MMX

Alto prejuizo em momento de reestruturagao

Apesar da estabilidade operacional no resultado do 3T13, a MMX continua
altamente alavancada (divida liquida de R$ 2,7 bilh8es) neste momento e ainda

enfrenta desafios importantes até que consiga se reestruturar totalmente nos
proximos exercicios. Consideramos positiva a revisdo do plano de negoécios
aprovada pelo Conselho de Administragdo, que inclui a venda de 65% da MMX

Porto Sudeste para a Trafigura e Mundabala, a venda da unidade no Chile para a

Inversiones Cooper Mining S.A. e 0 andamento da venda da unidade em Corumba.

Melhora nas vendas de ambos os sistemas.

Apesar da queda na producao

consolidada devido a problemas operacionais no sistema sudeste e a paralisagdo da

unidade de Corumba, a MMX apresentou

um volume de vendas 23,5% maior em

relac@o ao trimestre anterior, com mais de 60% do total sendo destinado ao mercado
interno. Apesar do leve recuo no prego médio praticado — em torno de R$ 158,00/ton
versus R$ 164,00/ton no 2T13 — a companhia encerrou o periodo com uma receita

19,2% superior T/T.

Custos e Despesas Operacionais.

Mesmo com o maior volume de vendas, os

custos avangaram apenas 9,7% sobre o 2T13 que, segundo a companhia, se deve a
implantacdo de uma politica de redugdo somada ao menor ajuste de inventario. Isso
levou a um CPV/ton de R$ 50,24, 11,2% inferior T/T. As despesas com vendas
aumentaram 56% sobre o trimestre anterior, acompanhando a eleva¢éo nas vendas,
assim como a maior tarifa de exportagédo no porto CPBS e a politica de precificagédo
adotada pela MMX. Ja as administrativas se mantiveram estaveis, porém o EBITDA
total consolidado encerrou o 3T13 negativo em R$ 69,8 milhdes, versus R$ 41,4
milhdes positivos no 2T13. Devido ao atraso na construgdo do Superporto Sudeste,
0 EBITDA da MMX acabou sendo impactado negativamente em R$ 113,4 milhes,
que se deve ao provisionamento de multas relativas ao contrato “take or pay” com a
Usiminas. Excluindo esse fator nédo recorrente, o EBITDA ajustado seria de R$ 43,6

milhdes.

Resultado Financeiro e Lucro Liquido.

O resultado financeiro da companhia foi

negativo em R$ 117,7 milhGes, versus R$ 344,8 milh6es negativos no trimestre
anterior, devido ao impacto da desvalorizacdo cambial naquele periodo, que
prejudicou a divida financeira e as obrigacdes com pagamento de royalties, cuja
base é em dolar. A MMX encerrou o trimestre com prejuizo liquido de R$ 1,2 bilhao,
versus prejuizo de R$ 4415 milhdes no 2T13. Conforme a mineradora havia
antecipado em fato relevante no dia 27 de novembro, o resultado foi fortemente
impactado pela necessidade de reconhecimento de impairment no valor total de
R$ 913 milhdes, correspondentes a R$ 599 milhGes relativos a imobilizados e agios
das operagbes correntes em Serra Azul e R$ 314 milhdes em direitos mineréarios de

Bom Sucesso.

R$ milhdes 3T13 TIT AA
Receita Liquida 339 19,2% 38,1%
Lucro Bruto 231 24,2% 56,6%
Margem Bruta (%) 68,2% 2,7 p.p. 8,1 p.p.
EBITDA -70

Margem EBITDA (%)

Lucro Liquido -1.207 167,5% 1099,4%
Margem Liquida

Vendas (mil toneladas) 3T13 TIT AIA
Sudeste 1.707 15,1% 13,8%
Corumba 436 72,3% 8,2%
Total 2.144 23,5% 12,7%

Fonte: MMX e BB Investimentos
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Preco em 29/11/2013 (R$) 0,67
Prego para 12/2014 (R$) Em reviséo
Upside

Market Cap (R$ milhdes) 652
Variacdo 1 més 0,0%
Variacdo 12 meses -81,8%
Variacdo 2013 -84,9%
Min. 52 sem. 0,60

Max. 52 sem. 4,65

140 —— MMXM3

120 /’P\\
100 | VW"

80

IBOV

60
40

20

NG > N Nl N N >
< . b >
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Informagdes Relevantes

Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informagdes e opiniGes 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 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 fungdo de mudangas que possam
afetar as projecdes da empresa. Este material tem por finalidade apenas informar e servir com instrumento que auxilie a
tomada de decisdo de investimento. N&o 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 reproducao,
distribuigdo ou publicagdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 18 da ICVM 483, 0 BB - Banco de Investimento S.A declara que:

1 - A instituicAo pode ser remunerada por servi¢cos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s)
analisada(s) neste relatério ou com pessoa hatural 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
servigcos 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).

2 - A instituigcdo pode possuir participacdo 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 acionéria 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 elaboragdo deste relatério (“Analistas de
investimento”), declara(m) que:

1 - As recomendacgdes contidas neste refletem exclusivamente suas opinibes pessoais sobre a companhia e seus
valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autdnoma, inclusive em relacdo 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
remuneragédo adicional por servigos prestados para o emissor objeto do relatério de andlise ou pessoas a ele ligadas.

Itens
3 4 5

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 emissédo das companhias objeto de sua andlise.

4 — Os analistas de investimento, seus conjuges 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
andlise.
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