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RPAR HOLDING S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.900
S&o Paulo - SP

At..  Sr.Eduardo Alcalay

Prezados Senhores,

Conforme requerido pela RPAR Holding SA. (RPAR), a Deloitte Touche Tohmatsu
Consultores Ltda. (Deloitte Consultores) procedeu ao servico de Avaiagdo Econdémico-
Financeirada Magnesita S.A. (Companhia ou Magnesita), na data-base de 30 de junho de 2007,
com o0 proposito de elaborar o presente Laudo de Avaliacdo, relacionado a oferta publica de
aquisicdo de acbes por alienacdo de controle (OPA). Nenhum outro objetivo pode ser
subentendido ou inferido, bem como, este documento se destina ao uso da RPAR, seus acionistas
e acionistas da Magnesita ou entidade reguladora do mercado de capitais, para a finalidade
descrita acima, exclusivamente.

O presente Laudo de Avaliag3o foi preparado conforme a Instrucdo CVM n° 361, de 5 de margo
de 2002, e ateragdes previstas na Instrucdo CVM n° 436, de 05 de julho de 2006, a qual em seu
Artigo 8°, Paragrafo 3°, dispde sobre o formato e contelido do laudo de avaliagdo, aplicavel as
ofertas publicas de aquisi¢céo de acbes, bem como sobre os critérios de avaliacdo aplicaveis.

Atendendo aos requisitos das instrucdes citadas acima, executamos a Avaliagdo da Magnesita
com base nos seguintes critérios:

= Pregco médio ponderado de cotacbes das acBes dos ultimos 12 meses anteriores ao fato
relevante de 10 de julho de 2007 e o prego médio apos os fatos relevantes de 10 de julho e 12
de agosto de 2007 até a data de emissao do Laudo (28 de setembro de 2007);

= Vaor do patriménio liquido (valor patrimonial) por agdo, apurado com base nas
demonstracdes financeiras trimestrais auditadas de 30 de junho de 2007; e

= Vaor econdmico da acdo, estimado pela metodologia do fluxo de caixa descontado.



Laudo de Avaliagéo, Magnesita S.A.

Resultados — R$ por lote de mil agdes

Valor Patrimonial [ 19,551

Cotagsio PNC* (12 meses) | 27,581

Cotaglio ON (12/08 a 28/09) [ 60,851
Cotagio ON (10/07 a 28/08) | 60,061
Cotagdo ON* (12 meses) 24611

Cotaglio PNA (12/08 a 28/09) | 39,241

Cotagéio PNA (10/07 2 28/09) | 38,161

Cotagso PNA* (12 meses) | 21561

Valor Econfmico I I I ‘ 38..40- |41|8|3

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65

FIM—]

* A cotaglio média dos Gitimos 12 meses de cada classe de acbes
foram calculadas no periodo de 10 de Julhc de 2006 a 10 de Julho de
2007.

Dentre os resultados apresentados acima, estimados com base nos diferentes critérios discutidos
no presente Laudo, concluimos que a metodologia do Fluxo de Caixa Descontado é a mais
adequada para definigdo do valor da agdio da Magnesita.

Permanecemos 3 inteira disposigdo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos adicionais.
Atenciosamente,

DELOITTE TOUCHE/. TOHMATSU
Consultores Ltd ] 1

-~

duardo de Oliveira
Sécio
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Notas Importantes

1. A Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. (“Deloitte Consultores”) foi contratada pela RPAR Holding S.A. (RPAR)
para preparar o presente Laudo de Avaliacdo da Magnesita S.A. (Magnesita ou Companhia), no ambito da oferta publica
de aquisicao de acOes por alienacéo de controle (OPA), em conformidade com a Instrucdo CVM n°. 361, de 5 de marco de
2002, e alteracdes previstas na Instrucdo CVM n° 436, de 05 de julho de 2006.

2. Esse Laudo de Avaliacéo foi preparado nos termos do art. 8° da Instrugdo n° 361/ 2002, alterado pela Instrucao 436/
2006, para o uso da RPAR, seus acionistas e acionistas da Magnesita em sua avaliacdo da oferta publica de acbes
(OPA). Este Laudo nao pode ser utilizado com nenhum outro propdsito além daquele supra citado sem nossa prévia
autorizacao por escrito. Nao assumimos qualquer responsabilidade ou contingéncias por danos causados ou por eventual
perda incorrida por qualquer parte envolvida, como resultado da circulacdo, publicacdo, reproducdo ou uso deste
documento com outra finalidade diferente da proposta.

3. Este Laudo né&o representa uma proposta, solicitacdo, aconselhamento ou recomendacgédo por parte da Deloitte
Consultores de adesao a oferta da RPAR, sendo esta decisdo de responsabilidade Unica e exclusiva dos acionistas da
Companhia.

4. Este Laudo de Avaliagdo ndo contém todas as informagdes relevantes para tomada de decisdo de aceitar ou ndo a
oferta da RPAR, sendo que tal decisdo é de responsabilidade Unica e exclusiva do acionista da Magnesita. Portanto,
recomendamos que 0s acionistas devam realizar suas proprias analises quanto a conveniéncia e oportunidade de
aderirem a OPA proposta pela RPAR e devam consultar seus proprios consultores juridicos, fiscais e financeiros a fim de
estabelecerem suas préprias opinides sobre a operacao e seus riscos. Dessa forma, tanto a Deloitte Consultores quanto
suas coligadas, seus socios e profissionais séo isentos de responsabilidade com relacdo a todo e qualquer prejuizo
decorrente da adeséo ou nao a oferta da RPAR.

5. A Deloitte Consultores ndo expressa atraves desta Avaliacdo qualquer juizo com relacdo a distribuicdo do valor
econdmico entre as diversas espécies e/ ou classes de a¢fes da Companhia.

6. As estimativas e projecdes aqui contidas, incluindo, mas sem limitagéo, as projecdes de receitas, custos, margens de
rentabilidade, crescimentos de volume e despesas operacionais, sao aquelas utilizadas e/ ou fornecidas pela
Administracdo da RPAR e refletem a sua melhor avaliacédo a respeito da evolucdo da Companhia e de seus mercados de
atuacao.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados. 5



Notas Importantes

7. O trabalho de avaliagédo da Deloitte Consultores utilizou como base, dentre outras, as seguintes informacdes ou
documentos que nos foram disponibilizados até 28 de setembro de 2007: (i) InformagBes e dados financeiros, cuja
natureza é de conhecimento publico, relacionados a Companhia; (ii) Andlises e informacdes gerenciais, fornecidas pela
administracdo da RPAR,; (iii) Projecdes financeiras e premissas elaboradas e aprovadas pela administracdo da RPAR; (iv)
cotacdo nos ultimos 12 meses dos valores mobiliarios de emissao da Magnesita; (v) Demonstracées Financeiras da
Magnesita, consolidadas, auditadas e disponiveis publicamente para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2006,
2005 e 2004 e Informacgbes trimestrais (ITR) de 30 de junho de 2007, auditadas e consolidadas. Adicionalmente,
conduzimos discussfes com os membros integrantes da administracdo da RPAR sobre suas avaliacdes das operacdes
atuais e passadas da Magnesita, bem como suas expectativas para os negocios da Companhia no futuro. Importante
mencionar que ndo tivemos acesso direto aos administradores da Magnesita.

8. Nossos procedimentos nao incluiram trabalhos de verificacdo independente dos dados e das informacdes fornecidas
pela Administracdo da RPAR, os quais foram considerados e mencionados no relatério a seguir. Nosso trabalho ndo
constituiu em uma auditoria conforme as normas de auditoria geralmente aceitas. Sendo assim, ndo estamos expressando
qgualquer opinido sobre as demonstragdes financeiras da Magnesita.

9. Reservamo-nos o direito, mas ndo nos obrigamos, de revisar todos os calculos incluidos ou referidos neste Laudo, se
julgarmos necessario, bem como revisar nossa opinido quanto ao valor da acdo da Magnesita, caso tenhamos
conhecimento posterior de informacdes néo disponiveis por ocasido da emissao deste Laudo.

10. E importante enfatizar que a Deloitte Consultores ndo é responsavel e ndo fornece qualquer garantia quanto a
efetivacdo das projecOes apresentadas neste relatério, pois estas estdo consubstanciadas em perspectivas e planos
estratégicos da Administracdo da RPAR.

11. A Deloitte Consultores ndo se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas ou lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso deste Laudo de Avaliacdo da Magnesita.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados. 6
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Sumario Executivo

e A Dgloitte Touche Toh.matsu Consultores Ltda. « Na estimativa do valor econdmico das acées, com
(Deloitte  Consultores) foi contratada pela RPAR base na metodologia de fluxo de caixa descontado,
Holding S.A. (RPAR) para elaborar um Laudo de efetuamos as seguintes sensibilidades:

Avaliacdo da Magnesita S.A. (“Magnesita” ou
“Companhia”), relacionado a OPA (Oferta Publica de

« . ~ ~ . 1 *x
Aquisicdo de agdes de companhia aberta), no Perpetuidade

. . ~ 5,6% 6,1% 6,6%
cumprimento & Instrugdo CVM n® 361, de 5 de marco - - -
de 2002, e aditivo Instrugdo CVM n° 436 de 05 de julho o 5 13,0% 44,57 47,13 49,48
de 2006. ==
e 2 14,0% 38,40 40,21 41,83

. . . ® 0

* As seguintes metodologias foram consideradas neste - O
a 15,0% 33,62 34,94 36,11

Laudo:
* as taxas estao demonstradas em termos nominais.
— Preco médio ponderado de cotacBes das acodes
dos ultimos 12 meses antes do fato relevante de

10 de julho de 2007 e o preco medio apos os Concluimos que o valor econémico da acdo da
fatos relevantes de 10 de julho e 12 de agosto de Magnesita situa-se no intervalo de R$ 38,40 a R$ 41,83
2007 até a data do Laudo de Avaliagdo (28 de por lote de mil acdes.

setembro de 2007);

— Valor do patriménio liquido (valor patrimonial) por
acdo, com base nas demonstragdes financeiras
de 30 de junho de 2007,

— Valor econémico calculado pela metodologia do
fluxo de caixa descontado.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados. 8



Sumario Executivo

Dentre os resultados apresentados abaixo, estimados com base nos diferentes critérios discutidos no presente Laudo,
concluimos que a metodologia do Fluxo de Caixa Descontado é a mais adequada para definicdo do valor da agcédo da
Magnesita.

Resultados — R$ por lote de mil agdes

Valor Patrimonial 19,551

Cotaco PNC* (12 meses) 27,581

Cotacdo ON (12/08 a 28/09) 60,851
Cotag&o ON (10/07 a 28/09) 60,06 |
Cotagéo ON* (12 meses) 24.611

Cotacdo PNA (12/08 a 28/09) 39,241

Cotacdo PNA (10/07 a 28/09) 38,161

Cotacdo PNA* (12 meses) 21561

Valor Econémico 38,40 8 41,83

0O 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65

* A cotacdo média dos Ultimos 12 meses de cada classe de acoes
foram calculadas no periodo de 10 de julho de 2006 a 10 de julho de
2007.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.






Informacoes sobre o Avaliador

A Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. (Deloitte
Consultores), representada pela sua area de Corporate
Finance, foi responsavel pela elaboracédo deste trabalho,
tendo experiéncia em avaliagdo econdmico-financeira de
empresas em geral e de companhias abertas, conforme
apresentado a seguir.

Nossos consultores possuem experiéncia em diversos
setores de industria, tanto no ambito nacional quanto
internacional.

Seguindo as normas internas da Deloitte Consultores, o
presente Laudo de Avaliagao foi integralmente elaborado
pela equipe de analistas apresentada a seguir, cujo
conteudo e formato foi revisado pelo sdcio responsavel,
gue, junto com o0s analistas, assina 0 presente
documento. Adicionalmente, um segundo sOcio, neste
caso o Sr. Pieter J. M. Freriks, realizou uma revisdo
técnica do Laudo.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

A seguir apresentamos a identificacdo e qualificacdo dos
profissionais responsaveis pelo Laudo de Avaliacéo:

Eduardo de Oliveira
Saocio da Deloitte Consultores
Lider da area de Valuation

Possui experiéncia em avaliacdo de negocios, tendo
participado de diversos projetos dentro do “Programa
Nacional de Desestatizacao”.

Participou de servicos de avaliacdo de negoécios de
diversos setores em processos de fusdo, aquisicao,
venda, entre outros, como responsavel pela obtencéo e
analise de dados financeiros e de mercado e elaboracao
dos fluxos de caixa para determinacdo do valor
econdbmico das empresas.

Formacao educacional: Bacharel em Ciéncias Contabeis
— Pontificia Universidade Catolica, P0s Graduacdo em
Financas — Pontificia Universidade Catolica, MBA
Executivo Internacional — FIA.

11



Informacoes sobre o Avaliador

Waderson Mergulh&o
Diretor da area de Valuation

Possui cerca de 12 anos de experiéncia em avaliagéo
economico-financeira e 5 anos em auditoria.

Participou de servicos de avaliacdo de negoécios de
diversos setores em processos de fusdo, aquisicao,
venda, entre outros, como responsavel pela obtencéo e
analise de dados financeiros e de mercado e elaboracao
dos fluxos de caixa para determinacdo do valor
econdmico das empresas

Formacédo Educacional: Bacharel em Administracdo de
Empresas — FAAP, MBA em Financas — IBMEC e MBA
Executivo Internacional — FIA.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

Luiz Henrique Nougués Wargaftig
Analista Sénior da area de Valuation

Possui cerca de 3 anos de experiéncia em avaliagéo
econbmico-financeira e 4 anos em auditoria de
instituigdes financeiras.

Participou de servicos de avaliacdo de negocios de
diversos setores em processos de fusdo, aquisicao,
venda, entre outros, como responsavel pela obtencao e
analise de dados financeiros e de mercado e elaboracao
dos fluxos de caixa para determinacdo do valor
econdmico das empresas

Formacédo Educacional: Bacharel em Administracdo de
Empresas — Faculdade de Economia, Administracédo e
Contabilidade da Universidade de S&o Paulo.

12



Informacoes sobre o Avaliador

Experiéncia em avaliacdo de companhias abertas

Empresa

Plascar Participag6es Industriais S.A.
Cia. Providéncia Industria e Comércio S.A.

Energisa S.A.

Companhia de Saneamento do Parana S.A.

ENERSUL - Empresa Energética do Mato Grosso do Sul
SA.

ESCELSA - Espirito Santo Centrais Elétricas S.A.
Telemig Celular Participagdes S.A.

Tele Norte Celular Participagoes S.A.

Brasil Telecom SA.

Servico

Laudo de Avaliagdo para OPA

Avaliagcdo econdmico-financeira para suporte do agio gerado em reestruturagao
Avaliacao das projecdes de resultados operacionais futuros para tomada de crédito
junto ao BID.

Avaliagdo econdmico-financeira para atualizacéo do valor de mercado do investimento
pelo controlador.

Avaliagdo econémico-financeira para atualizacéo do valor de mercado do investimento
pelo controlador.

Avaliacdo econémico-financeira para atualizagcéo do valor de mercado do investimento
pelo controlador.

Avaliagdo econdmico-financeira para atualizacéo do valor de mercado do investimento
pelo controlador.

Avaliagcdo econémico-financeira para atualizagcéo do valor de mercado do investimento
pelo controlador.

Avaliagdo econémico-financeira para atualizacéo do valor de mercado do investimento
pelo controlador.

Experiéncia em avaliacdo de empresas no mesmo setor de atuagcéo

Empresa Descricao Servigo

BHP Billington M etais S.A. Extragdo e processamento de minérios. Avaliacdo econdémico-financeira para reestruturagao societaria.

Producdo e comercializagcéo de refratarios Avaliacdo econdmico-financeira para negociacdo de compra e
Estiva Refratarios Especiais Ltda. destinados a construcao civil. venda de participagdo societaria.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.
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2007
2007

2007

2007-2005

2007-2005

2007-2005

2005

2005

2005

Ano
2006-2005

2005
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Informacoes sobre o Avaliador

De acordo com o exigido pela instrugcdo CVM N© 361/02, a Deloitte Consultores declara que em 28 de setembro de 2007:

= N&o é titular de nenhuma espécie de ac¢des ou de outros valores mobiliarios emitidos pela RPAR e/ou Magnesita,
assim como o soOcio e os demais profissionais envolvidos neste trabalho, e nem tem sob sua administracao
discricionaria nenhuma das referidas acgoes;

= N&o ha qualquer conflito de interesse que diminua a independéncia necesséria ao desempenho de suas fun¢gdes como
avaliador independente;

= Os honorarios cobrados para a preparacao desse Laudo de Avaliacdo foram de R$ 140.000,00 (cento e quarenta mil
reais), liquido de impostos;

= N&o recebeu da RPAR ou da Magnesita nhenhum valor como remuneracao por outros servi¢cos prestados nos ultimos
12 meses, além do valor acima pelo Laudo de Avaliagéo;

= Recebeu da GP Investments Ltd. o valor de R$ 55.399,20 (cinqlienta e cinco mil, trezentos e noventa e nove reais e
vinte centavos) como remuneracao por outros servi¢os prestados de consultoria nos dltimos 12 meses;

»Recebeu do GIF-Il Fundo de Investimento em Participacbes, veiculo de investimento da Gavea Gestdo de
Investimentos e Participacdo Ltda. o valor de R$ 189.296,15 (cento e oitenta e nove mil, duzentos e noventa e seis
reais e quinze centavos), Como remuneragao por outros servigcos prestados de consultoria nos ultimos 12 meses;

»N&o possui outras informagfes comerciais e crediticias de qualquer natureza que possam impactar o Laudo de
Avaliagéao.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados. 14
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Informacgdes sobre o Avaliador

Equipe Técnica Responsavel pela Avaliagédo

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Consultores Ltda.

;Edé/ ode liveira

S Cif Responsavel
iy

Ar‘ 4‘7 //

Wi /agy

Waderson Mergulhio

Diretor Résponsavel

J
Lui Henrlque Noug argaftig
nalista Sénior Res; éva!
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InformacoOes sobre a Magnesita

Breve Histérico da Companhia

» Deécada de 30 — Descoberta do depdsito de magnesita
em Brumado, Bahia, e Funda¢éo da Magnesita Ltda.;

» Década de 40 — Fundacéo da Magnesita,

» Década de 50 — Aquisicdo da RISA, com fabrica na
Cidade Industrial de Contagem, Minas Gerais;

» Deécada de 60 — Criacdo da RASA, na Argentina e a
Magnesita tornou-se uma empresa aberta;

» Década de 70 — Compra da lkera, localizada em
Betim, Minas Gerais e da Ceramica Sao Caetano,
situada em Sao Caetano do Sul, Sao Paulo;

» Deécada de 80 — Aquisicdo da Refratec, com fabrica
em Contagem, Minas Gerais e da MAS-infor, com
escritorio em Carmo, Minas Gerais; e

» Deécada de 90 — Inauguracao do terminal do porto em
Aratu, Bahia, desenvolvimento de um novo modelo de
negocio e reestruturacdo do departamento comercial
para atender o mercado industrial de cimento.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

Vendas de Refratarios e Sinter

Toneladas
323.562 315.207
126.924 130.074
176.469
76.446
185.133
100.023
I 1
2005 2006 jun/07

m Mercado Interno  m Mercado Externo

Fonte: DFP 2005 e 2006 e ITR de 2007.

Distribuicado das Exportacdes

América
Latina
32%

= Europa/Asia = América Latina
Fonte: DFP 2005 e 2006 e TR de 2007.

Qutros
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InformacoOes sobre a Magnesita

Breve Descricao da Companhia

A Magnesita € uma empresa nacional, que atua,
principalmente, na mineragdo de magnesita e outros
minerais, como talco e dolomita e na producdo e
comercializagdo de materiais refratarios destinados
industrias siderdrgicas e cimenteiras, além de prestacao
de servicos de gestdo de consumo de refratarios na
producao de aco.

Estrutura da Companhia

A magnesita e outros minerais sdo extraidos na reserva
mineral de Brumado, Bahia. Esta reserva é estimada em
555.242 mil toneladas de magnesita, 15.236 mil
toneladas de talco e 3.637 mil toneladas de dolomita.
Apods extraida, a magnesita é transformada em sinter em
Brumado e enviado as unidades fabris de Contagem-MG
e Sao Caetano do Sul-SP e também para suas
controladas RISA (Contagem-MG) e RASA (Argentina)
para producdo de refratérios. Adicionalmente, uma parte
de magnésia sinterizada € exportada via o terminal
maritimo privado da empresa, localizado em Aratu-BA.

l

Refratec

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

Magnesita
Service

Ceramica
Sao Caetano

Ceramica
Sao Caetano

18



InformacoOes sobre a Magnesita

Controle Acionario

A Magnesita possuia em 31 de Julho de 2007, 42.545.278 mil acdes, sendo 22.365.304 mil acdes ordinarias e 20.179.975
mil preferenciais.

Acdes Ordinarias

12,92%

29,49%

0,06%

57,53%

Acdes Preferenciais

209%— _____~—003%

96,98%
= RPAR Holding S.A. = Partimag S.A. = RPAR Holding S.A. Administradores = A¢Bes em Circulagdo
= Administradores Acbes em circulagao
Acdes Ordinarias Mil Acdes Preferenciais Mil

RPAR Holding S.A. 2.889.828 RPAR Holding S.A. 603.154
Partimag S.A. ® 12.867.319 Partimag S.A. ® -
Grupo de Controle @ 15.757.148 Grupo de Controle @ 603.154
Administradores 12.872 Administradores 5.583
Acdes em circulagdo ©® 6.595.284 Acdes em circulagéo © 19.571.237
Total 22.365.304 Total 20.179.975

() 100%das acdes da Partimag S.A.pertencem a RPAR Holding S.A.
(2) Soma das participagcdes de RPAR e Partimag.

(3) Todas as acdes, excluidas aquelas detidas pelo acionista controlador, pessoas
aele vinculadas, administradores e acdes em resouraria.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

(9 100%das a¢gdes da Partimag S.A. pertencem a RPAR Holding S.A.

(2) Soma das participacdes de RPAR e Partimag.

(3) Todas as acdes, excluidas aquelas detidas pelo acionista controlador, pessoas
aele vinculadas, administradores e agc6es em resouraria.
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InformacoOes sobre a Magnesita

Mercado de Atuacgéao

A Magnesita atua, principalmente, na producdo de
refratarios destinados as industrias siderargica e de
cimento. Os refratarios sado materiais capazes de
suportar altas temperaturas e, por isso, demandados
nestas industrias que, em seu processo produtivo,
utilizam altos fornos, caldeiras e panelas.

As perspectivas de producdo doméstica de acos sédo
positivas, dado que diversas empresas anunciaram
recentemente projetos de investimento visando aumentar
a capacidade instalada.

Considerando estas perspectivas, a capacidade
instalada de producdo de a¢o no Brasil aumentara em
64% em 5 anos, de 37,1 mil toneladas em 2006 para
60,8 mil toneladas em 2012.

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

Capacidade Instalada e Produc&o de Aco no Brasil
(mil toneladas)

60,8 60,8 60,8 60,8 60,8

& &&#&&&@&&y&”&&&&y&f&”&&&@&

Fonte: IBS === Capacidade Instalada —e— Produc&o de Aco
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Informacdes sobre a Magnesita

Distribuicéo regional das empresas do setor

Minas Ge;‘

Acesita

Gerdau A¢ominas (Ouro Branco)
Gerdau Ac¢os Longos (Baréo dos Cocais)
Gerdau Acos Longos (Divinopolis)
Belgo-Arcelor Brasil (Monlevade)
Belgo-Arcelor Brasil (Juiz de Fora)
Usiminas

V&M do Brasil

Parana

Gerdau Ac¢os Longos (Guaird)
Rio Grande do Sul
Gerdau Acos Especiais
(Piratini)

Gerdau Ac¢os Longos
(Riograndense)

Fonte: Austin Asis
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. Ceara

: ' " Gerdau Acos Longos (Cearense)

Pernambuco
? Gerdau Acgos Longos (Agonorte)

Bahia
Gerdau Ac¢os Longos (Usiba)

Espirito Santo
Belgo - Arcelor Brasil (Grande Vitéria)
CST- Arcelor Brasil

Rio de Janeiro
Barra Mansa
—» CSN

Gerdau Ac¢os Longos-Cosigua)

—_—

Séo Paulo
Acos Vilares (Pindamonhangaba)
Acos Vilares (Mogi das Cruzes)

—» Belgo- Arcelor Brasil (Piracicaba)
Cosipa

Gerdau Acos Longos (Séo Paulo)
Vilares Metals
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InformacoOes sobre a Magnesita

Mercado de Atuacgéao

Os refratarios também fazem parte do processo de
producdo do cimento. As principais matérias-primas do
cimento sdo calcio, quartzito e minério de ferro, as quais
sdo homoneizadas e submetidas a um forno giratorio
com temperaturas de 1.200°C formando um material
denominado de clinquer. Posteriormente o clinquer é
adicionado ao gesso para ser moido e transformado em
cimento.

A producédo de cimento no Brasil € concentrada em 11
empresas, conforme demonstrado a seguir:

Market-Share Brasil até Maio/2007

Producéo -

Empresa milhdes ton Participacéao
Votorantim 6,95 41,95%
Nassau 2,05 12,36%
Cimpor 1,79 10,83%
Holcim 1,42 8,54%
Camargo Correa 1,18 7,15%
Lafarge* 0,94 5,69%
CP Cimento* 0,61 3,71%
Cinplan 0,52 3,13%
Soeicom* 0,41 2,45%
ltambé 0,35 2,11%
CCRG 0,34 2,07%
TOTAL 16,57 100%

* Dados Estimados
Fonte: ww w .cimento.org
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O consumo de cimento € diretamente relacionado ao
desempenho da economia, devido a este fato o consumo
de cimento decresceu de 2001 a 2003, retomando o 0
crescimento em 2004 e apresentando crescimento mais
vigoroso nos ultimos anos.

De acordo com relatorios de analistas de mercado, o
setor de construcéo civil, baseado principalmente em um
impulso do setor imobiliario e na manutencdo da
estabilidade econdmica, deve atingir uma expansao
média anual de cerca de 6% nos préximos 5 anos, o que
implicard& no incremento no uso de cimento.
Adicionalmente, o PAC (Plano de Aceleracdo do
Crescimento), que contempla diversos investimentos em
obras publicas, deve aumentar a demanda deste
material.

Consumo de Cimento

3894 38,03 wmE e

34,01 34,25

Milhdes Ton

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Fonte: www.cimento.org
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InformacoOes sobre a Magnesita

Projecdes Macroecondmicas

Os indicadores apresentados abaixo tém a finalidade expor, de forma clara, porém resumida, o contexto econémico e as
expectativas de mercado vigentes na época da elaboracdo do Laudo de Avaliacdo. Enfatizamos que o seu conteldo esta
baseado em informacdes publicas disponiveis e ndo deve ser assumido como a opinido da Deloitte Consultores sobre
acoOes, fatos ou eventos que tenham ou venham a ocorrer na economia brasileira.

Perspectivas EconGmicas

Indicador 2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E
Taxa de Cambio Média 1,96 1,91 1,99 2,05 2,10 2,10 2,10 2,10 2,10 2,10
Taxa Over-Selic Média 11,84% 10,23% 9,54% 9,10% 8,69% 8,69% 8,69% 8,69% 8,69% 8,69%
Inflacéo Brasileira (IPCA) 3,86% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Inflagdo Americana (CPI) 2,70% 2,70% 2,60% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
PIB Industria* 4,46% 4,54% 4,21% 4,07% 4,14% 4,14% 4,14% 4,14% 4,14% 4,14%

Fonte: Banco Central do Brasil (2007 a 2011) e andlise da Deloitte (2012 a 2016).

*As proje¢cdes do PIB Industria contemplam os efeitos do Programa de Aceleragdo de Crescimento (PAC).
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Metodologias Adotadas e Premissas

Introducéo

O presente Laudo de Avaliacdo foi preparado conforme a Instrucdo CVM n° 361, de 5 de marco de 2002, e alteracdes
previstas na Instrugcdo CVM n° 436, de 05 de julho de 2006, a qual em seu Artigo 8°, Paragrafo 3°, dispde sobre o formato
e conteudo do laudo de avaliacéo, aplicavel as ofertas publicas de aquisicédo de acbes, bem como sobre os critérios de
avaliacao aplicaveis.

Atendendo aos requisitos das instrucdes citadas acima, executamos a Avaliagdo da Magnesita com base nos seguintes
critérios:

» Preco médio ponderado de cotacfes das ac¢des dos ultimos 12 meses antes do fato relevante de 10 de julho de 2007 e
0 preco meédio apos os fatos relevantes de 10 de julho e 12 de agosto de 2007 até a data de emissao do Laudo (28 de
setembro de 2007);

» Valor do patriménio liquido (valor patrimonial) por acdo, apurado com base nas demonstracdes financeiras de 30 de
junho de 2007; e

» Valor econémico da acéo, calculado pela metodologia do fluxo de caixa descontado.

Os parametros acima se baseiam em metodologias e critérios diferentes, pois levam em consideracao diferentes
aspectos, tais como, perspectivas futuras de crescimento e de lucratividade tendo em vista as expectativas da
macroeconomia e do mercado de atuacdo da companhia (método do Fluxo de Caixa Descontado), os resultados historicos
e valores contabeis (valor do patriménio liquido - valor patrimonial), bem como percepc¢des individuais de investidores no
mercado de capitais (preco médio das acdes na Bolsa de Valores). Dessa forma, os resultados apurados podem diferir
significativamente, ou ndo, entre si.
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Metodologias Adotadas e Premissas

1. Preco médio da acdo na Bolsa de Valores

Pode-se assumir como valor da acdo, o preco médio das

Isto porque, apresentando um alto indice de liquidez,
diminui-se as chances de algum investidor arbitrar o
preco do papel de acordo com seus interesses
individuais.

acOes no mercado organizado, no caso, o valor das suas
acOes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (“Bovespa”).
No entanto, para que se possa definir o valor com base
no preco meédio das acdes, é fundamental que estas
apresentem uma alta liquidez, ou seja, que estas agbes

Ao analisarmos a performance da cotagcédo das acoes da
Magnesita nos ultimos doze meses, observamos que as

suas acgoes,

tanto preferenciais quanto ordinarias,

apresentem um alto volume de negociagdes.

Preco e Volume da Acao PNA

700.000 — R e . — 45
: Anuncio da Compra da i
+ Magnesita S.A pelaRPAR nodia | ==~ _ - 40
G000 5 : 12/08/2007 ; '/-
oo IIIIIIT T T+ 35
500.000 T FatoRelevanteemio/07/07 ' _._.--="7'
; comunicando que 0s L= 77 T 30
_|;  controladores da Magnesita 1
400.000 " estavam dispostos a vendero - 25
! controle da companhia. i
e + 20
300.000 —++
- 15
200.000 gt et
- 10
100.000 —+ s
O - - 0

jul/2006 set/2006 nov/2006 jan/2007 abr/2007 jun/2007 ago/2007

Fonte: Bloomberg
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s Volume

Preco

apresentaram valorizacéo significativa apds a publicacéo
do fato relevante de 10 de julho de 2007 informando que
os controladores da Companhia estavam dispostos a
vender suas acoes.

Preco e Volume da A¢cao ON

90.000 — - 70

[Srscmrmc—amnmcmamomomcmae i
i Anuncio da Compra da Magnesita |
i S.Apela RPAR no dia 12/08/2007 I‘ S-ao L 60
75000 0 e U
Froomomamn=cmomosammass - 50
|  Fato Relevante em 10/07/07 '  _ _. T
60.000 T comunicando que os [P
o controladores da Magnesita 1
1 " - 40
estavam dispostos a vendero
45.000 +' controle gla companhia. ;
|
30.000 +
15.000 +
(0]

jul/2006 set/2006 out/2006 dez/2006 mar/2007 jun/2007 ago/2007

s VVolume Preco

Fonte: Bloomberg
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Metodologias Adotadas e Premissas

1. Preco médio da acdo na Bolsa de Valores (continuacéo)

Os quadros a seguir apresentam as médias ponderadas de cotacdo das acOes preferenciais série A da Magnesita nos
ultimos 12 (doze) meses contados a partir do fato relevante, de 10 de julho de 2007, o qual comunicava o mercado sobre
a intencédo dos controladores da Companhia em alienar o controle da mesma. Adicionalmente estdo demonstrados os
valores por acéo entre o fato relevante de 10 de julho de 2007 e a data base da avaliacdo, 28 de setembro de 2007, e do
fato relevante de 12 de agosto de 2007, quando foi anunciado ao mercado a compra da companhia pela RPAR.

PNA PNA

Més Quantidade  Volume (R$) Prego Médio Més Quantidade  Volume (R$) Preco Médio
jul/os 338.900 4.188.586 12,36 jullo7 1.629.900 56.494.543 34,66
ago/06 547.100 7.207.471 13,17 ago/07 3.280.500 127.893.410 38,99
set/06 708.500 9.507.698 13,42 set/07 1.139.700 46.460.300 40,77
out/06 492.500 6.892.560 14,00 Preco médio de 10/07/06 a 28/09/07 38,16
nov/06 613.016 9.206.916 15,02
dez/06 716.300 12.614.060 17,61 ago/07 2.185.200 84.010.776 38,45
jan/07 615.200 11.633.075 18,91 set/07 1.139.700 46.460.300 40,77
fev/07 276.500 5.910.623 21,38 Preco médio de 12/08/06 a 28/09/07 39,24
mar/07 776.800 16.977.985 21,86 Fonte: Bloomberg.
abr/07 739.100 16.977.801 22,97
mai/07 914.900 23.920.405 26,15
jun/07 1.146.000 33.984.825 29,66
juo7 1.025.700 33.120.515 32,29

Preco médio de 10/07/06 a 10/07/07 21,56

Fonte: Bloomberg.
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Metodologias Adotadas e Premissas

1. Preco médio da acdo na Bolsa de Valores (continuacéo)

As médias ponderadas de preco das acdes ordinarias e preferenciais série C da Magnesita nos ultimos 12 (doze) meses
contados a partir do fato relevante, de 10 de julho de 2007, o qual comunicava o mercado sobre a intencdo dos
controladores da Companhia em alienar o controle da mesma. Adicionalmente estdo demonstrados os valores por acéo
entre o fato relevante de 10 de julho de 2007 e a data base da avaliacédo, 28 de setembro de 2007, e do fato relevante de
12 de agosto de 2007, quando foi anunciado ao mercado a compra da companhia pela RPAR.

ON

Més Quantidade Volume (R$) Preco Médio
jul/os 15.000 299.480 19,97
ago/06 47.600 954.720 20,06
set/06 51.300 1.084.975 21,15
out/06 156.000 3.344.587 21,44
nov/06 22.800 505.100 22,15
dez/06 31.900 768.850 24,10
jan/o7 53.200 1.355.860 25,49
fev/07 5.300 148.504 28,02
mar/07 30.900 937.010 30,32
abr/07 300 10.351 34,50
mai/07 15.900 621.815 39,11
jun/o7 10.100 427.236 42,30
jul/o7 17.200 800.130 46,52

Preco médio de 10/07/06 a 10/07/07 24,61

Fonte: Bloomberg.
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ON

Més Quantidade Volume (R$) Preco Médio
julro7 7.500 426.760 56,90
ago/07 33.100 2.001.085 60,46
set/07 14.200 863.602 60,82

Preco médio de 10/07/06 a 28/09/07 60,06
ago/07 17.300 1.053.105 60,87
set/07 14.200 863.602 60,82

Preco médio de 12/08/06 a 28/09/07 60,85

Fonte: Bloomberg.

PNC(*)

Més Quantidade Volume (R$) Preco Médio
nov/06 100 1.321 13,21
dez/06 200 4.000 20,00
jan/07 100 1.950 19,50
mar/07 100 2.013 20,13
jun/07 1.200 37.598 31,33

Preco médio de 10/07/06 a 10/07/07 27,58

Fonte: Bloomberg.

(*) foram apresentados somente 0os meses em que houve

negociacdes deste papel.
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Metodologias Adotadas e Premissas

2. Valor Patrimonial com base na ITR de 30 de Junho de 2007

O valor patrimonial leva em consideragcdo somente os resultados historicos obtidos pela Companhia e os valores
contébeis histéricos dos seus ativos e passivos.

R$ mil
Ativo Passivo
. Disponibilidades 221.989 . Empréstimos e Financiamentos 115.219
. Contas a Receber 227.986 . Fornecedores 52.585
. Estoques 302.740 . Impostos, Taxas e Contribuictes 27.675
. Outros 45.930 . Dividendos a Pagar 1.536
. Outros 83.053
Total do ativo circulante 798.645 Total do passivo circulante 280.068
. Créditos Tributarios 31.032 . Empréstimos e Financiamentos 45.792
. Impostos a recuperar 1.920 . Provisdes 101.129
. Depoésitos Judiciais 3.565 . Outros - bilhdes de acdes
. Debentures = =
Acdes ON: 22.365
Total do realizavel a longo prazo 36.517  Total do exigivel a longo prazo 146.921 Agoes PN: 20.180
Total: 42.545
Part. de Acionistas ndo Controladores (244)
, Tt lieniss B _ _ Valor por Agéo: 19,548
. Imobilizado 834.969 . Capital social 361.640
. (-) Depreciagao acumulada (433.094) . Reservas de Capital 42.726
. Intangivel 17.667 . Reservas de Lucro 358.812
. Diferido - . Lucro/ (prejuizos) acumulados 68.478
Total do permanente iy RSl Patrimonio liqguido 831.656
Ativo Total 1.258.401 Passivo total 1.258.401

Fonte: CVM - Informacdes de 30 de Junho de 2007
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado

Na estimativa do valor econémico da acdo com base na metodologia do Fluxo de Caixa Descontado (“Discounted Cash
Flow” — DCF), estimamos o fluxo de caixa livre da empresa (“Free Cash Flow to Firm” — FCFF) para se calcular o valor da
totalidade das acBes da Companhia.

Metodologia do Fluxo de Caixa Descontado

Equipe DELOITTE
v

Planejamento

— EBITDA * Valor

Imposto
de Renda

Reunides c/ cliente

Fluxo de

I

Dados histéricos »|  Caixa
Projetado
Andlises )
Investimentos
Conhecimento Taxa de
Desconto
*%
Experiéncia : (WACC)
e = Capital
e S o DTz de Giro
CLIENTE  emmmmmmmmm g L B -

(*) Lucro antes dos juros, imposto de renda, depreciacdo e amortizacdo.
(**) Weigthed Average Cost of Capital — Custo Médio Ponderado de Capital.
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Metodologias Adotadas e Premissas

Apresentamos a seguir, 0s principais critérios adotados e
as principais premissas utilizadas para a projecdo dos
Fluxos de Caixa futuros da Magnesita.

3. Fluxo de Caixa Descontado

A metodologia de Fluxo de Caixa Descontado (DCF) é
considerada a mais completa metodologia de avaliacéo,
pois leva em consideracdo todas as caracteristicas
individuais da empresa, perfazendo uma analise
completa da empresa em avaliacdo, considerando ainda
sua continuidade no tempo e suas perspectivas de
resultados.

Premissas gerais

» Para o célculo do intervalo de valores da Magnesita,
utilizamos a taxa de desconto estimada de 13,97%,
adicionando-se e subtraindo-se 1%.

 Com base nesta metodologia, o valor da Companhia
foi calculado considerando somente as proje¢cdes de
seus resultados operacionais, desconsiderando suas
dividas (modelo Debt-Free), estimando assim o fluxo
de caixa livre para a Magnesita (“Free Cash Flow to
Firm” — FCFF), tendo sido os ativos e passivos nao
operacionais somados ou deduzidos, conforme o
caso, do valor econbmico das suas operacoes,
conforme tabela a seguir.
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Ajustes ao Valor Ecbnomico  R$ mil

Ativos nao Operacionais
Disponibilidades 221.989
Depdsitos Judiciais 3.565

Passivos nao Operacionais
Empréstimos e Financiamentos (161.011)
Contingéncias (95.246)

Total Ajustes (30.703)

Os valores projetados estdo apresentados em termos
nominais, ou seja, contemplam a inflagdo esperada
para o periodo projetado e, dessa forma, a taxa de
desconto adotada esta apresentada nos mesmos
termos. Todos o0s valores monetarios estdo
expressos em milhares de reais, salvo quando
indicada outra unidade;

Os fluxos de caixa operacionais da Magnesita foram
projetados para o periodo de 30 de junho de 2007 a
31 de dezembro de 2016. Para o célculo do valor
residual foi considerado o valor presente da
perpetuidade do fluxo de caixa projetado para o
altimo ano, com crescimento constante equivalente a
6,1% ao ano em termos nominais.
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3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo) Receita Industria Siderdrgica - Projecées

Receita

5,2% 5,6% 5,7%

RBilhGes

* A receita da Magnesita é composta, basicamente,
por refratarios destinados a industria siderargica, de
cimentos e a venda de minérios e outros servicos.

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

* Receita com industria siderdrgica: as projecdes de
mercado indicam um expressivo aumento da
capacidade instalada da industria siderurgica e, por
conseguinte, o aumento da producgé&o de aco.

msmm INdUstria Siderdargica —e— Crescimento %o

* Receita com industria de cimentos: atual cenario de
estabilidade econdémica e reducéo das taxas de juros
reaqueceu 0 mercado imobiliario e de construcao
civil no pais, o que refletird no aumento de consumo
de cimento no pais.

* O market share atual da Magnesita é de 75%.
Considerou-se que, a partir de 2009 o market share
se reduzird gradualmente até 68% em 2012. Esta
gueda deve-se ao aumento da capacidade instalada
por conta de investimentos realizados por empresas
gue nao serdo clientes da Magnesita, conforme
expectativas da Administracdo da RPAR.

Receita Industria de Cimentos - Projecdes

e Foi considerado, conforme informado pela
Administracdo da Companhia, que a receita com
exportacdo de refratarios para a industria siderurgica
crescera na mesma propor¢cdo que as vendas ao
mercado domestico.

RBmilhdes

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

== |[NndUstria Cimentos —— Crescimento %
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuagéo) « No longo prazo, as receitas de refratarios para a
indastria siderdrgica apresentam crescimentos mais
significativos que as demais receitas, passando a

e Receita com minérios e outros: 0S minérios sao .
representar 80% da receita total.

vendidos no mercado interno (ex.: talco) e no
mercado externo (ex.: sinter - DBM “dead burned
magnesia”). O talco é obtido junto com a extracdo da
magnesita. Esta, apds processada, forma o sinter e
0 excesso deste produto € exportado pela
Companhia. Por ndo corresponder ao foco de
atuacdo e aumento da utilizagdo propria da
Magnesita, nao sao esperados expressivos Composicdo da Receita Projetada

crescimentos reais nesta linha de receita. - 14% 13%
11%11% 10%

* No quadro abaixo esta demonstrada a composi¢cao
da receita projetada por segmento.

15%

11%

Receita de Minérios e Outros - Projecdes

749% [ 749 [l 74 [l 75% [l 76 [l 78% [l 7970 [l 79% [ 80% g 80%

RBmilhces

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E 2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

i &ri i 9 . - - . - . - 3 - oz
) MIMEEs @ QUIINeS —— EiESeimEnie U9 = Industria SiderGrgica = Indistria Cimenteira = Minérios e Outros
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3. Fluxo de Caixa Descontado (continuagéo)

Custo dos Produtos Vendidos: foram estimados com
base em informacdes histéricas e de acordo com as
expectativas da Administracdo da RPAR. A margem
bruta aumenta devido a mudanca do mix de
produtos, refletindo o aumento das vendas de
refratarios ao setor siderargico, com melhor margem.

Despesas Comerciais: foram projetados em 10,5%
da receita operacional liquida, com base em
informacdes financeiras historicas da companhia e
expectativas da Administracdo da RPAR.

Despesas Gerais e Administrativas: foram projetadas
considerando ganhos de produtividade pela diluicdo
de custos fixos, conforme expectativa da
Administracéo da RPAR.
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Custo dos Produtos Vendidos

59,3%

59,3% 59,3%

R$ milhdes

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

mmm Custo Mercadorias Vendidas —e— % receita liquida

Despesas Comerciais

10,5% 10.5%

R$ milhdes

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

mmm Desp. Comerciais —— % receita liquida

Despesas Gerais e Administrativas

R$ milhdes

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

mmm Desp. Gerais e Adm. —e— % receita liquida
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3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo)

e EBITDA: o aumento da margem de EBITDA é
devido, principalmente, a ganhos de escala
provenientes da diluicdo de custos e despesas fixas.

EBITDA Projetado

20,6% 20,195 20,3% 20,6%

R$ milhdes

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

==m EBITDA —e— % margem
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e Capital de Giro: foi considerado, para todo o periodo
projetado, os prazos médios historicos (de 2004 ao
primeiro semestre de 2007) praticados pela
Magnesita, como segue:

. . Prazo
Ativo Circulante : .
Médio (dias)
Contas a Receber 73
Estoques 160
Outros 15
Passivo Circulante
Fornecedores 29
Impostos e Contribuigcdes 9
Outros 43

Vale ressaltar que, conforme informado pela
Administracdo da RPAR, a mudanca no mix de receita
nao acarretara mudanca na variacédo de capital de giro.
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3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo)

* Investimentos: 0s investimentos previstos para o periodo de 2007 a 2012 foram projetados com base nas
necessidades previstas pela Administracdo da Companhia, incluindo investimentos a serem realizados no proprio
parque industrial de clientes (rubrica clientes) em que a Magnesita presta servico. A partir de 2013, foi considerado
gue o investimento total sera equivalente a 3,5% da receita liquida, correspondendo ao desembolso necessario para
manutencéao dos ativos fixos e das atividades operacionais da Companhia nos patamares projetados.

85.215 82.847
76.635 73703 (8165

R$ milhdes

2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E 2014E 2015E 2016E

O Eficiéncia Energética 3.282 6.630 4.875 1.945

O Tecnologia da Informacao 5.252 6.435 5.655 5.057 5.056 5.070

m Clientes 5.777 7.215 5.070 5.641 1.361 1.365

B Seguranca e Meio Ambiente 9.978 15.600 13.455 6.613 6.612 2.925

O Expanséo 17.462  37.245 34.710 41.235 38.896 35.685

B Manutencéo e Outros 18.512  29.055 21.450 16.144 21.004 19.305 68.862 73.723  78.165  82.847
Total 60.263 102.180 85.215 76.635 72.930 64.350 68.862 73.723 78.165 82.847
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacéo)
Demonstracao do Resultado Projetado

Projecdes

Demonstracdo do Resultado jul-dez/2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Receita Operacional Bruta 746.300 1.572.017 1.661.357 1.797.762 2.030.494  2.333.353 2.525.672 2.703.944 2.866.882 3.038.603
. Crescimento % 5,3% 5,7% 8,2% 12,9% 14,9% 8,2% 71% 6,0% 6,0%
PIS/COFINS (56.560) (119.140)  (125.910)  (136.248) (153.887)  (176.840)  (191.415) (204.926)  (217.275)  (230.289)
. % receita bruta -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6%
ICMS (68.955) (145.248) (153.502)  (166.105) (187.609)  (215.592)  (233.361) (249.833)  (264.888)  (280.754)
. % receita bruta -9,2% -9,2% -9,2% -9,2% -9,2% -9,2% -9,2% -9,2% -9,2% -9,2%
1SS (4.548) (9.580) (10.124) (10.955) (12.373) (14.219) (15.391) (16.477) (17.470) (18.517)
. % receita bruta -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6% -0,6%
IPI (33.937) (71.485) (75.548) (81.751) (92.334)  (106.106)  (114.852)  (122.958)  (130.368)  (138.177)
. % receita bruta -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5%
Outros (935) (1.970) (2.082) (2.253) (2.544) (2.924) (3.165) (3.388) (3.592) (3.807)
. % receita bruta -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%
Receita Operacional Liquida 581.365 1.224.595 1.294.190 1.400.449 1.581.747 1.817.673 1.967.489 2.106.362 2.233.290 2.367.060
. Crescimento % 5,3% 57% 8,2% 12,9% 14,9% 8,2% 71% 6,0% 6,0%
Custos e Despesas Operacionais (465.083) (978.121) (1.032.010) (1.112.078) (1.245.542) (1.417.586) (1.528.718) (1.632.334) (1.727.718) (1.828.148)
. Custos Operacionais / Receita Operacional Liquida -80,0% -79,9% -79,7% -79,4% -78,7% -78,0% -78,0% -78,0% -78,0% -78,0%
. Custo de Bens e/ou Senigos Vendidos (344.941) (726.114) (767.132)  (829.246) (934.580) (1.071.288) (1.158.481) (1.239.460) (1.313.598) (1.391.718)
-50,3% -59,3% -59,3% -59,2% -59,1% -58,9% -58,9% -58,8% -58,8% -58,8%
. Com Vendas (61.166) (128.840) (136.162)  (147.342) (166.416)  (191.238)  (207.000)  (221.611)  (234.965)  (249.039)
-10,5% -10,5% -10,5% -10,5% -10,5% -10,5% -10,5% -10,5% -10,5% -10,5%
. Gerais e Administrativas (58.977) (123.167) (128.715)  (135.490) (144.546)  (155.061)  (163.237) (171.264)  (179.155)  (187.391)
-10,1% -10,1% -9,9% -9,7% -9,1% -8,5% -8,3% -8,1% -8,0% -7,.9%
EBITDA 116.282 246.474 262.181 288.372 336.205 400.087 438.771 474.028 505.572 538.912
. Margem Operacional (EBITDA / ROL) 20,0% 20,1% 20,3% 20,6% 21,3% 22,0% 22,3% 22,5% 22,6% 22,8%
. Depreciag&o e Amortizag&o (30.277) (72.135) (74.671) (82.764) (90.242) (95.723) (70.312) (67.615) (75.209) (83.260)
. Participag@es/Contribuicdes Estatutarias (2.885) (5.945) (6.187) (6.437) (6.694) (6.962) (7.240) (7.530) (7.831) (8.144)
Lucro / (Prejuizo) Antes do Imposto de Re 83.120 168.394 181.322 199.171 239.269 297.402 361.219 398.883 422.532 447.508
. Margem Operacional (EBIT / ROL) 14,3% 13,8% 14,0% 14,2% 15,1% 16,4% 18,4% 18,9% 18,9% 18,9%
. Imposto de Renda/Contribui¢do Social (28.249) (57.230) (61.626) (67.694) (81.327)  (101.092)  (122.791) (135.596)  (143.637)  (152.129)
.% ReCS 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0%
Lucro / (Prejuizo) Liquido do Exercicio 54.871 111.164 119.696 131.477 157.942 196.310 238.428 263.287 278.895 295.379
. Margem Liquida (LL/ROL) 9,4% 9,1% 9,2% 9,4% 10,0% 10,8% 12,1% 12,5% 12,5% 12,5%

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.



Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacao)

Fluxo de Caixa Projetado

Fluxo de Caixa Descontado jul-dez/2007 2008 2009 2010 2011

EBITDA 116.282 246.474 262.181 288.372 336.205 400.087 438.771 474.028 505.572 538.912 538.912
. Variaggo de Capital de Giro (8.091) (20.943) (25.804) (39.230) (66.724) (86.711) (55.187) (51.206) (46.842) (49.363) (49.363)
EBITDA (Liquido de Capital de Giro) 108.191 225,531 236.377 249.142 269.481 313.376 383.584 422.822 458.730 489.549 489.549
. Investimentos (60.263) (102.180) (85.215) (76.635) (72.930) (64.350) (68.862) (73.723) (78.165) (82.847) (82.847)
. Imposto de Renda e Contribuigao Social (28.249) (57.230) (61.626) (67.694) (81.327)  (101.092)  (122.791)  (135.596)  (143.637)  (152.129) (152.129)
. Participages sobre Lucro (2.885) (5.945) (6.187) (6.437) (6.694) (6.962) (7.240) (7.530) (7.831) (8.144) (8.144)
. Beneficio Fiscal 1.454 8.562 5.720 5.949 6.187 6.434 6.692 6.959 7.238 7.527
Fluxo de Caixa Disponivel 18.248 68.739 89.068 104.325 114.717 147.406 191.382 212.932 236.334 253.956 246.429
Fluxo de Caixa 18.248 68.739 89.068 104.325 114.717 147.406 191.382 212.932 236.334 253.956 246.429

Taxa de Desconto ==> 0,9679 0,8775 0,7701 0,6758 0,5930 0,5204 0,5204 0,4007 0,3517 0,3086 0,3086
Fluxo de Caixa a Valor Presente 17.662 60.321 68.589 70.500 68.029 76.709 99.594 85.331 83.111 78.371 80.719
Fluxo de Caixa a Valor Presente Multiplo

(+) Perpetuidade 1.033.177 2006 2007
Valor Operacional da Companhia EV/EBITDA 7,63 7,28

(+) Ajustes Diversos (30.703) EV/Net Sales 1,56 1,50

Valor Econdmico 1.710.691
R$/acéo 40,21

Considerou-se, com base nas expectativas declaradas pela Administracdo da Companhia, que o beneficio fiscal expirara
em 2016, ndo devendo ser renovado. Dessa forma o beneficio ndo foi considerado no calculo do valor da perpetuidade.
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacéo)
Taxa de Desconto (*)

______________________________________

Taxa Livre 4.83 %

Fontes Prémiode 7,10 % | I
Mercado | Custo do Capital de 305 —  [42% |

Bloomberg | i
0,83 ! i S I !

Banco de Dados Beta do setor l > Custo do Capital Proprio _ 13,5%

Inflagdo Americana

. , 1,79% :
Risco Pais Projetada
WACC Real W WACC
Prémio pelo 1,00% Nominal (Brasil)
Tamanho da

Ibbotson |
i Empresa

CAPM - Capital Asset Pricing Model / WACC - Weighted Average Cost of Capital

(*) Os parametros e premissas adotados estdo detalhados a seguir.

(**) Consideramos o custo de capital de terceiros, liquido de IR/CS, com base no custo de captacdo da Magnesita.

(***) Adotamos a estrutura de capital média de empresas comparaveis no mesmo setor, as quais foram analisadas no célculo do Beta.
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo)

Taxa de Livre Risco

Representa o retorno requerido pelo investidor
para investimentos em titulos conceitualmente
sem risco. Adotamos como parametro de taxa
livre de risco a média aritmética histérica dos
ultimos 24 meses das taxas oferecidas pelo
Governo Norte-Americano (T-Bond americano
de 30 anos).

Prémio de Mercado

Representa o retorno acima da taxa livre de
risco que o investidor exige por investir (estar
exposto ao risco) no mercado de capitais,
devido seu risco inerente. Adotamos o0 prémio
meédio verificado para as acdes (valorizacéo e
dividendos pagos) de grandes empresas
americanas desde 1926, calculado pelo
Ibbotson Associates.

8,0% -
6,0% -
4,83

4,0% -

2,0% -

0,0%

T \8 \B \2 \8 \g \% \8 \8 ‘B B
Z % 3 y & B 5 ER. ¢ 3

Fonte: Analise da Deloitte
30 +
25 -
20 -
15 +
10

m?’lo
5,
o\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
1926 1932 1938 1944 1950 1956 1962 1968 1974 1980 1986 1992 1998 2004

-5 -

Fonte: Ibbotson Associates. = Risk Premium (Large Companies)
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo)

Risco Pais

Representa o montante adicional de juros
(prémio) exigido pelo investidor institucional
para investir no Brasil. Adotamos a meédia
aritmética dos ultimos 12 meses do diferencial
entre os retornos oferecidos pelos titulos do
governo norte-americano e brasileiro, de prazo

simi |al’ 4, %, %, Se, Q, % % %, 8, 2% %
% % K % % % % N ‘9//0) o %
Fonte: Analise da Deloitte
Prémio pelo Tamanho da Empresa
49 1,00

Representa o retorno adicional exigido pelo 2.
investidor por incorrer em um nivel maior de ¢ JAN

risco por estar investindo em um negocio de
porte similar ao porte da Magnesita Em

nossos estudos, adotamos o0s critérios ]
estabelecidos pelo Ibbotson Associates (média  © -
historica). -8

-10 J

Fonte: Ibbotson Associates
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo)
Beta

Representa a medida do risco da empresa ou do setor em analise. Para o célculo do beta, foi utilizado o beta
desalavancado médio de empresas que atuam no mesmo segmento da Magnesita com base na estrutura de capitais e
taxa de IR de cada empresa. Este beta médio foi re-alavancado utilizando-se a estrutura de capital média das empresas
na amostra e aliquota média de 34% de imposto de renda e contribuicédo social.

Capital de Particip de capital Capital terceiros/ Beta Taxa de IR da Beta Beta re-
Empresa . . . Aot

terceiros de terceiros capital préprio (Local) Empresa desalavancado alavancado
RHI AG 501 24,9% 0,33 0,88 0,17 0,69 0,76
Chosun Refractories Co., Ltd 26.096 5,9% 0,06 0,70 0,00 0,66 0,73
Krosaki Harima Corporation 9.129 17,3% 0,21 1,32 0,39 1,17 1,29
Shinagawa Refractories Co., Ltd 18.922 34,3% 0,52 1,28 0,39 0,98 1,08
Didier-Werke AG 3 1,1% 0,01 0,35 0,30 0,34 0,38
Magnesita S.A. - 0,0% 0,00 0,71 0,28 0,71 0,78
Médias das Amostras Consideradas 14% 16% 0,76 0,83

Fonte: Bloomberg
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacao)

Beta — Descricdo das empresas comparaveis

Empresa

RHIAG

Chosun Refractories Co., Ltd.

Krosaki Harima Corporation

Shinagawa Refractories Co, Ltd

Didier - Werke AG

Servigo

Holding cujas filiais fabricam produtos ceramicos refratarios para aplicagdes industriais que requerem
processos com alta temperatura para produzir ferro, agco, cimento, cal, vidro, metais ndo-ferrosos, energia e
produtos quimicos, além de refratarios para tratamento de residuos materiais. Seus produtos sao
comercializados em todo o mundo. Possui patriménio liquido de US$ 914 milhGes e nos Ultimos 12 meses a
receita liquida foi de US$ 1909 milhdes, sendo que 100% de sua receita advém da producdo e comercializagéo

de produtos refratarios.
Fabrica e comercializa tijolos (firebricks) , monoliticos refratarios e outros refratarios especiais, tais como

materiais ceramicos e casca bicos (shroud nozzles) . A Companhiafornece seus produtos para a industria de
construcao, aco, cimento e vidro. Possui patrimdnio liquido de US$ 335,2 milhdes e nos ultimos 12 meses a
receita liquida foi de US$ 318,9 milhdes, sendo que 63% de sua receita advém da producdo e comercializagéo

de produtos refratarios.
Fabrica e vende tijolo (firebricks) e refratarios ndo moldados, principalmente para industria siderurgica e vidro.

A Companhia esta estreitamente vinculada com a Nippon Steel para as vendas. Kurosaki Harima também
oferece servicos de design , constru¢cdo, manutencdo e servicos para a industria de fornos. A Companhia
possui diversas filiais ao redor do mundo. Possui patriménio liquido de US$ 2911 milh8es e nos dltimos 12
meses a receita liquida foi de US$ 8013 milhdes, sendo que 100% de sua receita advém da producéo e

comercializacao de produtos refratarios.
Produtora de refratarios principalmente para produtores de ago. A companhia produz molde em pé, fibra

ceramica e produtos de ceramica. Shinagawa Refratarios também presta servico de design , construgéo,
manutencdo de fornos industriais. A Companhia oferece licenciamento de tecnologia para inddstrias
siderdrgicas no exterior. Possui patriménio liquido de US$ 343,8 milhdes e nos Ultimos 12 meses a receita
liquida foi de US$ 6915 milh6es, sendo que 100% de sua receita advém da producdo e comercializacdo de

produtos refratarios.
Desenvolve, produz e comercializa especialidades ceramicas resistente a altas temperaturas e fibras

ceramicas 6xidas e nao - 6xidas para maquinas e instrumentos. A Companhia também opera sistemas de
fornos industriais de alta temperatura e possui filiais ao redor do mundo. Possui patrimdnio liquido de US$
198,2 milhdes e nos ultimos 12 meses areceita liquida foi de US$ 685,6 milhdes, sendo que 100%de sua receita
advém da producao e comercializacao de produtos refratarios.

Fonte: Bloomberg, Reuters e websites das respectivas empresas.
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Metodologias Adotadas e Premissas

3. Fluxo de Caixa Descontado (continuacgéo)

Custo de Capital de Terceiros

O custo de capital de terceiros foi calculado com base na estrutura da divida da Companhia na data base do estudo,

informada por sua Administracéo.

Custo de Capital de Terceiros

Custo de
Juros na moeda Captacdo em
Descricao do financiamento Reais
Financiamento ao Imobilizado (R$) 9,75% 9,8%
Financiamento ao Imobilizado (US$) 7,38% 13,9%
Adiantamento sobre exportagdo (US$) 6,00% 12,4%
Adiantamento sobre exportagéo (EUR$) 4,50% 2,0%

Total
Aliquota de Imposto de Renda e Contribuicdo Social

Custo de Capital de Terceiros liquido de IR/CS

Copyright © 2007 Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda. Todos os direitos reservados.

Saldos em
30/06/07
(R$ mil)

49.906
18.679

84.745
7.681

161.011

Ponderacédo
das dividas

31,0%
11,6%

52,6%
4,8%

Custo de
Captacado
ponderado

3,02%
1,61%

6,52%
0,10%

11,25%
34%

7,42%
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Resultados

Dentre os resultados apresentados abaixo, estimados com base nos diferentes critérios discutidos no presente Laudo,
concluimos que a metodologia do Fluxo de Caixa Descontado é a mais adequada para definicdo do valor da agcédo da

Magnesita.

Valor Patrimonial

Cotacdo PNC* (12 meses)
Cotacdo ON (12/08 a 28/09)
Cotacado ON (10/07 a 28/09)
Cotacdo ON* (12 meses)
Cotacdo PNA (12/08 a 28/09)
Cotacdo PNA (10/07 a 28/09)
Cotacdo PNA* (12 meses)

Valor Econémico

Resultados — R$ por lote de mil agdes

7 19,551

| 27,581

7 60,851

7 60,06 I

| 24611

7 39,241

7 38,161

7 21,561

7 ~ 3840MM 4183

0O 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65

* A cotacdo média dos Ultimos 12 meses de cada classe de acoes
foram calculadas no periodo de 10 de julho de 2006 a 10 de julho de
2007.
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Glossario

A sequir, apresentamos o glossario de termos técnicos, de expressées em lingua estrangeira e outras siglas ou quaisquer
indicadores utilizados neste Laudo de Avaliacdo, em ordem alfabética:

*a.a.: ao ano.
* Bloomberg: Fonte de informacdes financeiras a que tivemos acesso para o desenvolvimento do trabalho.

* CAPM: Capital Asset Pricing Model. Representa o0 método utilizado para determinagéo do custo de capital proprio.
* Corporate Finance: Finangas Corporativas.

» CPI: Consumer Price Index. Representa a inflacdo projetada nos EUA.

* Custo do Capital de 3°S: Custo de Capital de Terceiros.

» CVM: Comisséao de Valores Mobiliarios.

* DCF: Discounted Cash Flow. Representa a metodologia que estima o fluxo de caixa livre a ser gerado pelas
operacoes futuras, devidamente ajustados ao risco pela taxa de desconto.

* DFP: Demonstracdes Financeiras Padronizadas.

* Modelo Debt-Free: Modelo de calculo que considera somente a projecdo dos resultados operacionais, livre do
pagamento da divida.

* EBITDA: Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization. Representa o lucro antes do pagamento de
juros, impostos, depreciacdo e amortizacao.

* Ibbotson Associates: Fonte de informacdes sobre dados historicos e esperados para o mercado de capital, que
tivemos acesso para o desenvolvimento do trabalho.
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Glossario

* IBS: Instituto Brasileiro de Siderurgia

« IPCA: indice de Precos ao Consumidor Amplo.
* IR/CS: Imposto de Renda e Contribuicdo Social.
* ITR: Informacdes Trimestrais

* ON: a¢bes ordinérias.

- Perpetuidade: E o valor presente dos fluxos de caixa futuros, assumidos constantes em intervalos regulares para
sempre.

* PIB: Produto Interno Bruto.

* PIB Industria: Produto Interno Bruto das Industrias.

* PNA: acOes preferenciais série A.

* PNC: acdes preferenciais série C.

* Reuters: Fonte de informacgdes financeiras a que tivemos acesso para o desenvolvimento do trabalho.

» Taxa de crescimento perpétuo: Representa a taxa de crescimento das operagfes (fluxo de caixa) aplicada para o
periodo da perpetuidade.

* Taxa de IR: Taxa de Imposto de Renda.
» Taxa SELIC: Meta de taxa de juros em reais.

* T-Bond: Treasure bonds. Representa titulos emitidos pelo Governo Americano.
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Formulas

Keuss =Rf + (PRm x B ) + (CR) + (SP)

onde:

Keuss = Retorno esperado pelo acionista (CAPM) em dolares
Rf = taxa livre de risco

[} = Beta

PRm = Prémio de Mercado

CR =risco pais

SP = Prémio pelo tamanho da empresa

(1 + Keuss) x (1 + Infrs)

KERS$ =
(1 + Infuss)

onde:

Kers = Retorno esperado pelo acionista (CAPM) em Reais
Infrs = inflag@o Brasileira esperada

Infuss = inflagdo dos EUA esperada
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E
WACC =
(D+E)

(D+E)
onde:
WACC = Custo Médio Ponderado de Capital
Kprs = Custo de capital de terceiro em reais
D/ D+E = Participacdo de capital de terceiro
E / D+E = Participacéo de capital préprio
t = Aliquota efetiva de imposto (IR/CS)

FCpx Fd x (1 + G)

Perpetuidade =
WACC - G

onde:

FCp = Fluxo de Caixa na perpetuidade

Fd = Fator de desconto

G = crescimento na perpetuidade

WACC = Custo Médio Ponderado de Capital

Kpgrg (1- tax) + —— K

ER$
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Formulas

A seguir, apresentamos as formulas utilizadas neste Laudo de Avaliagéo:

E
Participacdo Capital Proprio =
(D+E)

onde:
E = Percentual de Capital proprio
D = Percentual de Capital de terceiros

D
Participacdo Capital de Terceiros = —
(D+E)

onde:
E = Percentual de Capital proprio
D = Percentual de Capital de terceiros
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Beta Desalavancado = Beta

1+ (1-tax) x (D / E)

onde:
Beta = beta local de 5 anos da empresa comparavel

tax = Aliguota de impostos (IR/CS) efetiva da empresa
comparavel

D= Divida Liquida
E= Capital Préprio

Beta Realavancado = Beta Desalavancado x
(1+(1-tax) x (capital))

onde:
tax = Aliquota de impostos (IR/CS)

Capital = Estrutura média de capital adotada para a Empresa
avaliada

51



0
=
(b
-
<



Anexos

Andlise: Taxa de Reinvestimento e Perpetuidade

A taxa de reinvestimento refere-se ao percentual do caixa gerado no ano que sera reinvestido na Companhia com o
objetivo de sustentar o crescimento futuro. A principio, os reinvestimentos serdo viaveis quando o retorno sobre o capital
investido for igual ou maior ao custo de capital (WACC). Na perpetuidade, considerando que a Companhia apresentara um
crescimento estavel, assumimos que o retorno sobre o capital reinvestido sera ligeiramente superior ao custo de capital
calculado para a Magnesita, tendo em vista que suas vantagens competitivas desenvolvidas historicamente se manterao.

A seguir, apresentamos o calculo da taxa de crescimento estavel na perpetuidade calculado com base na taxa de
reinvestimento para a perpetuidade e custo de capital da Companhia.

Descricao R$ mil
(+) Variagéo Capital de Giro 49.363
(+) Investimentos em Ativo Fixo 82.847
(-) Depreciagéo (83.260)
(=) Investimento Liquido na perpetuidade 48.950
(/) NOPLAT na perpetuidade(*) 295.379
(=)Taxa de Reinvestimento 16,6%
(x) Retorno sobre Capital (WACC)(**) 9,6%
(=) Taxa de crescimento esperada(**) 1,6%
Taxa de crescimento adotada(**) 2,0%

(*) Lucro liquido operacional apés impostos ajustados
(**) taxas emtermos reais
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Anexos

Fatos Relevantes

» Fato relevante de 10 de julho de 2007: com objetivo de “informar aos seus acionistas e ao mercado que seus
acionistas controladores estéo avaliando opcdes estratégicas com relacéo a alienacdo das acdes representativas do
controle da companhia”;

» Fato relevante de 15 de agosto de 2007: com objetivo de confirmar aos acionistas e ao mercado em geral as
informacodes publicadas nos Fatos Relevantes da GP Investments, Ltd. e da RPAR Holding S.A., divulgadas no jornal
Valor Econdmico de 14 de agosto de 2007.

« Fato relevante de 27 de setembro de 2007: com obijetivo de “comunicar a Comissdo de Valores Mobiliarios, aos seus
acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, a RPAR Holding S.A. tornou-se titular, direta e indiretamente, de
acOes representativas de 70,7% das acOes ordinarias, 3,1% das ac¢Oes preferenciais e 38,6% do capital social total
desta Companhia.”

* Fato relevante de 01 de outubro de 2007: com objetivo de informar (i) que a RPAR tornou-se controladora da
Magnesita e fara uma OPA das acfes ordinarias assegurando o pagamento de 80% do preco das acdes ordinarias
integrantes do bloco de controle; (i) que, dependendo das condi¢cdes de mercado financeiro e de capitais, podera
propor o cancelamento de registro de companhia aberta; (iii) que pelo momento ndo fard OPA de cancelamento de
registro; (iv) que manterd o mercado informado sobre decisdes desta natureza; e (v) que se reserva o direito,
observada a regulamentacéo em vigor, adquirir a qualquer momento acdes da Magnesita no mercado ou fora dele, se
julgar conveniente.
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Anexos

Fatos Relevantes (continuacgé&o)

» Fato relevante de 01 de novembro de 2007: com objetivo de informar (i) que decidiu realizar OPA voluntaria de
aquisicao de até um terco (1/3) das acbes preferenciais classes “A” e “C” no valor de R$45,00 por lote de mil acdes;
(i) ndo se trata de OPA para cancelamento de registro; (iii) que contratou o Banco ABN AMRO Real S.A. para
assessoramento na realizacao da referida oferta publica.

* Fato relevante de 12 de dezembro de 2007: com o objetivo de informar que em decorréncia da realizagéo de oferta
publica voluntaria® em 11 de dezembro de 2007, a RPAR adquiriu 3.307.435.971 acOes preferenciais classe “A”,
representativas de 17% do capital de PNA, e 1.109.871 ac0Oes preferenciais classe “C” representativas de 0,15% do
capital representado por PNC, de emissédo da Magnesita.

(*) A realizacao de oferta publica voluntaria para a aquisicdo de acdes preferenciais da Magnesita e a aquisicdo de 17% das agOes preferenciais
classe “A” e 0,15% das acdes preferenciais classe “C”, em 11 de dezembro de 2007, ndo impactam os resultados deste Laudo de Avaliacao.
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