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Operadora:

Bom dia, senhoras e senhores, e obrigada por aguardarem. Sejam bem-vindos a
teleconferéncia da PDG Realty, para discussdo dos resultados referentes ao 2T08.

Informamos a todos os participantes que esta teleconferéncia e os slides estdo sendo
transmitidos pela Internet através do site www.pdgrealty.com.br, e que a apresentacao
estd disponivel para download na secédo Relacdes com Investidores.

Informamos também que os participantes estardo apenas ouvindo a teleconferéncia
durante a apresentacdo da Empresa, e, em seguida, iniciaremos a sessao de
perguntas e respostas, quando maiores instru¢cdes seréo fornecidas. Caso algum dos
senhores necessite de alguma assisténcia durante a conferéncia, queira, por favor,
solicitar a ajuda de um operador, digitando *O.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaragbes que
possam ser feitas durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas de negécios
da Companhia, projecdes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em
crencas e premissas da diretoria da PDG Realty, bem como em informacdes
atualmente disponiveis para a Companhia. Considera¢fes futuras ndo sdo garantias
de desempenho. Envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos
futuros e, portanto, dependem de circunstancias que podem ou n&o ocorrer.

As condi¢Bes econdmicas gerais, condi¢bes da industria e outros fatores operacionais
podem afetar os resultados futuros da Empresa e podem conduzir a resultados que
diferem materialmente daqueles expressos em tais consideracdes futuras.

Gostaria, agora, de passar a palavra ao Sr. José Antonio Grabowsky, que dara inicio a
apresentagao. Por favor, Sr. Grabowsky, pode prosseguir.

José Antonio Grabowsky:

Bom dia. E um prazer estar com vocés aqui de novo em mais um call de resultados,
nossos resultados do 2T, fechando o 1S08. Acho que estamos aqui muito animados e
muito satisfeitos, realmente estamos olhando pouco mais de um ano apds nosso IPO,
em janeiro de 2007. Tudo o que nés estamos atingindo neste momento, realmente da
muito orgulho e com certeza estamos conseguindo ultrapassar todas as metas que
tinhamos no business plan desde o ano passado, para a Empresa.

O mercado continua muito bom, todos os fundamentos macroecondmicos para o
nosso mercado imobilidrio continuam funcionando muito bem, e temos conseguido
fazer tudo o que estava planejado melhor ou igual ao que pensavamos. Principalmente
a parte toda do crescimento acelerado de langamentos, trimestre apés trimestre; junto
com isso, velocidade de vendas continua a ser nossa prioridade de ter melhorado em
relagdo ao ano passado e continuamos sendo lideres nesse critério da industria.

Estamos conseguindo manter ou melhorar nossas margens, margem EBITDA,
margem de lucro, e acho que nosso modelo de negdcios comprovadamente ja se
mostrou vencedor, e a plataforma operacional que conseguimos montar desde o IPO
esta muito eficiente, totalmente sob controle, garantindo a consisténcia e a
previsibilidade dos nossos resultados e nos dando oportunidade de estar sempre
procurando novos negocios e novas formas de melhorar nossa Empresa.
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Consisténcia e previsibilidade dos nossos resultados, sempre continuando com a idéia
de prometer menos e entregar mais; acho que isso esté virando uma marca da PDG e
temos muito orgulho e nos esforgamos muito para manter isso. Pretendemos continuar
fazendo isso.

Acho que nitidamente ja consolidamos nossa posi¢cdo como uma das empresas lideres
deste setor, pretendemos continuar assim. Na verdade, nossa meta € ser a melhor
empresa do setor mesmo, e acho que até o final do ano vamos conseguir estar em
qualquer critério, e principalmente nos critérios a que mais prestamos atencao, que € a
parte de vendas, EBITDA e lucro liquido, entre as trés maiores do setor em 2008, o
que com certeza € bem melhor do que as nossas previsdes de um ano e pouco atras,
gquando fizemos o IPO, na nossa posi¢ao relativa no setor.

Indo direto a pagina trés, especificamente dos destaques do 2T e do 1S, acho que
vale a pena ressaltar nosso recorde de vendas contratadas no 2T em R$472 milhdes
no pro rata da PDG. Mais uma vez nossa velocidade de vendas continua excelente;
praticamente 56% das unidades lancadas no trimestre ja foram vendidas. Isso com
certeza é a melhor performance da industria.

Lancamentos no trimestre alcancaram quase R$600 milhdes no pro rata da PDG. Com
isso, totalizamos R$1,2 bilhdo lancado no semestre. E no 1S inteiro as vendas
contratadas totalizaram R$939 milh6es no nosso pro rata. Na parte dos destaques
financeiros, receita liquida do semestre atingiu R$524 milhdes, com R$304 milhdes s6
no 2T, um crescimento relevante do 1T para o 2T. A tendéncia é que isso continue a
medida que as obras vao sendo realizadas.

EBITDA alcancou no semestre R$146 milhdes, com R$82 milhdes no 2T. Margem
EBITDA praticamente 28%, continua uma margem muito boa. E o lucro liquido
ajustado no semestre atingiu R$115 milhdes, sendo R$63 milhdes no 2T; e margem
de lucro liquido de 22%.

O segmento econdbmico continua a ser nosso foco, na parte de desenvolvimento
residencial. 82% dos langamentos do 2T ocorreram nesse segmento, 82% das vendas
contratadas também foram nesse mesmo segmento, e 80% do nosso land bank esta
concentrado nesse segmento, atingindo 76.000 unidades. Vamos ver isso em mais
detalhes ao longo da apresentacao.

A parte de caixa, que obviamente é fundamental para termos conseguido chegar onde
chegamos, é a nossa administracao eficiente de caixa. Continuamos com uma posicao
de caixa muito confortavel; nosso caixa consolidado estava acima de R$430 milhdes
no final do trimestre, além de um acesso a linhas de crédito imobiliario com diversos e
principais bancos do Pais, atingindo cerca de R$3 bilhdes, e parte dela podendo ser
usada para aquisicéo de terrenos.

Com tudo isso, e dentro da nossa politica de estar sempre atualizando vocés a medida
que a performance vai nos dando conforto de que as coisas estdo sob controle,
estamos mais uma vez revisando nosso guidance de lancamentos para 0 ano;
estamos saindo dos R$2,4 bilhes com R$2,6 bilhGes, que era o guidance atual,
aumentando aproximadamente 10%, para R$2,6 bilhées com R$2,8 bilhdes, j& que no
1S ja atingimos R$1,2 bilhdo e estamos com um land bank pronto para lancar o
necessario para completar esse guidance ao longo dos outros dois trimestres. E a
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guestdo, como sempre, vai ser vamos continuar lancando cada vez mais a medida que
0 mercado e que as vendas continuem bons.

Meta de langcamento para nés nao € fundamental; fundamental € venda. Mas pelo
cendrio que estamos enxergando, vamos ter condicdes de lancar bastante, o mercado
continua muito bom, principalmente nos segmentos em que nos concentramos. Nossa
expansao geografica esta funcionando perfeitamente; vocés vao ver mais adiante, ja
estamos cada vez mais com lancamentos em outras pracas e tendo performance
dentro do previsto. Entdo, eu acho que realmente esta tudo caminhando para a gente
atingir todas as nossas metas em 2008.

Vou falar mais um pouco dos eventos recentes. Expansao geogréfica, que eu estava
mencionando, a Goldfarb continua se expandindo, adquiriu areas agora em Porto
Alegre, mais uma cidade que ela vai atingir. Fizemos nosso primeiro lancamento da
parceria com a Habiarte Barc em Ribeirdo Preto. Mais uma vez estamos satisfeitos
com a idéia do parceiro local, € muito importante, tem sempre a questao da cultura
local, da confianga que traduz para o mercado imobiliario e para os compradores
naquela regido. Entdo, fizemos nosso primeiro lancamento totalmente dentro do
previsto, R$88 milhdes de VGV. J& estd com 30% das suas 192 unidades vendidas.

E a Ultima novidade é a revisdo pela S&P do nosso rating; ainda esta pior do que
acreditamos, mas € um processo. Com certeza ja reflete a solidez do nosso balanco,
da nossa posicdo de caixa. Acho que ainda temos muito para evoluir, mas é questédo
de tempo.

Vou passar a palavra para o Michel, para ele conduzir o resto da apresentacao.
Michel Wurman:

Bom dia, pessoal. Na péagina cinco, comeg¢ando com um relatério de cobertura de sell
side, este trimestre nds tivemos a grande felicidade de, de fato, conseguir a cobertura
de grandes bancos que ainda ndo cobriam nosso papel. Ja temos, hoje em dia, doze
recomendacdes de compra no papel. Um detalhe importante é que tem intensificado
Mmuito conseguir novas coberturas, eu diria que ja conseguimos dos principais bancos.
A medida, agora, a tendéncia é ter muito poucas novas coberturas. O que gueremos &
ter ao maximo possivel uma 6étima comunicagdo com os analistas e ter o maior
disclosure possivel da Empresa, para continuar com a manutencdo muito boa desse
relacionamento e desse tipo de disclosure da Empresa.

Temos participado, e nossa agenda para o 2S é bastante cheia em relacdo a
participacdo em eventos. A partir da divulgacdo de resultados de hoje, a partir da
semana que vem, vocés podem ver, na agenda de RI, estamos participando de
diversos eventos. Esta vai continuar sendo nossa estratégia, de estar muito préximo
aos analistas e muito proximo aos investidores. Temos um modelo de negdcios que
consideramos ser um modelo campedo. Com certeza € um modelo mais complexo de
entender, tem varias variaveis um pouco diferentes das demais empresas, e quanto
mais explicacdo a gente puder dar, quanto mais visibilidade tiver, mais facil para o
pessoal entender o nosso papel e entender o que conseguimos agregar de valor ndo
s6 no nosso business de incorporacao imobiliéria.

Continuando na péagina seguinte, percebemos um pouco a performance operacional.
Em vendas contratadas, naturalmente teve um crescimento imenso, que sai de R$224
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milhdes no 2T07 para R$472 milhGes nesse trimestre, e no 1S a gente passa de
R$302 milhdes no 1S07 para R$939 milhdes no 1S08. Isso € uma conseqiéncia
natural do nosso crescimento organico e ndo-organico na nossa plataforma, temos
feito mais lancamento, temos feito mais venda, naturalmente isso deve cair nos
nossos resultados.

Na parte de baixo, vemos um pouco a estratégia de como € que foi a segmentacéo de
langcamento por segmento e por geografia. Acho que uma diferenca que vocés podem
perceber nesse trimestre, que comega a ser marcante, é a forte participacao do interior
de S&o Paulo. Como estratégia maxima da Empresa, e eu vou comentar isso mais
tarde na nossa apresentacdo, continuamos com um call muito forte de Sudeste e,
dentro de Sudeste e outras regides do Brasil, estamos tentando entender muito os
geodados e as principais estatisticas de quais cidades médias conseguimos entrar.
Por exemplo, interior de Sado Paulo para nés é uma grata surpresa. Hoje em dia, ja
estamos em mais de 17 municipios do interior de Sdo Paulo, e eu diria que a maior
parte deles performando muito bem. E claro que tem um trabalho no inicio de explicar
0 gue é a placa, vocé é uma pessoa de mercado de fora, vocé esta entrando em um
mercado que normalmente é mais fechado, que tem poucos players.

Mas, no momento que vocé passa dessa fase de transicdo, que costuma ser os trés
ou seis primeiros meses, vocé consegue consolidar uma lideranga muito forte nessas
cidades. Exemplo nosso, em relacéo a Goldfarb, foi Campinas. E 6bvio que Campinas
ndo é uma cidade média, Campinas € uma cidade imensa, mas em Campinas a nossa
performance de vendas no inicio era muito mais fraca que a nossa performance de
vendas atual, com muito mais langamento.

Entdo, estamos comecando a ver esse tipo de performance em todas as cidades do
interior. Os primeiros trimestres sdo mais fracos, onde vocé tem muito a questdo da
placa, investimento em marketing, mostrar o conceito, colocar mais space de placa. A
medida que vocé passa do segundo empreendimento em cada uma das cidades
comecga a ser natural a situagdo dos nossos empreendimentos.

Mais importante, eu sei que estd na moda esse termo de classe média, mas cidade
média com classe média é uma das nossas apostas de Brasil no médio e longo prazo.

Na pégina seguinte, a gente tem o comportamento das vendas no trimestre, daqui a
pouco, a medida que a gente vai fazendo esses calls de trimestre em cima de
trimestre, provavelmente vai comecar a ter uma nota no nosso tipo de comunicacao, a
ndo ser que tenha algum problema. A nossa expectativa, nos trabalhamos sempre
para ter uma curva muito normal de vendas. Vocés percebem que nédo tem nenhum
empreendimento que é uma catastrofe de venda. Vocé tem a maior parte concentrada
entre 30-50%; € exatamente nesse padrdo que tentamos concentrar no trimestre de
lancamento.

Na pagina seguinte, destacamos quatro empreendimentos nossos. O Acqua Vita, da
Goldfarb, com 98% vendido. Um empreendimento na capital de Sdo Paulo, R$84
milhdes de VGV. O Bellicitta, da Cipasa, que foi um loteamento muito bem sucedido
que a Cipasa fez; inclusive era para langar apenas uma fase, langou duas fases em
cima do sucesso que teve a primeira fase.

No Rio de Janeiro, com a CHL, no publico de classe média alta, podemos destacar o
Botafogo Flex e, em S&o Paulo ainda, o Reserva dos Lagos, da Goldfarb, que pelo
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tamanho do empreendimento e pelas novas fases que tem adiante desse
empreendimento, estamos bastante animados. Agora, esses sao quatro destaques, se
VOCés pegam na pagina anterior, varios empreendimentos poderiam estar nesta
pagina; a gente prefere ter uma pagina sé.

Na pégina seguinte, & aquele nosso gréfico tradicional, que vimos fazendo esse
disclosure desde o inicio da PDG. Esta sendo interessante que estamos comec¢ando a
observar nos M&A das outras empresas graficos como esses, pelo menos disclosure
de dados como esses aparecendo. O destaque aqui, naturalmente, é que tudo que
lancamos na nossa histéria tem 82% ja vendidos. A nossa historia, desde 2003,
apenas de PDG ja estid chegando a quase 30.000 unidades lancadas. Chegamos a
uma marca de 24.000 unidades vendidas.

Outro dado interessante € que se vocé pegar os langcamentos de 2007, ja estamos
com 86% vendido do que langamos em 2007. No ano de 2008, estamos com 61% na
média ja vendido, sendo que no 1T ja foram vendidos mais de 67%.

Eu vou passar, agora, para o Jodo, para continuar com a apresentacdo, eu volto mais
no final.

Jodo Mallet:

Bom dia a todos. Na pagina dez, falando um pouco de langcamentos, como o Michel ja
disse anteriormente, a venda é o que mais importa para nés, mas o langamento € que
vai te dar base para vocé poder fazer a venda. Fechamos o 2T com aproximadamente
R$600 milhdes no pro rata de langamento da PDG, fechando o 1S com R$1,2 bilhdo
aproximadamente no nosso pro rata de langamento.

E um crescimento expressivo, € um crescimento em um nivel que deu conforto para
fazermos aumento de guidance. Eu diria que o aumento de guidance é muito positivo
por sinalizar que esta atrelado a venda e que estamos confortaveis com o nivel de
atividade que vimos tendo, que temos até condi¢cdo de fazer um pouco mais.

Outro ponto importante, que eu acho que vale notar, é quando olhamos segmentacao
dos lancamentos por faixa de renda, vemos que 82% ocorreram no econdémico. Esses
sdo 0s mesmos 82% que falamos na parte de vendas, ou seja, temos vendas de forma
equivalente em torno do segmento de renda. Eu ndo estou com venda muito boa s6
em um segmento e venda ruim em outro. Eu estou com vendas em um ritmo forte em
todos 0s segmentos.

Quando olhamos a distribuicdo geografica, novamente em linha com as vendas, eu
saio das grandes capitais e tenho um desempenho muito bom, principalmente no
interior e outras cidades do Estado de Sado Paulo. Espirito Santo, aqui também
aparecendo com uma posi¢ado interessante, falando um pouco dessa estratégia de
novas cidades.

Temos esse investimento inicial um pouco mais forte, mais agressivo, porém isso esta
conversando com o nivel de vendas.

Pagina 11, dindmica do land bank, saindo de venda e indo um pouco para land bank.
A principal tendéncia a falar aqui no land bank é que j& comegamos a ficar em um
patamar de conforto muito mais de manutencdo do que o crescimento expressivo que
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vinhamos tendo nos trimestres anteriores. Isso significa que eu tenho o planejamento
muito melhor, eu tenho uma necessidade de caixa reduzida. O caixa marginal que eu
preciso usar em land bank é muito menor, ndo sS6 por eu ter que comprar menos
terreno, mas também porque a condicdo de mercado para a compra de land bank
voltou a ser muito mais favoravel para as empresas.

O mercado estd menos competitivo, sentimos isso na margem, havia terreno que
podiamos comprar, mas preferimos segurar para tentar melhor negociacdo, e estamos
vendo que na margem isso estd melhorando. Entéo, eu diria que isso, ndo sO para
PDG, mas de uma forma geral para o setor estd sendo bem positivo.

O duration do land bank, aquele grafico que a gente gosta de mostrar bastante, da
conforto para fazer 2008 com tudo que precisamos. Se eu precisar, ainda teria alguma
folga, eu tenho como selecionar os melhores projetos para ter uma venda melhor, se
eu sentir que cada projeto tem uma possibilidade melhor de venda. Para 2009, eu
estou muito confortavel, estamos trabalhando agora para 2010, o 2S10 e a partir de
2011.

Pagina 12, de novo, o gréfico que mostramos da expansdo regional no Brasil, ja
estamos em trés estados, 55 cidades, destacando aqui o interior de S&do Paulo como
um vetor importante desse crescimento dos novos lancamentos. O norte do Rio de
Janeiro, calcado na expansao do oil business e também o cinturdo de agrobusiness,
gue vai aqui no meio do Brasil muito também com o pessoal da Terrano e da Goldfarb.

Temos, hoje, uma capilaridade das maiores do setor, eu diria que estamos em uma
posicdo muito confortavel aqui. E um ponto importante €, saindo de grandes cidades e
indo para o interior, a minha relacdo de custo de terrenos sobre VGV tem um ganho,
na média, de 400 b.p., ou seja, eu tenho, na média, 400 b.p. de ganho na margem
bruta sé por conta de um mix melhor da compra de terreno no interior.

Pagina 13, falando aqui, até uma sugestdo que colocamos para dentro da
apresentagdo, sugestdo de mercado, mostrar um pouco mais o que € o econémico da
PDG, que estamos muito fortes em unidades de até R$130 mil. Entdo, o que vemos
aqui é que eu tenho 76.000 unidades no land bank econdmico, 65% aproximadamente
estdo abaixo de R$130 mil. S&o produtos que vao de 42-55 m2, ou seja, produto de
low income. Pode ver prego em alguns bairros, se eu tiver chance eu vou vender
acima do preco que compramos na viabilidade inicial, porém o produto em si é de mid-
low income, de segmento econdmico, como chamamos.

Por que estamos vendo isso como sendo muito importante? Se formos para a pagina
14, vemos que 93%, quase 100% do land bank esta no que chamamos de “guarda-
chuva de TR”, ou seja, eu estou protegido ou pela SFH até R$350 mil ou outras
unidades elegiveis ao crédito associativo da Caixa Econémica Federal em unidades
de até R$130 mil.

No crédito associativo, s6 lembrando que a Goldfarb é a maior operadora de crédito
associativo no Brasil. Continua sendo, vem aumentando o numero de projetos
repassados més a més, semana a semana, ficamos muito em cima desse trabalho
operacional e estamos bem confiantes que vamos conseguir continuar aumentando
isso ao longo de 2008 e nos préximos anos.
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Outra dindmica importante que vemos aqui pelo slide 14 é que, na questao de crédito
imobiliario, estamos com aproximadamente R$3 bilhdes de linhas aprovadas junto aos
principais bancos privados. Isso significa que a PDG est4 sendo vista claramente
como o player preferencial. Os bancos estdo vindo com muita vontade de oferecer
crédito para nés. Estamos com o balanco forte, fizemos melhora de rating, entdo a
guestao de funding tanto para a constru¢éo quanto para o nosso cliente, que € o mais
importante, estamos bem confortaveis em relacao a isso.

Na pagina 15, eu passo de volta para o Michel, e falamos na sesséo de perguntas e
respostas. Obrigado.

Michel Wurman:

Voltando aos destaques financeiros, na operagdo, nesse trimestre fizemos R$304
milhdes de receita liquida, um crescimento de 144% em relacdo a mesma base do ano
passado, sendo que no 1S finalizamos com R$524 milhdes.

Em termos de lucro bruto, fizemos R$116 milhBes no trimestre, sendo que no
semestre vai para R$203 milhdes. E os ndmeros de bottom line, que sdo os mais
importantes ainda, passamos a um crescimento de quase 160% trimestre sobre
trimestre, partindo de R$57 milhdes de EBITDA no 1S07 para R$146 milhdes no
mesmo periodo deste ano, e um lucro de R$49 milhdes, passando para R$115
milhdes no mesmo periodo deste ano.

Dinamica importante é crescimento forte em todas as linhas da PDG, crescimento em
langamento, crescimento em venda, crescimento em EBITDA, crescimento em lucro,
consisténcia; eu diria que é a principal dinamica aqui do nosso planejamento interno
de como vemos essa empresa no curto e no longo prazo. Consisténcia vai fazer com
gue, no longo prazo, nos tornemos uma dessas empresas lideres, que é a nossa
ambicao, ndo sé como lider, mas como uma empresa muito rentavel dentro do setor.

Na pagina seguinte, pagina 16, finalizando as nossas explicagcdes do trimestre, sO
gueriamos demonstrar o seguinte: hoje em dia, estamos com uma boa posi¢cédo de
caixa, temos R$439 milhdes em caixa. Eu diria que somos uma das empresas do
mercado que tem a maior quantidade, que tem a maior propor¢éo de terrenos ja pagos
dentro do land bank. Temos um crédito total pré-aprovado de linha de crédito
imobiliario de R$3 bilhdes. Aqui, talvez tenha um dado novo para mercado: o Ultimo
disclosure que tinhamos feito deste dado era uma linha que tinhamos pego com o
Bradesco de R$1,050 bilhao.

Ao longo desses Ultimos 45 dias, vimos trabalhando com diversos outros bancos
comerciais, conseguimos diversas linhas entre R$400 milhdes e R$600 milhdes, que
levam a uma monta de R$3 bilhdes de crédito imobiliario pré-aprovado atrelado a TR.

Eu acho que uma dindmica muito importante € esse crédito, hoje em dia, € muito mais
barato que o CDI. Com o CDI crescente, vocé pegando crédito a TR + 10, TR + 10,5,
TR + 11 vocé ja comeca quase pelo custo de captacdo abaixo do CDI, que é o custo
mais barato que uma empresa pode ter. Entdo, € uma linha que explorar como prisma.

E o terceiro e Ultimo ponto importante de solidez de caixa € justamente 0 nosso
calendario de amortizacdo de divida. Vocés podem perceber que, no ano passado, ja
contratdvamos uma debénture emitida pelo Bradesco, que tinha um prazo total de sete
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anos com pagamento do principal a partir do quarto ano. Entdo, vocé consegue ver
gue temos o calendario forte a partir de 2011 e, no curto prazo, temos um
endividamento muito baixo.

No total, temos um endividamento muito baixo, ainda, em relacdo ao patrimonio
liquido. Entdo, teriamos capacidade de alavancar mais a Empresa. Entretanto, com
esse funding a que tivemos acesso no curto prazo desse nosso planejamento de
crédito imobiliario, hoje em dia temos um caixa e mais crédito imobiliario, a capacidade
de executar todo o business plan ja dentro de casa.

Entdo, do ponto de vista pratico, temos terreno, temos equipe, temos caixa, temos
crédito imobiliario acessivel, somos dono das construtoras para construir isso. Entao,
mais um ponto, isso tudo corrobora para que continuemos executando essa nossa
expansao, eu diria bem forte, para buscar uma dessas liderancas de mercado.

Antes de passar para perguntas, concluindo, eu diria que este proximo trimestre
continuamos bastante animados com o mercado; as vendas até agora, e ndo acredito
que vao ter grandes quedas. Continuamos trabalhando no nosso planejamento que
tinhamos originalmente do ano.

Uma dindmica importante que fizemos em todo o balanco foi em relacdo a inflacdo e
em relagdo a juros mais altos na primeira ponta de inflagdo ha seis meses, que
comegamos a planejar isso muito forte dentro das nossas empresas, das nossas
construtoras.

Entéo, de alguma forma, tentamos ou indexar contratos ou fazer contratos de longo
prazo com prego pré-determinado. Eu diria que conseguimos fazer isso entre 50% e
60% dos contratos.

Outro dado importante no ponto de orcamento, no ponto de vista que vocés olham
como balancgo, temos atualizado més a més todos os or¢gamentos, INCC cheio. O que
acreditamos é que, no médio prazo, comeg¢amos a visualizar uma economia bastante
interessante de obra.

Eu vou dar um exemplo:, se uma obra foi orgada um més atrds a R$100 milhdes, a
expectativa dela era custar R$101 milhdes e o INCC foi R$102 milhées, no orgamento
gue vocés olham a obra estd a R$102 milhdes. Provavelmente, quando acaba essa
obra eu recupero um ponto de margem de economia. Entdo, a gente continua bem
prudente nessa dindmica de como faz orcamentacdo de obra para néo ter surpresas,
até o contrario, ter surpresas positivas. Vimos indo por um lado bastante conservador.

Outro ponto importante € que o efeito de INCC € bastante interessante. Entretanto,
nesse trimestre, nés ainda ficamos um pouco atrds para pegar esse efetivo INCC
porque normalmente cobramos com defasagem de dois meses dos nossos
compradores, entdo é n-2. Esse efeito de INCC forte de maio e junho, ainda néo
pegamos, devemos estar pegando ao longo do 3T com certeza dentro da nossa
carteira de recebiveis.

Entdo, isso tem as duas pontas. Em uma ponta, fomos conservadores como temos
que ser e como sempre fomos na PDG. “INCC na veia”, do ponto de vista de custo.
Enquanto isso, na receita eu ndo tenho todo esse beneficio, que deve estar
aparecendo ao longo do 3T.
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Eu queria passar, agora, para as perguntas e, se a gente souber responder, as
respostas.

Marcelo Telles, Credit Suisse:

Bom dia. Primeiramente, parabéns pelos resultados, muito bons. Eu tenho, na
verdade, duas perguntas. A primeira, pegando um pouco o gancho no que vocés
acabaram de falar no final da apresentacéo, que foi custos. Vocés demonstraram uma
margem bruta muito forte. Eu queria saber como € que vocés estdo vendo essa
margem evoluindo para frente. Eu queria entender um pouco, dentro dos diversos
segmentos de vocés, se vocés tém sentido alguma pressdo, mesmo que no global a
gente ndo veja, mas se vocés tém tido alguma pressao no custo em determinados
segmentos, talvez o segmento de mais baixa renda, se vocés pudessem falar um
pouco disso seria 6timo.

E a outra pergunta é em relacdo ao crédito associativo, ndo sei se vocés ja
comentaram antes, mas eu queria saber quanto das vendas contratadas no trimestre
vocés fizeram com o crédito associativo. Obrigado.

José Antonio Grabowsky:

Tudo bem, Marcelo? Obrigado pelos seus comentérios. Algumas dicas das suas
perguntas ao longo das nossas conversas serviram para melhorar o relatério, essa
abertura de land bank foi até sugestéo sua.

Com relacdo a margem para frente, tem alguns efeitos que achamos que, no final das
contas, a margem vai se manter nesse nivel. Acho que temos beneficio, como o Jodo
mencionou, na parte de terrenos fora das grandes capitais, acho que ajudam a
margem a melhorar.

Por outro lado, cada vez mais temos a tendéncia da importdncia do segmento
econdmico dentro dos nossos resultados, que levariam a margem um pouco menor.
Eu diria que, focado no econdmico, essa margem bruta estaria algo em torno de 36%.
Entdo, eu acho que vamos enxergar, até o final do ano, alguma coisa da ordem de
36% a 38% como sendo a nossa margem bruta, levando em consideragao isso em
tudo. Isso € o que estamos enxergando para ao longo do ano.

Marcelo Telles:

Isso é para a média do ano ou é para o final? Chegar ao final do ano, no 4T, com
iss0? Isso é para 0 ano inteiro, ndo é?

PDG:
Isso seria um a média trimestre a trimestre, Marcelo.

Marcelo Telles:

OK. Isso €é a para 0 ano inteiro?
Joéo Mallet:
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Para o ano inteiro. Eu diria que necessariamente vai ter um nivel de queda, sim.
Michel Wurman:

E eu diria também que, para o ano inteiro, € uma margem bem conservadora. Porque
estou acumulado no 1T com a média proxima a 39%. Eu ndo vou ter no 3T e 4T uma
margem mais baixa que va fazer isso ficar em 36%, por exemplo. Seria uma margem
de 36% a 38% como margem média para indicar, eu diria, mais para modelagem. Para
este ano, podemos continuar trabalhando um pouco do meio para cima desse range
que 0 Zeca passou.

José Antonio Grabowsky:

Em relacdo a caixa, alias, € uma boa pergunta. Temos conseguido repassar, na
média, entre 350, 400, 410 contratos por més que, em uma unidade média de R$110
mil, R$120 mil, faz com que estejamos variando esses R$35 milhdes e R$45 milhdes
por més.

Eu acho que uma dindmica importante € que, no mesmo periodo do ano passado,
esse nivel de repasse deveria ser entre R$15 milhdes e R$20 milhdes. Mensalmente,
temos conseguido aumentar na caixa; ndo € nenhuma explosdo como algumas
empresas acreditam que esta. O que temos conseguido € consisténcia de aumentar
30 a 50 contratos por més, e é isso que vai para o planejamento.

Entdo, provavelmente, continuando dessa forma, esses R$35 milhdes a R$45 milhdes
este ano, provavelmente no mesmo periodo do ano que vem, vamos falar no dobro
disso.

Marcelo Telles:
Perfeito. Muito claro. E parabéns mais uma vez.
Leonardo Zambolin, Goldman Sachs:

Bom dia, pessoal. Duas perguntas rapidas, de novo. No novo guidance agora, vocés
vao aumentar especificamente algum segmento em regido, provavelmente mais
voltado para Goldfarb? Existe algum plano de expansdo mais dedicado a uma regiao?

E a segunda é a margem EBITDA. Deu para perceber que a margem EBITDA em si foi
forte, talvez um pouco pelo impacto de Brasil Brokers. O que seria uma margem
sustentavel a médio e longo prazo de EBITDA? Obrigado.

José Antonio Grabowsky:

Bom dia. Com relagcdo aos lancamentos, é provavel que aumente a participagdo de
lancamentos de Goldfarb em segmentos econbmicos. Eu acho que esses 82 que
vimos devem aumentar um pouco ao longo dos proximos trimestres. Com certeza é a
maior previsibilidade e o Lotment Bank nos d& mais conforto de aumentar a atividade
nesse segmento, e € onde também a previsibilidade de vendas esta mais tranquila.

Entdo, como sé vamos lancar se estivermos vendendo bem, € provavel que seja
mesmo um aumento do segmento econémico.
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Joado Mallet:

S6 um dado ainda, por que no segmento econdmico: hoje em dia em Goldfarb
estamos em trés estados — Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Espirito Santo — com 12
cidades. De um ano para ca, montamos o land bank em mais quatro estados. E
desses quatro estados, mais 11 cidades.

Entdo, essas 11 cidades comecam a aparecer lancamentos ainda este ano; por
exemplo, em Goiania. Goiania foi um land bank recentemente montado, da parceria
com a Terrano, que provavelmente vamos lancar no ano que vem. Devemos antecipar
isso para o0 4T deste ano, por exemplo.

José Antonio Grabowsky:

Com relacdo a margem EBITDA, a gente acredita que ela deve continuar alta até o
final do ano. Tem esse efeito que vocé comentou, de Brasil Brokers, apesar de que,
dentro do nosso modelo de negdcios, outros efeitos podem aparecer a cada trimestre.
Mas acreditamos que alguma coisa da ordem de 26% a 27% seja o provavel de ficar
ao longo do ano.

Jodo Mallet:

Naturalmente, ao longo do ano quer dizer que no final do ano ele cai um pouco.
Estaria alguma coisa, no final de ano, como 24% a 26%. Eu diria que trabalhamos hoje
em dia para ter um patamar ao redor de 25%. De novo, se é 100 b.p. para cima ou 100
b.p. € muito dificil especificar.

S6 tem que lembrar o seguinte, como o0 Zeca comentou: se tiver alguma operacao de
private equity, e continuamos desenvolvendo varias no pipeline, ele pode vir, mas tem
uma exploséo, de novo, do EBITDA. Trabalhamos o tempo inteiro para ter isso, faz
parte do modelo.

Leonardo Zambolin:

Obrigado.

Rafael Pinho, Bulltick:

Bom dia a todos. Minha pergunta, voltando um pouco na questdo da margem,
“linkando” com essa questao da protegao a inflagdo que vocés prepararam. A margem
deu essa melhorada agora no 2T, vocés ja falaram que isso pode ser um pico, temos
gue trabalhar com niveis um pouco mais baixos.

Mas eu queria voltar no ponto e perguntar se isso ja tem efeito dessa protecdo contra

a inflacdo, ou se isso é uma coisa que vamos enxergar para frente, e entender um
pouco mais como essa protecdo pode se traduzir em termos de margem.

E ai eu ndo sei o quanto vocés podem falar, o Michel comentou rapidamente; como
vocés estdo vendo vendas no 3T? Ja estamos bem avancados dentro do trimestre. Eu
gueria ver 0 que vocés estdo sentindo de demanda, se alguma variavel como
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velocidade de vendas ja teve algum tipo de impacto frente ao cendrio mais volatil para
juros de inflagéo.

Jodo Mallet:

Tudo bem? Em relagdo a margem, fazendo contas internamente, vemos que pelo fato
de eu estar muito bem vendido, no curto e médio prazo, a inflagdo é até positiva em
termos de margem. Eu tenho todas as minhas vendas contratadas sendo corrigidas a
INCC durante a obra, e eu tenho meu custo, por outro lado, também andando em
INCC. S6 que parte do meu custo eu ja incorri, e ele € um montante menor. Entao,
nominalmente, eu tenho aumento de margem por conta da inflacao.

Em relagdo a margem, que vocé perguntou, de baixa renda, vemos a margem sendo
um pouco mais pressionada, nesse nivel de 36%, 37% que falamos, por conta mais do
peso de baixa renda do que algum impacto de inflagdo. Até o momento, estamos
conseguindo ver a inflagdo de uma forma... estamos atentos, mas ndo € uma coisa
gque esta me destruindo valor.

No curto e médio prazo, eu até tenho um ganho de margem. N&o € positivo por qué?
Porque, para langamento futuro, eu ndo tenho como te garantir que eu vou repassar
essa inflagdo. Ninguém tem como te garantir isso. Porém, do que depende de nds,
estamos mais tranquilos.

Michel Wurman:

S6 em relacdo a esse tipo futuro de langamento, acho que tem duas dinamicas
importantes para analisarmos. A primeira delas é o que temos que acompanhar, como
0 setor inteiro ja sabe, principalmente no nosso mercado que esta focado em classe
média, é crescimento de renda, que continua sendo forte, e nivel de desemprego, que
ndo parece ter queda nenhuma.

Joé&o Mallet:

S6 temos noticias boas até agora no ano.

Michel Wurman:

E o crédito imobiliario, que continua muito forte, poupanca em niveis recordes, a Caixa
Econdmica tentando aprimorar cada vez mais 0 seu funcionamento para conseguir
disponibilizar mais recursos. Entdo, acho que esta tudo caminhando na direcao certa.
Joéo Mallet:

Mais um outro ponto importante ai, € mais um detalhe importante das empresas bem
vendidas — que eu diria que fazemos parte desse grupo — é quem esta bem vendido

tem menos pressdo em margem. Porque eu néo tenho que corrigir o meu preco de
venda da unidade. Entdo, a chance de eu ter erro € muito menor.

José Antonio Grabowsky:
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Com relacédo a velocidade de vendas, olhando para frente, temos a consciéncia de que
0 nosso nivel, hoje, de acima de 50% vendido dentro do préprio trimestre é muito dificil
de ser mantido. Achamos que vamos conseguir continuar mantendo alguma coisa
entre 40% e 50%, que ja é excelente e melhor que todos 0s nossos estudos de
habilidade, que compramos os terrenos, e melhor do que a nossa média do ano
passado.

Especificamente do 3T, o dado que temos até agora, 0 més de julho, no més de julho
as férias realmente fizeram a diferenca. Entéo, eu diria que as vendas do més de julho
foram abaixo da média dos meses anteriores do ano, um problema um pouco de
sazonalidade por conta das férias.

Jodo Mallet:

S6 um detalhe, no nosso caso, o que langamos ao longo de julho, devemos alcancar
entre 30% e 40% do que colocamos na rua. Porque esses langcamentos de julho ja
devem estar buscando um patamar acima de 50%. E obvio que continuamos
trabalhando o tempo inteiro para maximizar a venda. O que estamos dizendo € que
acreditamos que dever ficar entre 40% e 50%, ndo vemos um efeito de crise pegando,
0 que vemos € o seguinte, existem projetos melhores ou existem projetos piores.

Rafael Pinho:

OK. Entéo, eu estou entendendo que isso é um efeito mais sazonal e que vocés nao
estdo chegando a sentir mudanca de tendéncia em termos de demanda.

José Antonio Grabowsky:

N&o, a demanda continua muito forte.

Rafael Pinho:

OK. Entendido. Muito obrigado e um bom dia para vocés.

Fabiola Gama, Banco Santander:

Bom dia. A minha pergunta é com relacdo a revisdo do guidance, que eu acho que
surpreendeu bastante gente, o mercado ndo estava esperando. E se nos
considerarmos o atual cenario macroeconémico, de alta de inflacao e alta de juros, e
as perspectivas ndo muito positivas para 2009, podemos esperar que a demanda por

casas novas se enfraqueca ou ndo continue tdo forte quanto vimos observando nos
dltimos meses.

Assim, eu queria entender um pouco melhor o racional de vocés para aumentar o
guidance agora, neste momento, jA que 0 cenario macroecondmico nao é dos mais
favoraveis.




Transcricdo da teleconferéncia

Resultados do 2T08

PDG Realty (PDG3 BZ)

e 15 de agosto de 2008

José Antonio Grabowsky:

Bom dia, Fabiola. Eu diria assim, a primeira coisa a dizer € mudanca de guidance,
para nés, espero que ndo seja surpresa; continuamos com a mesma tendéncia de
prometer menos e entregar mais.

O gque estamos enxergando com relacéo a inflacdo e juros, eu acho o seguinte: como
nés ja falamos antes, na apresentacao, estamos muito confortaveis com a protecédo da
TR na fonte de financiamento para os empreendimentos que vendemos dentro da
faixa e principalmente dentro da faixa abaixo de R$200 mil, onde a Caixa Econémica
também atua fortemente.

Entdo, a TR realmente tem se mantido independente do aumento do Selic e da
inflagéo, entre 2% e 3%. E acreditamos que a capacidade de pagamento dos nossos
compradores ndo vai diminuir relevantemente enquanto a TR e os juros do crédito
imobiliario se mantiverem onde estdo, e continuem até, como temos visto
recentemente, sua trajetéria descendente com produtos cada vez melhores sendo
oferecidos para o0s bancos para essa faixa de renda.

Além disso, quer dizer, por outro lado, eu acho que a boa noticia geral, e acho que até
ja& comentamos isso em alguma oportunidade anterior, com relacdo a inflagéo, que é o
maior problema, com certeza, muito mais do que 0s juros, no nosso setor é o
problema com a inflacéo, é a preocupacao muito forte do Governo com este assunto,
estd deixando o Banco Central fazer o trabalho dele, que alids esta sendo muito bem
feito, e j& estd comecando a dar sinais de que esta fazendo efeito.

Eu acho que ja ndo mais corremos o risco de um descontrole da inflagdo, a discussao
hoje é se ela ja vai ficar mais fraca e qual é o nivel de conforto que temos de
previsibilidade para 2009, se realmente ela é dentro da faixa de 5% a 5,5%, o que esta
parecendo que é. Entéo, o assunto inflacao, que é o que mais nos preocupava, ja esta
sendo bem administrado pelo Banco Central e pelo Governo; acreditamos que nao vai
aumentar a corrosao que a inflagcdo poderia estar fazendo no mercado em geral.

O gue estamos enxergando, e ai sim com relagédo ao setor como um todo, a reviséo de
guidance vai ser raridade mesmo, mas isso eu acho que é um problema interno de
cada uma das empresas, estamos vendo gente revisar guidance para baixo, e
achamos que, no consolidado do mercado, com certeza, o numero de langamentos
deste ano vai ser muito abaixo do que o esperado no comeco do ano, e a nossa
participacao relativa vai aumentar.

Isso é verdade para 2008 e vai ser mais verdade ainda para 2009. Aquele crescimento
consolidado que se falava para 2009 ainda muito alto, eu acho que nao vai acontecer
de jeito muito nenhum, mas nés continuamos enxergando crescimento para nds ndo
tdo alto quanto de 2007 para 2008, mas eu diria que da ordem de 20% a 30% com
certeza vamos crescer de novo no ano que vem.

Eu acho que isso sera um problema individual de cada uma das empresas. Quem
conseguir continuar performando bem vai ter uma participacdo relativa maior no
mercado e vai, cada vez mais, se destacar as grandes das pequenas.
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Michel Wurman:

E a principal coisa € com menos concorréncia, pois do ponto de vista pratico a
demanda continua crescendo, os salarios continuam aumentando e vocé vai ter um
namero menor de lancamentos. Na verdade, passando 12 meses a 18 meses dos
IPOs no mercado imobiliario, comegamos a separar as empresas pequenas das
grandes, ja comeca a ficar muito claro quais empresas conseguiram montar
plataformas para conseguir atuar nesse mercado.

Ha um ano, todas as empresas na verdade tinham praticamente o mesmo tamanho de
lancamentos como guidance, era o famoso R$1 bilhdo a R$1,5 bilhdo de VGV. Eu
acho que este ano ja comeca a ser o primeiro passo. Entdo, n6s vemos um cenario
gue a nds, como empresa, tem caixa, tem land bank, tem management, tem
construtora, estamos no mercado que consideramos 0 mais protegido, que é ao lado
da TR, e na mesma ponte nds vemos menos concorréncia por compra de terreno, que
€ 0 nosso principal insumo.

Entdo, vemos um cenario que, embora a sensagdo macroeconémica esteja pior, n0s
vamos um cenario no micro, no mercado imobiliario mais fécil para atuar.

Fabiola Gama:
OK. Muito obrigada.
Michele Doria, Deutsche Bank:

Bom dia a todos. Parabéns pelos resultados, muito bons mesmo. Eu queria uma idéia
de divida liquida, vocés sairam de R$44 milhdes de caixa no final do trimestre
passado e agora estdo com mais ou menos R$768 milhdes de divida liquida. Eu
gueria que vocés me dessem uma idéia para o final do ano o esperado, ou se vocé
nao puder dar em ndmero absoluto, dar uma idéia de net debt/equity para o final do
ano que vocés estdo esperando. Por favor.

Jodo Mallet:

NOs estamos realmente com uma posicao de caixa muito sélida ainda, esses R$440
milhdes aproximadamente sao numeros que nos dao muito conforto para que
possamos tocar a operacdo. Eu diria que a divida liquida, s6 um comentario antes de
te responder, ela pode ser um pouco misleading principalmente por causa do
cronograma benéfico que temos de demonstracao da nossa divida.

No caixa, ele esta hoje dentro da PDG, e a divida, a maior parte dela vai ter que sair a
partir de 2011, que é o vencimento da linha debéntures. Sé para falar em nimeros, eu
tenho, excluindo SFH, porque o préprio caixa do projeto vai pagar, eu tenho para 2008
R$37 milhdes de amortizacdo, para 2009 R$83 milhdes no acumulado, ou seja, 2008
mais 2009, 2009 seria R$46 milhdes, e para 2010 R$45 milhdes, R$46 milhdes.

No acumulado de hoje para 2010, daria R$130 milhdes de amortizagdo de divida. E
muito confortavel para nos fazermos frente a esses compromissos. Outra dindmica
gue vamos ver, até temos outras dindmicas que colocamos no release, é as empresas
vao passar a usar mais SFH, elas vao deixar de ter um resultado financeiro positivo
por conta de um caixa que vinha de levantamento de equity, para ser uma empresa
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que vai adequar a sua estrutura de capital usando uma divida, buscando ter uma
alavancagem mais saudavel e melhorando, assim, o resultado para os acionistas.

Devemos terminar o ano em alguma coisa préxima de R$400 milhdes de divida liquida
positiva e, para 2009, eu diria que esse numero deve passar, para 2009, alguma coisa
como mais R$200 milhdes a R$300 milhdes, principalmente de SFH.

Michel Wurman:

SFH, de novo, estamos buscando a TR+10, TR+10,5 e TR+11.

Joao Mallet:

S6 lembrando que esse SFH é excluido das respostas de calculo de covenants para
debéntures.

Michele Doria:

OK. E s6 mais uma pergunta: qual é a porcentagem de projetos, hoje, da Goldfarb que
usam crédito associativo?

Michel Wurman:

Esse numero fica entre 30% e 40%, os outros 70% ou 60% ja estamos tomando no
SFH, estamos com parcerias fortes com bancos privados, alguns até pensando em
comecar a fazer mais volume, semelhante ao que temos com a Caixa Econdmica.
Michele Doria:

Tem alguma meta para aumentar isso até o final do ano, ou até o ano que vem?
Michel Wurman:

Michele, a principal meta interna € o seguinte: a gente foi, é e continuara sendo o
maior operador da Caixa Econbmica Federal. Internamente, trabalhamos com o
guidance entre 30% e 50% dos loteamentos concentrados em Caixa, e acho até que
um ponto importante é que a Caixa tem melhorado muito em termos de performance

operacional, isso tem corroborado bastante para 0 nosso crescimento.

Entéo, essa meta é entre 30% e 50% e os outros produtos devem buscar TR na veia,
e principalmente volumes parecidos com Caixa.

Mas € interessante dizer isso, que a gente é, foi e vai continuar sendo o maior
operador de Caixa.

Michele Doria:

OK. Obrigada, e parabéns novamente pelos resultados.

Felipe Rodrigues, Unibanco:
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Bom dia. Ainda nessa linha de divida, eu vi no press release que, descontado
debéntures, vocés tém mais ou menos R$170 milhdes de linha corporativa, CDI+1,5,
CDI+2, tem até um CDI+3,7. Mesmo considerando esse funding de R$3 bilhbes de
crédito imobiliario, vocés pensam em alguma emissado de divida corporativa este ano
ainda, interna ou externa? E vocés estdo com alguma idéia de custo? Obrigado.

Michel Wurman:

Felipe, de fato, estamos o tempo todo monitorando para ver qual tipo de estrutura de
divida devemos tomar, sendo mais eficientes. Até olhamos o mercado la fora, ele esta
100% fechado para qualquer empresa a patamares de juros saudaveis para uma
operacédo. Por isso que nesse trimestre fizemos um movimento muito forte de buscar
essas linhas de crédito imobiliario, exatamente partindo desse R$1,05 bilhdo que
tinhamos de linha a ser aprovada, para R$3 bilhdes.

De R$1,5 bilhdo para R$3 bilhées, mais algumas CCDs que tomamos, que vocé pode
ver pelo nosso disclosure de como esté a abertura de amortizagéo de divida; estamos
100% cobertos para nossa operacao.

Acreditamos que a melhor estrutura que uma empresa pode fazer hoje é tentar, de
alguma forma, arbitrar em transferéncia de TR e CDI, enquanto esse CDI esta
buscando um crescimento, e na nossa visao ele vai buscar 15, 20, 25, 50, e ndo tem
mais queda pelo curto prazo. A expectativa de queda, quando comecar a ocorrer, € a
partir do 2S09. Por isso temos essa linha com crescimento forte.

Tendo dito isso, se aparecer alguma divida muito barata e tivermos uso para essa
divida, tomamos.

José Antonio Grabowsky:

E, o resumo é isso. No momento, nem internamente, nem externamente vocé tem
condi¢cbes de estruturar uma divida com prazo e custos adequados, que valham a
pena aumentarmos 0 nosso endividamento hoje, porque o caixa necessario para 0
nivel de atividade do nosso crescimento orgéanico esta tranquilo e organizado.

Mas aparecendo alguma oportunidade de captacdo de longo prazo, com taxas
adequadas, e nos continuando a sentir que o mercado esta bom, e se do meio para o
2509 enxerguemos que da para continuar crescendo a um ritmo muito acelerado, se
houver funding disponivel, com certeza seremos um dos primeiros a fazer alguma
operacéao.

E com certeza, hoje, a estrutura divida/equity da PDG ainda esta muito confortavel e
tem muito espaco para emitir divida. Acho que emissdao de equity ndo € cenario
previsivel para nés.

Joao Mallet:

Um ponto importante € que no nosso business plan interno, o caixa que temos, mais
as linhas de banco para crédito imobiliario e compra de terrenos, conseguimos
suportar 0 business plan deste ano confortavelmente; ano que vem, crescer
tranquilamente entre 20% e 30%, e buscamos cash flow forte em 2010.
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Tendo dito isso, se houver potencial de crescimento, vamos continuar crescendo.
Embora, se eu estivesse em um patamar de ndo crescer mais, s6 com a geracao de
caixa em 2010, j4 conseguimos ter um crescimento organico de 15% ao ano com a
prépria geracdo de caixa.

N&o é esse 0 nosso objetivo. Se virmos que h&d demanda e d4 para aumentar lucro,
vamos buscar toda essa demanda que estiver acessivel. Estou dizendo que o caixa
que noés temos e a estrutura de divida, a divida ideal para nés hoje é TR.

Felipe Rodrigues:

Esté 6timo. Obrigado.

Verena Wachnitz, T. Rowe Price:

Bom dia, parabéns pelos resultados. Eu tenho duas perguntas. A primeira é sobre 0s
cancelamentos, se vocés podem falar do patamar que foi nesse trimestre, a tendéncia

que vocés estao vendo de cancelamentos.

E a segunda, se eu entendi bem, vocés esperam uma divida liquida entre R$200
milhdes e R$300 milhdes para 2009? Eu entendi bem esse numero? Obrigada.

Michel Wurman:

Verena, que bom que vocé fez esta pergunta sobre cancelamentos, n6s esquecemaos
de comentar esse ponto. Sempre foi um ponto muito importante para nés acompanhar
a inadimpléncia, porque isso faz parte do nosso processo de venda, onde, no caso
inclusive da Goldfarb, a pré-venda é muito rigida.

Noés trabalhamos hoje em dia com um patamar um pouco abaixo de 4%, que
particularmente é o0 mesmo patamar do mesmo periodo de 2007 e do mesmo periodo
de 2006.

Verena Wachnitz:

Obrigada.

Joéo Mallet:

Respondendo em relagéo a divida liquida, estamos hoje com R$160 milhdes de divida
liquida, aproximadamente. Devemos fechar o ano de 2009 com algo proximo de
R$600 milhdes, R$500 milhdes de divida liquida. Esse numero s6 considerando

tomarmos SFH, ndo considerando uma nova emissao no nivel da PDG.

Verena Wachnitz:

Muito obrigada.
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Operadora:

Encerramos, neste momento, a sesséo de perguntas e respostas. Gostaria de passar
a palavra ao Sr. Grabowsky, para as consideracdes finais.

José Antonio Grabowsky:

Obrigado pela atencdo, foi muito bom. Boas perguntas, deu para discutirmos os
assuntos que consideramos muito importantes, fundamentais para o setor e para a
Empresa.

Como de costume, estamos a disposi¢do, eu, o Michel, o Jodo, a Empresa inteira esta
a disposicdo para o que vocés precisarem, de duvidas, idéias, conversas. Além disso,
como ja falamos, teremos uma agenda muito forte de eventos no 3T, provavelmente
nos encontraremos mais de uma vez ao longo dos préximos dois meses.

Entéo, estamos a disposi¢cdo. Continuamos muito animados, e realmente acreditamos
gue os resultados sdo uma boa demonstracdo de que as coisas continuam
funcionando muito bem, com consisténcia, e que nés estamos conseguindo cumprir
com o0s guidances e com as nossas metas do business plan. Vamos caminhar para
fechar o ano em uma posic¢ao bastante confortavel.

Obrigado, e um abrago a vocés.
Operadora:

A teleconferéncia da PDG Realty estda encerrada. Agradecemos a participacao de
todos, e tenham um bom dia.

“Este documento é uma transcrigdo produzida pela MZ. A MZ faz o possivel para garantir a qualidade (atual, precisa e
completa) da transcricdo. Entretanto, a MZ néo se responsabiliza por eventuais falhas, j& que o texto depende da
qualidade do audio e da clareza discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais danos
OU prejuizos que possam surgir cOm 0 USO, acesso, seguranga, manutengdo, distribuicdo e/ou transmissdo desta
transcri¢do. Este documento é uma transcri¢do simples e néo reflete nenhuma opiniéo de investimento da MZ. Todo o
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condigdes e termos importantes e especificos relacionados ao uso desta transcrigao.

19




