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Operadora:

Bom dia. Sejam bem-vindos a teleconferéncia da PDG, referente aos resultados do
4T15. Estdo presentes conosco o Sr. Marcio Trigueiro, Diretor Presidente, e o Sr.
Mauricio Teixeira, Diretor Vice-Presidente Financeiro e Diretor de Relacfes com
Investidores.

Informamos que a apresentacdo é gravada e todos os participantes estardo apenas
ouvindo a teleconferéncia durante a apresentacdo da Empresa. Em seguida,
iniciaremos a sessao de perguntas e respostas para analistas, quando mais instrucdes
serdo fornecidas. Caso alguém necessite de alguma assisténcia durante a
conferéncia, por favor, solicite a ajuda de um operador, digitando *O.

Gostariamos de informar que perguntas s6 poderdo ser feitas através do telefone.
Caso vocé esteja conectado pelo webcast, sua pergunta deverd ser enviada
diretamente para a equipe de Rl da PDG, pelo e-mail ri@pdg.com.br.

O audio e os slides desta teleconferéncia estdo sendo transmitidos simultaneamente
pela Internet, no endereco www.pdg.com.br/ri. Neste endereco € encontrada a
respectiva apresentacéo para download, na plataforma do webcast.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaragbes que
possam ser feitas durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas de negécios
da PDG, projecdes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crencgas e
premissas da Diretoria da Companhia, bem como em informagfes atualmente
disponiveis. Elas envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos
futuros e, portanto, dependem de circunstancias que podem ou nhao ocorrer.
Investidores devem compreender que condigbes econdmicas gerais, da industria e
outros fatores operacionais podem afetar o desempenho futuro da PDG e conduzir a
resultados que diferem materialmente daqueles expressos em tais consideracdes
futuras.

Agora gostariamos de passar a palavra ao Sr. Méarcio Trigueiro, Diretor Presidente,
que iniciara a apresentacao. Por favor, Sr. Marcio Trigueiro, pode prosseguir.

Marcio Trigueiro:

Obrigado. Bom dia a todos. Obrigado pela presenca em nossa conferéncia de
resultados. Como da Ultima vez, faremos uma apresentacdo breve e deixaremos
espaco para perguntas e esclarecimentos no final.

Comecando pela pagina quatro, com os destaques do 4T e do ano, a coisa mais
importante a ressaltar é a geracdo de caixa da Companhia, que novamente foi muito
sélida, completando um ano de mais de R$1 bilhdo de geracdo de caixa, que sem
davida é recorde para a PDG. E uma das maiores geracfes de caixa ja mostradas no
setor da construcdo civil no Brasil, e corrobora o sucesso da estratégia que temos
buscado na Companhia, de monetizar os ativos e acelerar a geracéo de caixa.

Com isso, conseguimos reduzir a alavancagem total da Companhia, que inclui também
o custo a incorrer, em R$500 milhdes apenas no 4T, e R$2,5 bilhdes durante o ano de
2015. Alavancagem expandida, lembrando, € como consideramos o SFH, a divida
corporativa e o custo a incorrer de obras.


mailto:ri@pdg.combr
../../AppData/Local/Microsoft/Windows/Cássio%20Rufino/AppData/Local/Microsoft/Windows/Temporary%20Internet%20Files/Content.Outlook/0E6JX9PQ/www.pdg.com.br/ri

| Transcrigdo da Teleconferéncia
Resultados do 4T15
PDG PDG Realty (PDGR3 BZ)
30 de margo de 2016

No trimestre, tivemos novamente um desempenho de vendas muito bom, em minha
visdo, R$550 milhdes, e um total de R$2,5 bilhdes no ano de 2015. As vendas a vista
foram o grande destaque, totalizaram mais de R$400 milhes em 2015, quase
duplicando em relagdo a 2014.

Com relagdo aos distratos, uma coisa que falamos no ultimo call, como vemos os
distratos, consideramos que nosso desempenho em revenda de distratos foi ainda
melhor do que historicamente. Revendemos no 4T 47% das unidades distratadas, foi a
melhor performance do ano.

E continuamos reduzindo de forma agressiva o G&A da Companhia. Reduzimos em
33%, nominal, em rela¢cdo ao ano anterior, e no ano uma reducdo da mesma ordem de
magnitude, de 29%.

Fizemos, como parte do nosso processo anual de auditoria, uma revisdo contabil na
Companhia, e fizemos um ajuste no valor total de R$1,4 bilhdo, com R$630 milhdes de
impacto de NAV e apenas R$137 milhdes como possivel impacto caixa a ser visto ao
longo do tempo relativo a contingéncias.

Passando para a pagina cinco, damos um pouco mais de destaque a geracéo de caixa
operacional, mostrando que repetimos o desempenho do 1T, que foi também
extremamente forte, e pelo segundo ano consecutivo a PDG gera caixa, sendo que no
ano passado aceleramos bastante esse ritmo, gerando mais de 4x 0 que geramos em
2014.

Na péagina seis, vemos como esta a situacdo e NAV da Companhia. Obviamente,
houve um impacto no NAV dos ajustes que comentamos, e detalharemos mais
adiante, mas temos ainda um NAV de R$3,6 bilhdes, um valor amplamente superior
ao market cap da Companhia, que estd em aproximadamente R$200 milhdes, e uma
folga bastante razoavel para servir toda a divida da Companhia, fornecedores,
impostos e custo a incorrer.

Olhando a parte de gestdo de ativos, comecando na pagina sete, vemos O
detalhamento da evolucdo do nosso recebimento. Tivemos um recebimento um pouco
menor no 4T. Houve uma greve de bancos que atrapalhou um pouco nosso
desempenho, mas nao foi nada muito diferente do que vinhamos apresentando. E
continuamos monetizando nossos ativos em contas a receber e estoque.

No total, recebemos no ano R$4,4 bilh6es, um volume bastante expressivo, reduzindo
em R$3,5 bilhdes o contas a receber.

Partindo para a pagina nove, detalhamos um pouco o desempenho de vendas.
Falaremos um pouco mais sobre isso, mas a venda bruta foi de R$550 milhes.
Continuamos fazendo distratos da forma mais rapida possivel. Acreditamos
firmemente que o distrato € uma realidade que estéd ai e tem que ser enfrentada, e
temos que circular e reciclar essa carteira de recebiveis que temos.

Portanto, temos mantido um volume expressivo de distratos, o que faz com que nossa
venda liquida seja baixa, mas nossa venda bruta foi bastante expressiva, de R$550
milhdes, o mesmo desempenho do 2T.
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Tem certa sazonalidade no nosso negdécio pela existéncia ou ndo de campanhas de
vendas. Fizemos campanha de vendas no 1T e no 3T, nédo fizemos no 2T e no 4T,
entdo h& obviamente uma flutuag&o ao longo do ano.

Durante o ano completo, fizemos R$2,5 bilhdes de vendas, e totalizamos vendas
liquidas no ano de R$550 milhdes.

Olhando a pagina dez, vemos um desempenho bastante interessante na Companhia
de vendas a vista, mais de R$400 milhdes, quase o dobro de 2014.

E olhando na pagina 11, a parte de velocidade de vendas, temos uma velocidade de
vendas bastante consistente. E a mesma coisa que eu havia colocado anteriormente:
a velocidade de vendas no 2T e no 4T é um pouco menor que no 1T e no 3T, em 19%.
Obviamente, a venda liquida € menor porque estamos limpando a carteira de distratos.

Nosso grande foco comercial € na equipe da PDG vendas, que responde por quase
70% das nossas vendas, e isso para noés é muito bom, porque € um processo em que
temos muito controle e temos muita flexibilidade de gestéo.

Olhando a pagina 12, em termos de distratos e revenda, aquilo que comentei, tivemos
o melhor desempenho do ano no 4T, com 47% dos distratos do trimestre revendidos
dentro do proprio trimestre, e continuamos com um desempenho bastante expressivo
de revenda de distratos olhando um prazo mais longo, onde temos, em um ano, 80%
dos distratos ja revendidos dentro da Companhia.

Em relacdo ao prego praticado na venda de distratos, € um prego 16% abaixo do valor
atualizado pelo INCC, 4% acima do valor distratado, que € mais ou menos em linha
com o que vendemos em nosso estoque, independente de distrato ou nao.

Lembrando que nossos distratos s&o praticamente finais. Pelo menos no nosso caso,
nao existe distrato do distrato, o que é bastante compreensivel, porque as pessoas
gue compram a unidade e revendem distratos normalmente ja vém para uma unidade
pronta, com carteira de crédito aprovada, e o processo é muito mais rapido, também.

Na pégina 13, trazemos uma evolugdo da andlise que mostramos no ultimo trimestre,
sendo que, em vez de olhar apenas o que aconteceu com os distratos de um trimestre,
mostramos o que aconteceu ao longo do ano com relacao aos distratos. Essa é uma
andlise bastante interessante.

No6s distratamos em 2015 R$1,9 bilhdo. Isso implicou em saida de caixa da
Companhia de R$112 milh&es. Dentro do préprio ano, revendemos R$1,2 bilh&do, 65%
dos distratos do ano, e entraram na Companhia R$530 milh&es. Entdo, o distrato foi
extremamente positivo para a Empresa em geracao de caixa. Ao contrario do que
normalmente algumas pessoas podem pensar, o distrato gera caixa, por iSSo
continuaremos fazendo isso enquanto houver distratos para reciclar nossa carteira e
fazer vendas finais dentro da Companhia.

Com relacdo ao estoque da Empresa, temos o detalhamento na pégina 14, pouco
mais de metade do estoque da Companhia esta concluida, 51%, e 70% do nosso
estoque € residencial, nimeros mais ou menos semelhantes aos que tinhamos
anteriormente.
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Na pagina 15, damos um pouco mais de detalhe do nosso estoque, e também uma
quebra de VSO residencial e comercial. Continuando a tendéncia que ja tinhamos
visto, quando olhamos o VSO trimestral por regido, temos um VSO, residencial
apenas, em Sao Paulo e Rio de Janeiro de 22%, e fora de Sao Paulo e Rio de Janeiro
até melhor, de 25%. Entdo, o VSO residencial da Companhia deve ser alguma coisa
como 23%, 24%. E no comercial, como comentamos, temos desafios de venda dos
NOsSsOS projetos comerciais, que correspondem a uma parcela menor do Nnosso
estoque.

Olhando a péagina 16, tivemos um desempenho interessante em venda de ativos.
Vendemos mais ou menos R$90 milhdes no 1S e R$270 milhdes no 2S. No 2S houve
a alienagdo do Jardim das Perdizes, que correspondeu a R$170 milhdes disso, e
continuamos avaliando a oportunidade de venda de ativos que ndo sejam essenciais
para a retomada da Companhia.

Celebramos também um memorando de entendimentos com o Banco Votorantim e a
BVEP para alienagdo de um conjunto de SPEs, e dacdo em pagamento de algumas.
Isso foi feito em janeiro, € um processo que esta neste momento em conclusao de due
diligence e negociagfes entre as partes, objetivando algum fechamento de transacéo
no 2T. Essa € a nossa expectativa.

Olhando a pagina 17, temos um detalhamento do nosso land bank. Aqui, vale
comentar outra transacao que fizemos no ano passado, que foi uma adequac¢do muito
expressiva em nosso land bank em Salvador. Temos um parceiro em Salvador, e
tinhamos um VGV potencial de lancamentos da ordem de R$7 bilhGes, o que, na
nossa visdo, ndo sO era bastante oneroso para a Companhia, do ponto de vista de
manter isso em termos de impostos, seguranga etc., como ndo correspondia a uma
realidade de mercado factivel no prazo visivel de lancamento nos préximos anos.

NOs renegociamos isso e diminuimos muito nosso custo de manutencéo de terreno em
Salvador, e temos ainda um VGV de R$1 bilhdo que, em nossa viséo, para a praga de
Salvador e para o tamanho da PDG, é uma opcionalidades bastante interessante, em
um empreendimento altamente consolidado e bem-sucedido, que é o Greenville, que
temos em Salvador.

E ai temos um detalhamento do nosso land bank, como ele esta hoje. E importante
notar que mais de 70% do nosso land bank estdo na regido Sudeste, e leia-se Rio de
Janeiro e S&o Paulo, uma vez que nossa presenca em Minas Gerais € muito pouco
expressiva.

E temos ainda, dentro da Companhia, portanto, somando o R$1 bilhdo que temos em
Salvador, R$8,7 bilndes de potencial de VGV de langamentos para o futuro da
Companhia.

Com isso, a parte de ativos esta coberta. Passarei para o Mauricio Teixeira, que falara
sobre a parte dos passivos, bem como os ajustes contabeis que fizemos no 4T.

Mauricio Teixeira:

Bom dia a todos. Vou passar pela gestdo dos passivos. Na pagina 19, podemos ver a
evolugdo e a queda da divida liquida da Companhia desde 2012. Podemos perceber
que, ao longo de 2015, reduzimos a divida liquida em R$2,5 bilhdes, isso em termos
nominais, ja considerando que houve accrual de juros e novas captacoes.
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Monetizamos, como o Marcos falou, R$4,4 bilhdes em ativos, que, compensando o
crescimento dos juros e novas captagcbes para financiamento a producdo,
conseguimos reduzir a divida liquida em R$2,5 bilhdes.

Entdo, continuamos nosso processo de alavancagem. O custo a incorrer reduzindo
mais fortemente, € o primeiro custo que sai, depois SFH, e no final a divida
corporativa. E mais ou menos nessa ordem que acontece a reducdo da alavancagem

da Companhia.

Na pagina seguinte, vemos que, além de reduzir a alavancagem, conseguimos
reduzindo o custo e o tamanho da Companhia, no sentido de fazer com que ela fique
cada vez mais eficiente e tenha um custo de carrego cada vez menor. Reduzimos o
G&A da Companhia, comparando o 4T14 com 0 4T15, em 33%, tendo um G&A agora
trimestral na faixa de R$59 milhdes, e continuamos nos esforgando ao longo de 2016
para reduzir esse patamar.

Vemos que a quantidade de colaboradores reduziu expressivamente, principalmente
em obras, ja que concluimos grande parte das obras, considerando o ponto de partida
de 2012. Terminamos 2015 com 600 pessoas em obras, e entregaremos mais obras
ao longo de 2016 reduzindo ainda mais esse quadro.

Na pagina 21 podemos ver esse movimento. No 4T12, tinhamos 330 projetos em
andamento, e no final de 2015 terminamos com 44 obras. Planejamos, ao longo de
2016, entregar mais 20, terminando com 24, sem considerar o deal com BVEP e com
o0 Banco Votorantim, no qual eles levariam algumas SPEs. Entdo, o numero de SPEs
com obras em andamento e com custo a incorrer ficaria bem reduzido ao final de
2016.

O custo a incorrer da Companhia hoje é R$779 milhdes, lembrando que, concluindo o
deal da BVEP, reduzimos ainda mais o custo a incorrer pela transferéncia das SPEs
para o Banco Votorantim.

No slide 23, podemos ver 0s ajustes contabeis, que foram relevantes neste trimestre,
R$1,4 bilhdo. Os classificamos aqui em assuntos, ndo somente em rubricas contabeis.
No press release temos mais detalhes sobre em que rubricas entraram, mas é
importante vermos pelo tema do ajuste.

Praticamente metade do ajuste, R$675 milhdes, o impacto do PL, foram relativos a
esse distrato e a revisédo do contrato que tinhamos de permuta e direito de construir na
praca de Salvador. Tinhamos contas a receber, adiantamentos que fizemos em
terrenos, 4gios alocados a esses terrenos, a esses investimentos. Entdo, a baixa
resultou em R$675 milhdes de impacto no PL.

Além disso, nas duas linhas abaixo vemos R$199 milh6es de revisdo em terreno e
R$129 milhdes de impairment de agios alocados em terrenos, que sdo a revisdo pela
falta de previsibilidade de lancamentos em cima desses terrenos. Fizemos uma
viabilidade com nossa auditoria, considerando a taxa de juros atual, considerando a
realidade de mercado em que diminuimos nossa recuperabilidade em agios alocados
a terrenos. Entdo, esses efeitos combinados ddo mais de R$329 milhdes, somando a
segunda e a terceira linha.

Além disso, temos provisao de contas a receber, R$61 milhdes de pré-soluto, que séo
vendas em que temos uma parcela em que o cliente paga a prazo e ndo temos
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nenhum tipo de garantia. Nao tinhamos ano passado e provisionamos a inadimpléncia
pelas regras contabeis, R$61 milhdes.

E inadimpléncia de repasse na planta de servicos, que ndo deixa de ser uma provisao
de inadimpléncia de repasses que ndo estdo sendo feitos, nem ha previsibilidade de
serem feitos, que no fundo seréo futuros distratos, e nds provisionamos a margem de
um distrato futuro quando revertemos essa inadimpléncia.

Além disso, temos R$47 milhdes de impacto liquido da reavaliacdo das propriedades
para investimento da REP, que estdo refletidos no PL da REP e, por reflexo, vem na
nossa participacdo, R$47 milhdes; baixas de depdsitos judiciais de R$33 milhdes, de
valores que na verdade ndo eram depdsitos, eram custos e foram alocados e baixados
para resultado; e contingéncias juridicas de uma revisdo da nossa provisdo. Quando
h& muito término de obra, sabemos que isso acarreta em alguns processos judiciais
com multa, atraso etc., e revisamos as provisdes em R$137 milhdes.

E importante ressaltar, que apesar do impacto no PL de R$1,4 bilhdo, o impacto no
NAYV foi de R$672 milhdes, e o numero que o Marcio mostrou h& pouco ja reflete esse
impacto. E o impacto no caixa, na verdade, foi zero, no momento presente. Na
verdade, essas contingéncias podem ensejar em um impacto no caixa futuro de R$137
milhdes.

Foi um ajuste de balanco revisando, trazendo a realidade da previsdo de lancamentos
e a realidade econdmica do Pais a recuperabilidade dos agios que temos.

Na pagina seguinte, temos a DRE. Vemos que tivemos um prejuizo no 4T de R$1,9
bilhdo, e R$2,8 bilh6es em 2015. Excluindo os efeitos nao-recorrentes, que sao nao
caixa, teriamos um prejuizo de R$500 milhdes no 4T e R$1,4 bilhdo em 2015.

Abro agora para perguntas. Fizemos uma apresentagdo bem sucinta para termos
tempo de esclarecer eventuais davidas que vocés tenham sobre o resultado e sobre a
Companhia.

Toméas Awad, 3R Invest:

Bom dia. Eu tenho trés perguntas. Vamos por partes. Primeiro, se olharmos o deal
com Votorantim e o que vocés tém de custos a incorrer que vao repassar para eles,
vocés tém R$1 bilhdo, e nos custos a incorrer na proposta do deal sdo R$680 milhdes.
Entéo, a leitura que eu tenho é que havera muito pouca obra sendo tocada por PDG
da PDG. Pelo que eu entendo, vocés administrardo as obras que serdo parte desse
acordo, ganhardo um fee de gestdo dessas obras.

Minha pergunta, pegando tudo, é: qual é o G&A para PDG, na cabega de vocés, para
0 ano? Como ela comeca o0 ano em termos de G&A, conciliando que vocés
praticamente virardo uma empresa de vendas, para vender estoque e acabar algumas
obras. Como vocés estédo vendo G&A nominal para o ano?

Marcio Trigueiro:

Bom dia. Com relacdo a sua pergunta, como vocé mesmo colocou, continuaremos
administrando as obras. Portanto, teremos uma remuneracdo para iSso e, a0 mesmo
tempo, necessitaremos ter pessoas para isso. A Companhia ndo virard apenas uma
Empresa de vendas. Nds continuaremos administrando as obras etc.
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Tendo dito isso, eu ndo vou entrar em numeros especificos, mas a tendéncia do G&A
da Companhia é de reducdo direcionalmente trimestre a trimestre. E claro que, a
medida que vamos fazendo reestruturacdes dentro da Companhia, nés incorremos em
um custo relevante de rescis@es. A velocidade de reducdo do G&A da Companhia é
maior do que 0s numeros em Reais mostram.

Obviamente, quando vocé olha o headcount, vocé tem uma visdo melhor do que esta
acontecendo no G&A da Companhia. Mas o futuro, sem divida, é de redugéo continua
do G&A para um patamar ainda menor do que temos hoje ou do que apresentamos no
4T.

Tomas Awad:

Desculpe explorar um pouco mais, mas terminou o 4T, anualizando, conta de padaria,
eu sei que € muito simplista, a R$240 milh&es. E isso cai nominal, imagino, 10, 15, 20.
O guanto isso cai nominal para frente? Vocé néo tem isso na cabe¢a? Tem um target?
Marcio Trigueiro:

Ter eu tenho, eu s6 ndo vou dar guidance.

Tomas Awad:

Guidance eu também néo gosto, mas abaixo de R$200 milhdes por ano, por exemplo,
vocé acha factivel?

Marcio Trigueiro:
Essa ordem de magnitude é um bom numero. Dai para baixo.
Toméas Awad:

OK. A segunda pergunta, vocés fizeram essa provisdo de pré-soluto. Quanto tem de
saldo ainda de pro6-soluto?

Mauricio Teixeira:

NGs provisionamos todo o pro-soluto inadimplente. Nos fazemos muito pouco hoje de
pré-soluto novo. O valor ja era reduzido, e provisionamos todo o pro-soluto
inadimplente.

Tomas Awad:

Entéo, posso deduzir que vocé ndo tem nada meaningful ainda aberto. O nimero seria
muito pequeno. E isso?

Mauricio Teixeira:

Inadimpléncia sem provisado, néo.
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Tomas Awad:

OK. E a ultima pergunta: como vocés estdo vendo o ano? Como esta o comego de
ano em venda, distrato? Se pudessem dar uma cor. Estamos no final do 1T, qual é a
cor do ano? Eu sei que o 1T é sazonalmente muito ruim, é um trimestre fraco, mas
qgual é a impressdo de vocés em termos de produtos? Esse nivel de desconto perto
15% muda, ndo muda? Tem mudado? Qual é a dindmica para frente?

Marcio Trigueiro:

A nossa viséo é de que tem havido, obviamente, uma deterioracdo macro relevante, e
por enguanto, pelo menos na nossa visdo, e também quando olhamos outros setores
etc., ndo ha uma melhoria imediata, mas ndo esta uma tragédia.

Por outro lado, também, acreditamos que na decisdo hoje de compra de imdveis, é
claro que preco é importante, sem duavida, mas chega um ponto em que o caminho
nao é dar um desconto muito relevante para fazer a venda.

Até temos alguns empreendimentos nossos — aqui em Sao Paulo, por exemplo, eu me
lembro de dois — em que conseguimos ter uma boa evolucdo de vendas ao longo de
2015 e aumentamos o0s precos em 2016, e continuamos vendendo. Porque,
obviamente, a medida que o estoque vai acabando, temos bons produtos e tem o fator
de escassez aqui.

Direcionalmente, eu ndo estou vendo um aumento de patamar de descontos. Nao
estamos tendo necessidade de baixar os pre¢cos que praticamos em 2015 para poder
fazer venda. Nao acredito que isso sera o grande deflagrador de venda da
Companhia. E o volume de venda tem sido razoavel. Nao da par dizer que é um
trimestre muito expressivo.

Quando mostrarmos o resultado do trimestre, a compara¢gdo com o trimestre do ano
anterior serd complicada, porque a nossa calendariza¢do de atividades promocionais
para este ano sera um pouco diferente, e nés objetivamos fazer eventos promocionais
mais fortes no 2T.

Portanto, trimestre contra trimestre, serd um pouco diferente que o do ano passado,
mas nao estamos vendo uma deterioracdo muito acentuada do mercado, e também
ndo estamos vendo nada de muito positivo.

Tomas Awad:

E distratos? Desculpa, vocé nao falou.

Mércio Trigueiro:

Distratos continuam mais ou menos no patamar que nés tinhamos. Direcionalmente
falando, de novo, esperamos neste ano um volume de distratos substancialmente
inferior ao do ano passado, porque temos um estoque menor, um volume de vendas

menor, um volume de recebiveis menor etc. Entdo, o volume de distratos que
esperamos para o ano € substancialmente menor.
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Tomas Awad:

OK. A (ltima, e desculpe explorar: em que fase vocés estdo nessa negociacdo de
divida com os bancos? Tem alguma expectativa de prazo, de alguma conexdo, de
fechar isso? Vimos que a Rossi conseguiu fechar com Bradesco e Banco do Brasil.
Em qual estégio vocés estao?

Marcio Trigueiro:

A nossa expectativa € mais ou menos onde ela sempre esteve. A visdo dos Nossos
assessores sempre foi de que esse € um processo de seis a 12 meses. No caso da
PDG, tende a ficar mais para o high end do prazo, porque é uma empresa bem maior
e bem mais complexa que a Rossi, com muito mais credores etc.

Em termos de progresso, temos tido um progresso bastante importante. Lhe dou
algumas informacfes: tivemos uma resolucdo, renegociacdo, repactuagcdo, como
queira chamar, com os credores menores da Companhia, muito expressiva. Tanto que
estamos em reestruturacdo desde agosto e ndo tivemos nenhum evento traumatico
dentro da Empresa. Isso andou muito bem.

Com relacdo a renegociacdo com os grandes credores, nos temos hoje um dialogo
bastante construtivo com todos os grandes credores da Companhia, e estamos
trabalhando em conjunto com todos eles na definicdo de uma reestruturagdo, que eu
acredito que sera bem-sucedida.

Mas ndo sei se eu consigo precisar se sera alguma coisa no 2T ou no 3T. Mas, como
eu falei, entre seis e 12 meses, isso acaba no 3T. Acho que alguma coisa nos
préximos meses é 0 que esperamos.

Tomas Awad:
Obrigado. Desculpem a sequéncia toda.
Luiz Mauricio de Assis, Bradesco:

Bom dia a todos. S6 fazer alguns follow-ups. Primeiro, se vocés poderiam falar um
pouco sobre como esta o pipeline das préximas vendas. Vocés ja tém uma negociacao
mais avancada com a REP, imagino que parte desses impairment relacionados a REP
talvez j4 tenham até sido trazidos para um preco mais préximo ao que vocés estédo
enxergando para venda. Se puderem falar um pouco sobre as proximas monetizacdes
de ativo, o que vocés veem em termos de ativos, de land bank, e 0 que esta no
pipeline fora a venda dos estoques e a monetizacdo dos recebiveis. E mais esse
aspecto mesmo, entender essa questao das vendas, ndo s6 da REP, como de todos
0s ativos.

Mércio Trigueiro:
Luiz, com relacdo & REP, o que eu posso falar € que estamos em negociagdes

avancadas, e temos expectativa de ter uma resolugéo disso em um futuro breve, acho
que dentro do 2T.
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Em relacéo a valores, ai realmente eu ndo vou comentar sobre dimensionamento de
precos, esse tipo de coisa, em relagcéo a ajustes que foram feitos. Eu prefiro comentar
sobre um fato concreto.

Com relagdo a outras vendas de ativos, nés temos algumas negociacbes de land
bank, em terrenos e coisas desse tipo. Continuamos trabalhando nessa direcdo. Fora
iSs0, ndo temos uma coisa muito expressiva que queiramos colocar nesse momento.

Land bank é o que no6s temos trabalhado, fora a monetizagdo natural dos estoques e
recebiveis.

Luiz Mauricio de Assis:
Alguma ordem de grandeza que possam passar desse todo?
Marcio Trigueiro:

Eu prefiro ndo colocar uma ordem de grandeza. Vender ativo é relativamente facil. A
dificuldade é vender em um preco que faca sentido. Entdo, obviamente, ndo queremos
nos comprometer com o valor, porque ndo estamos no business de queimar o que a
Companhia tem de ativos.

Luiz Mauricio de Assis:
OK. Obrigado.
Tomas Awad, 3R Invest:

De novo, eu tenho outra pergunta. No deal com Votorantim, vocés deram 0s nimeros
de custos a incorrer que repassardo, divida liquida, caixa que entra. Como é o
impacto? Tem impacto forte em NAV e em patrimdnio, ou essas provisdes que Vocés
fizeram agora ja, em parte, refletem um potencial ajuste de patrimbnio nisso? Eu
imagino que muita coisa esta a preco historico, entdo talvez haja menos impacto no
patrimdénio e mais em NAV. Tem alguma dimenséo, algum pardmetro que possamos
usar para entrar para o contabil e de NAV nesse deal?

Mauricio Teixeira:

Estamos agora na fase final, entdo temos uma estimativa, claro, do impacto nos
termos do MOU. Mas como estamos fazendo agora os ajustes até de perimetro, que
uma entra, outra sai, e de valuation, preferimos ter o deal concluido. Passamos
informacbes bem detalhadas do MOU, mas achamos mais prudente esperar a
conclusao do deal, como ele sera feito no perimetro fechado e no valuation fechado, e
ai sim daremos toda a transparéncia de qual € o impacto no PL e no NAV.

Mas, por enquanto, como isso ainda tem variabilidade, estamos fazendo ajustes ainda
de exatamente de quais entram e a que preco, eu prefiro ndo dar uma estimativa
porgue isso estd em fase final de negociagdo com o Banco Votorantim.

Tomas Awad:

De R$1 bilhdo, nenhuma aproximacéo, vocé ndo consegue passar nada?
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Mauricio Teixeira:
N&o.
Tomas Awad:
OK. Obrigado.

Operadora:

A sessao de perguntas e respostas esta encerrada. Gostaria de passar a palavra ao
Sr. Marcio Trigueiro para as consideracdes finais.

Marcio Trigueiro:

Obrigado a todos. Agradeco a atencdo de vocés, e estamos a disposi¢do pelo nosso
departamento de RI para eventuais esclarecimentos adicionais. Bom dia, e até mais.

Operadora:

Obrigada. A teleconferéncia dos resultados do 4T15 da PDG esta encerrada. Por
favor, desconectem suas linhas agora. 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 transcrigdo. Entretanto, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais falhas, j& que o texto depende da
qualidade do audio e da clareza discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ n&o se responsabiliza por eventuais danos
OuU prejuizos que possam surgir COm 0 USO, acesso, seguranga, manutengdo, distribuicdo e/ou transmissdo desta
transcricdo. Este documento é uma transcrigcdo simples e nao reflete nenhuma opinido de investimento da MZ. Todo o
contetdo deste documento é de responsabilidade total e exclusiva da empresa que realizou o evento transcrito pela
MZ. Por favor, consulte o website de rela¢cdes com investidor (e/ou institucional) da respectiva companhia para mais
condigdes e termos importantes e especificos relacionados ao uso desta transcrigéo.”
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