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Eternit Eter3) - Compra

Em ritmo de crescimento e pronta para sair da recuperacao judicial

A Eternit ja cumpriu as principais etapas do plano de recuperacao judicial aprovado
junho/2019 e vem em ritmo de crescimento com a melhora dos volumes vendidos e
sustentacdo de margens elevadas, mesmo com pressao de custos em 2021. Os
investimentos na expansdo de capacidade instalada, a aquisicio da Confibra e o
lancamento de novo produto, deverdo impulsionar seus resultados a partir deste ano.
Retomamos a cobertura da empresa com preco justo projetado de R$ 26,60 para
ETERS, com valorizacao potencial de 90,0% em relacdo ao preco atual.

Fatores que deverao sustentar o crescimento nos préoximos periodos

v

Resultados consistentes - O resultado liquido ajustado de 2021 somou R$
251.1 milhdes com crescimento expressivo em relacdo a 2020, periodo
influenciado negativamente pela pandemia no 1520;

Rentabilidade mantida - Manutencdo de margem bruta elevada (43.7% em
2021), mesmo com pressao nos custos de matérias primas (cimento, celulose e
resina de polipropileno). A compensacao veio do aumento no volume de vendas
do segmento de fibrocimento;

Muiltiplos ainda reduzidos - A queda recente da acdo e a invasao da Ucrania
pela Russia, deixou a acdo ainda mais atrativa, com multiplos baixos.

Programa de modernizacdao e ampliacdo - Seguem os investimentos nas
unidades de Goiania e Rio Janeiro, para aumentar a capacidade de producio
mensal em 7 mil toneladas (10% da capacidade atual). Conclusdo da ampliacdo
da fabrica do Rio de Janeiro para este trimestre e da fabrica de Goiania para o
2T22;

Em 10/janeiro, aquisicao de 100% da Confibra - Empresa fabricante de telhas
de fibrocimento com capacidade de 168 mil toneladas/ano, a qual adicionard
20% a capacidade de telhas de fibrocimento da Eternit. Investimento total: R$
100 milhoes;

Novo produto iniciando no mercado - Preparacao para a comercializacdo das
telhas fotovoltaicas. No 3T21, deu-se o inicio a vendas restritas e a realizacao
de analises do produto que devera ganhar escala apenas em 2023;

Saida da recuperacao judicial - Para o encerramento da Recuperacao Judicial,
a Eternit aguarda o desfecho de questbes ainda pendentes, que podem ou nao
ser decididas no curto prazo. O prazo limite para o levantamento da RJ é marco
de 2023.A saida da recuperacao judicial deverd alterar a percepcao do mercado
em relacdo a empresa;

Posicao financeira bastante confortavel - A Eternit encerrou 2021 setembro
com caixa liquido de R$ 181,5 milhées, com um disponivel de R$ 218,9 milhdes
(divida bruta: R$ 37,4 milhdes). Parte deste caixa veio da chamada de capital de
R$ 110 milhées para a aquisicdo da Confibra (R$ 110 milhdes. A geracio de
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Dados da Agao

Eternit ETER3

Ultima Cotagdo (R$/agdo) 14,00
Prego Justo (R$/acdo) 26,60
Valorizagdo Potencial 90,0%
Cot. Max. (12 m) (RS/agdo) 34,26
Cot. Min. (12 m) (R$/ag&o0) 9,58
Cot. Max. (12 M)/Atual 144,7%
Variagdo no Ano -33,2%
Var. ibovespa no Ano 6,5%
Cot./VPA (atual) (x) 1,10
P/L (2022) (x) 3,1
Liquidez (Méd. 30 dias - RS mm) 39,19
Valor de Mercado (RS MM) 864,7
Base Acionaria (milhdes) 61,8

Fonte: Planner Coretora e Economatica

ETER3 x Ibovespa (BASE 100) 12 Meses

24-fev-21
17-mar-21

—IBOV  —ETER3
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caixa somou R$ 97 milhdes; e o saldo de R$ 12 milhdes, de uma captacio
realizada em junho/20 para investimentos estratégicos;

v" Pagamento de parcela da Recuperacao Judicial - No 4T21 foram realizados
pagamentos aos credores concursais da Classe | (créditos trabalhistas) no
montante de R$ 655 mil. No final do ano, a divida concursal da Eternit erade R$
45 milhdes, sendo R$ 37 milhdes referentes a um empréstimo contraida junto
ao Banco da Amazénia em 2014, para financiar o investimento na unidade da
Eternit da Amazdnia (fibra de PP) com custo baixo, ndo sendo interessante a sua
quitacao antecipada;

v Volume de vendas em alta - Crescimento forte no volume de vendas em todos
os segmentos de negdcio e elevada taxa de utilizacdo da capacidade. No ano, o
fibrocimento aumentou 13,7% somando 710,8 mil toneladas. No mineral
crisotila as vendas mas que dobraram, mas em 2020 houve o efeito da
paralisacdo de atividades.

Perspectivas

Apesar de um recuo no faturamento do setor nos Ultimos meses de 2021, conforme
dados da Abramat, houve com crescimento de 4,4% nas vendas em 2021, segundo
a Pesquisa Mensal de Comércio Varejista Ampliado. A mesma pesquisa do IBGE,
mostra evolucao de 27,6% na receita nominal, sobre 2020.

A Eternit vem mostrando consisténcia nos volumes de venda mesmo diante de um
mercado ainda buscando recuperacao apds a fase mais critica da pandemia, que se
arrasta desde o comeco de 2020. Os projetos de modernizacdo e expansao da
capacidade instalada das unidades industriais devem gerar receita adicional, mais
efetivamente a partir do 2° semestre deste ano, considerando uma normalizacdo do
mercado da construcdo civil;

Pontos positivos

v Manutencao de margens elevadas - Mesmo diante da pressdo nos custos de
matérias-primas com destaque para cimento (+20%), celulose (+35%) e resina
de polipropileno (+36%) a companhia segue com rentabilidade alta. Do lado da
operacao, houve aumento expressivo no volume de vendas do segmento de
fibrocimento;

v" A volta do pagamento de proventos - A Eternit era uma boa pagadora de
dividendos no passado antes dos problemas resultantes dos processos de
banimento do amianto, da reversao dos resultados e entrada na recuperacao
judicial. A melhora dos resultados e a quitacdo da maior parte das exigéncias da
recuperacao judicial ja permitiram a volta de distribuicdo de resultados. A
empresa aprovou o pagamento de um JCP no montante de R$ 14,918 milhdes
pago em 30/12/21 e um dividendo a ser pago em 08 de abril de 2022;

v" Melhora nos resultados do ano - A receita liquida do ano somou R$ 1,12 bilhdo
(+64,3% sobre 2020) e o EBITDA Ajustado alcancou R$ 337,0 milhdes no ano.
Excluindo os eventos n3o recorrentes, o lucro liquido ajustado totalizou R$
251,12 milhées em 12 meses, (+192,7% s/ 2020) com margem de 22%.
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Principais ameacas e desafios:

v" O Grupo Eternit possui diversos processos judiciais de natureza tributaria, civel
e trabalhista que se encontram em discussao em diferentes esferas judiciais. Em
dez/21 o saldo erade R$ 71,2 milhdes, dos quais R$ 61,1 milhdes sio processos
trabalhistas. Do lado positivo, a reducao do saldo consolidado. Houve aumento
nos processos trabalhistas e reducdo na parte tributaria. Em dez/20 o saldo
total erade R$ 81,6 milhdes;

v" Qutras acdes tramitam contra a companhia, somando valores elevados e que
seguem pendentes de julgamento. Em alguns casos, nos diversos processos
contra a empresa, foi possivel a reducio de valores. Contudo este risco ainda é
uma realidade para a companhia.

Vetores de crescimento

v' 18/01/2022 - Aprovada a ampliacdo da capacidade de producio de fibra de PP
da unidade de Manaus para 18.000 t/a com investimento previsto de R$ 24
milhdes. A conclusido do projeto de ampliacdo da unidade em cerca de 40% da
capacidade atual estd prevista para o final de 2023.

v"10/01/2022 - Aquisicao de 100% do capital da Confibra Industria e Comércio
Ltda., pelo valor total R$ 110 milhdes, (quotas mais o terreno da fabrica). A
Confibra atua no mercado de telhas de fibrocimento desde 1973, na cidade de
Hortolandia, interior do Estado de Sdo Paulo e tem capacidade instalada de 168
mil toneladas por ano, representando um adicional de cerca de 20% na
capacidade de fibrocimento da Eternit.

Resumo das projecoes de resultados

Resumo dos Resultados Projetados

Ult. Cot.: (R$) >>> 14,00

Eternit (ETER3)

Valores em R$ milhdes 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E
Receita Liquida 489 683 1.123 1.208 1.319 1.441
Custo dos Produtos Vendidos (420) (456) (632) (725) (791) (864)
Lucro Bruto 69 227 491 483 528 576
Despesas Operacionais (31) (39) (145) (193) (211) (230)
Resultado Operac. (EBIT) 27 189 346 290 317 346
Resultado Financeiro 7 5 1 17 46 71
Resultado Liquido (13) 159 269 239 282 324
EBITDA (Ajustado) (10) 122 345 319 348 379
Margem Bruta 14,0% 33,3% 43,7% 40,0% 40,0% 40,0%
Margem EBIT 5,5% 27,6% 30,8% 24,0% 24,0% 24,0%
Margem EBITDA -2,0% 17,9% 30,8% 26,4% 26,4% 26,3%
Margem Liquida -2,6% 23,2% 24,0% 19,8% 21,3% 22,5%
Lucro por acao (0,20) 2,57 4,36 3,86 4,56 5,24
P/ (X) - 4.5 4,8 3,6 31 2,7
Cot. /VPA NEG 3,4 2,3 1,5 1,1 0,8

Fonte: Empresa e Planner Corretora
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Premissas basicas utilizadas - Adotamos premissas conservadoras nas projecoes de
volume de producao e vendas e consequentemente no faturamento. A Eternit anunciou
investimentos em suas plantas no 2° semestre de 2021 e aquisicoes recentes que
devem contribuir para os resultados futuros, mas as incertezas no cenario econémico e
politico, principalmente neste ano, podem ser obstaculo para um ritmo maior de
crescimento.

Eternit - Comparativo dos resultados trimestrais e o acumulado no ano

Para efeito de uma melhor leitura dos resultados da Eternit desde o inicio da
pandemia em 2020 e da recuperacdo da empresa neste periodo, apresentamos o
comparativo trimestral das principais contas de resultado até dezembro/21.
Mesmo expurgando os efeitos nao recorrentes, enxergamos boa recuperacao e
consisténcia nos resultados alcancados.

Eternit - Evolugdo dos Resultados Trimestrais

R$ mil 1T20 2T20 3T20 4T20 17121 2T21 3T21 47121 2020 2021 Var.%
Receita Liquida 113,6 139,2 201,1 229,5 2703 2873 276,0 289,5 683,4 1.123,1 64,3
Custo dos Produtos Vendidos (93,9) (110,9) (124,5) (126,7) (150,0) (154,5) (157,3) (170,3) (456,1)  (632,1) 38,6
Luvro Bruto 19,8 28,3 766 1027 1203 1328 1187 1192| 2273 4911 116,0
Despesas Operacionais (28) (6) (32) 28 (42) (48) (6) (49) (39) (145) 275,4
Despess com Vendas (10,6) (12,5) (15,3) (22,0) (18,6) (25,2) (21,8) (28,6) (60,5) (94,1) 55,6
Despesas Gerais e Administrativas (18,4) (15,6) (23,4) (24,9) (21,1) (21,2) (24,1) (30,4) (82,3) (96,9) 17,7
Outras Rec./Desps. Operacionais 0,7 22,2 6,7 74,5 (2,3) (1,8) 40,0 9,7 104,1 45,6 -56,2
LUCRO DA ATIVIIDADE (9,3) 0,1 37,8 55,8 80,6 86,4 72,8 60,2 84,5 300,1 255,0
Margem da Atividade -8,2% 0,1% 18,8% 24,3% 29,8% 30,1% 26,4% 20,8% 12,4% 26,7% -
Result.Operac. Antes do Financ. (8,6) 22,3 44,5 130,4 78,2 84,7 112,9 69,9 188,6 345,6 83,3
Resultado Financeiro Liquido (5,6) (5,1) 3,0 12,7 2,5 (9,1) 4,9 3,1 5,0 1,4 -72,7
[ Resultado Operacional (142) 173 475 1431 808 756 1177 729 1937 3470 79,2
Imposto de Renda e Contrb. Social (0,6) (4,7) (7,6) (22,0) (22,3) (15,9) (19,7) (19,6) (34,9) (77,6) 122,2
Resultado Liquido (14,9) 12,6 40,0 1211 584 59,7 980 533 158,7 269,4 69,7
Resultado Liquido (Ajustado) (11,6) (0,5) 34,4 635 585 61,2 76,7 54,9 85,8 251,3 192,9
Margem Liquida (Ajustada) -10,2% -0,4% 17,1% 27,7% 21,7% 21,3% 27,8% 18,9% 12,6% 22,4% -
EBITDA Ajustado 0,2 7,5 41,7 67,4 843 91,2 846 762 116,8 336,4 188,0
Margem EBITDA 0,2% 5,4% 20,7% 29,4% 31,2% 31,7% 30,7% 26,3% 17,1% 30,0% -
Calculo das Margens
Margem Bruta 17,4% 20,3% 38,1% 44,8% 44,5% 46,2% 43,0% 41,2% 33,3% 43,7% -
Despesas Operacionais -25,0% -4,3%  -15,9% 12,1% -15,6% -16,8% -2,1% -17,0% -5,7% -12,9% -
Despess com Vendas -9,3% -9,0% -7,6% -9,6% -6,9% -8,8% -7,9% -9,9% -8,9% -8,4% -
Despesas Gerais e Administrativas -16,2%  -11,2% -11,6% -10,8% -7,8% -7,4% -8,7% -10,5% -12,0% -8,6% -
Outras Rec./Desps. Operacionais 0,6% 15,9% 3,3% 32,5% -09% -0,6% 14,5% 3,3% 15,2% 4,1% -
Resultado Financeiro Liquido -4,9% -3,6% 1,5% 5,5% 0,9% -3,2% 1,8% 1,1% 0,7% 0,1% -
Resultado Operacional -12,5% 12,4% 23,6% 62,4% 29,9% 26,3% 42,7%  25,2% 28,3% 30,9% -
Margem Liquida (s/ ajustes) -13,1% 9,0% 19,9% 52,8% 21,6% 20,8% 35,5% 18,4% 23,2% 24,0% -
Destaques:

v" Amargem bruta se mantém em bom nivel desde o final de 2020;

v" Célculo do Resultado da Atividade (Lucro Bruto - Despesas Comerciais e
Administrativas);

v" A conta“outras receitas operacionais” trouxe valores ndo recorrentes ao longo
dos trimestres com destaque para a venda de ativos e Subvencio
Governamental de ICMS na controlada Eternit da Amazonia, etc,;
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v" O Lucro liquido ajustado e a margem também reforcam a percepcao de que o
viés é de crescimento nos resultados para os proximos trimestres.

Desempenho operacional

Segmento Fibrocimento - (74;6% da receita liquida). Encerrou o ano com 710,8 mil
toneladas vendas, aumento de 13,7% no ano. Nos ultimos 3 trimestres o volume
vendido reduziu, uma consequéncia do mercado retraido para a construcao civil.

Fibrocimento: 75% da
Receita Lig. Consolidada

Sama - Segmento Mineral Crisotila - (23,9% da receita liquida). No ano, foram

exportadas 158,4 mil toneladas de fibra crisotila, crescimento de 111,1% em relacdo a

2020. Observacdo: No 3T21, houve paralisacao por 16 dias nas atividades da Sama, por

decisao judicial, pelo Ministério Publico Federal sustada em 03/09/21, pelo STF. Além

da paralisacao, as exportacoes sofreram também com as restricoes de disponibilidade Crisotila: 24% da Receita
de navios decorrente da explosdo da demanda por frete no comércio global. Eem 2020 Lig. Consolidada

a producio foi prejudicada, deixando a base de comparacao muito baixa

Importante: Toda producao da fibra crisotila foi destinada ao mercado externo,
atividade amparada na Lei do Estado de Goias n® 20.514, de 16/07/2019.

Composicao do capital social em Dez/2021.:

Capital social - Em 31122021 o capital era representado por 61.776.575 acoes
ordinarias, nominativas, escriturais, sem valor nominal.

Base Aciondria e Distribui¢cdo em 31/12/2021

Num. de # de Agdes %
Acionistas (mil) °

Pessoas fisicas 26.615 28.839 46,68
Pessoas juridicas 169 1.913 3,10
Pessoas residentes no exterior 37 3.221 5,21
Clubes, fundos e fundagbes 160 27.794 44,99
26.981 61.767 99,98

Agdes em tesouraria 1 10 0,02
Total 26.982 61.777 100,00
Acionistas com mais de 5% no capital Partic.
D+1 Fundo de Investimento em A¢des 25,50%
Geracéo Futuro L. PAR Fundo de Investimento em Ac¢des 7,95%
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Parametros do Rating da Acao

Nossos parametros de rating levam em considerag&o o potencial de valorizacio da acdo, do mercado, aqui refletido pelo indice
Bovespa, e um prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, € se necessario ponderagcao do analista. Dessa
forma teremos: ]

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizagcao da agao for superior ao potencial de valorizacao do Indice Bovespa,
mais o prémio.

Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da acao for em linha com o potencial de valorizacdo do indice
Bovespa, mais o prémio. )

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizacao da acao for inferior ao potencial de valorizacao do Indice Bovespa,
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DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informacdes, opinides, estimativas e
projecoes referem-se a data presente e estdo sujeitas as mudancas como resultado de alteragcdes nas condi¢cdes de mercado, sem aviso prévio. As informacoes
utilizadas neste relatorio foram obtidas das companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confiaveis e de boa fé. Contudo, nao foram
independentemente conferidas e nenhuma garantia expressa ou implicita, € dada sobre sua exatidao. Nenhuma parte deste relatorio pode ser copiada ou
redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatorio se destina ao uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem
a expressa autorizagao da Planner Corretora.

As opinides, estimativas, projecoes e premissas relevantes contidas neste relatorio sao baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua
elaboracao (“analistas de investimento") e sdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteracdes nas condicdes de mercado.
Declaracdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatorio nos termos do art. 21 da Resolucao CVM 020/2021:

O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatorio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores
mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdbnoma, inclusive em relacao a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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