estima-se um potencial moderado de valorizacao para o prego das agdes.
Neutro: estima-se oscilagdes pouco expressivas para o prego das agoes.

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

DISCLAIMER

Nossas indicacdes 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. 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 autbnomo, inclusive em relacdo a Solidus SA CCVM.

O analista responsavel pelo presente relatério declara que:

a) As sugestdes (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;

c) 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 aquisicao, alienagao e intermediagao de tais valores mobiliarios no mercado;

d) Nao possui quantia igual ou superior a 5% de seu patrimonio pessoal investido em agdes da empresa objeto de estudo, e ndo esta envolvido

na aquisicao, alienagao e intermediacao de tais valores mobiliarios no mercado;

e) Nao recebe ou recebeu remuneragao por servigos prestados ou apresenta relagdes 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 remuneragéo ou esquema de compensacao do qual € integrante ndo esta atrelado as precificagbes de quaisquer dos valores mobiliarios
emitidos por companhias analisadas no relatério. O analista esclarece que, assim como outros funcionarios da SOLIDUS SA CCVM, recebe
bonificagcdes semestrais de acordo com o desempenho da SOLIDUS, mas a sua bonificagcao esta vinculada ao desempenho da Solidus e nao

com as indicagdes realizadas.

Maiores Informacoes —® Ligue 3327-9888




