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Release de Resultados — 1T15|2015

Cyrela atinge geracao de caixa de R$ 403 milhGes no 1T15.

"

Sao Paulo, 14 de maio de 2015 - A Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes ("CBR” ou “Companhia
ou “Cyrela”) (BM&FBOVESPA: CYRE3; OTCQX: CYRBY), uma das maiores empresas do mercado imobilidrio brasileiro
na incorporacao de empreendimentos residenciais, apresenta seus resultados referentes ao primeiro trimestre de
2015 (1T15). As informagGes financeiras e operacionais a seguir, exceto onde indicado o contrario, estdo
apresentadas em Reais (R$), seguem as normas contabeis internacionais (IFRS) que consideram as orientagoes técnicas
OCPC 04 e interpretagdo técnica ICPC 02 e os principios brasileiros de contabilidade e normas para preparacdo de
relatdrio financeiro aplicaveis as entidades de incorporacdo imobilidrias brasileiras e regulamentacdes pertinentes. As

comparagoes referem-se aos mesmos periodos de 2014 e, eventualmente, ao quarto trimestre de 2014.

MARGEM
BRUTA

No trimestre:
34,8%, elevacao de 1,6 p.p. vs.
1T14 e aumento de 2,5 p.p. vs.

4T14.

VENDAS

No trimestre:
R$ 723 milhoes, 53,3% inferior vs.
1T14 e 61,7% inferior vs. 4T14.

CYRE3
(14/05/2015)

No°. de Agoes:
399.742.799

Valor de
mercado:
R$ 4.357,2 milhdes
US$ 1.450,9 milhoes

Volume financeiro médio
30 ultimos pregoes:
R$ 28,1 milhGes

GERACAO DE CAIXA
OPERACIONAL

No trimestre:
R$ 403 milhdes vs.
R$ 159 milhdes no 1T14 e
R$ 362 milhdes no 4T14.

LUCRO LIQUIDO

No trimestre:
R$ 101 milhdes, 38,5% inferior vs.
1T14 e 33,0% inferior vs. 4T14.

Teleconferéncias sobre os
Resultados do 1T15

Portugués
(com traducdo simultanea)
15 de maio de 2015

11h00 (horario de Brasilia)
10h00 (US EDT)

+55 (11) 3193-1001 ou
+55 (11) 2820-4001

+1 888 700-0802 (Estados Unidos)
+1 786 924-6977 (outros paises)

Lucro por
Acao
No trimestre:

R$ 0,27, 34,4% inferior vs. 1T14

e 32,2% inferior vs. 4T14.

(1{0]3

Return on Equity

(lucro liquido dos ultimos 12 meses
sobre o patrimoénio liquido médio do

periodo, excluindo participagoes
minoritarias)
de 10,6%.

Contatos de RI:
Tel.: (55 11) 4502-3153
ri@cyrela.com.br

Visite o website de RI:
www.cyrela.com.br/ri


mailto:ri@cyrela.com.br
http://www.cyrela.com.br/ri
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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

Entramos em 2015 e a expectativa de um ambiente mais desafiador tem se
confirmado em alguns aspectos. No cenario externo, a expectativa de aumento das taxas
de juros dos Estados Unidos devido a recuperacao da sua economia trouxe uma

valorizacdo do dolar frente a praticamente todas as outras moedas.

No cenario interno a inflagdo continua elevada e o governo tem utilizado o
aumento das taxas de juros como um dos instrumentos para conter essa alta. Em abril a
taxa Selic atingiu 13,25%. Ao mesmo tempo, o compromisso do governo e do congresso
com o necessario ajuste fiscal na economia parece ter avangado e diversas medidas estao

em fase de aprovacao.

Esse momento de ajustes afeta diretamente a atividade da economia. Dados do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) mostram que a taxa de desemprego
no pais atingiu 6,2% em margo, sendo esta a maior desde maio de 2011. Além disso, o
aumento das necessidades financeiras dos cidadaos tem feito com que eles recorram aos
saques nas aplicacbes de poupanca. Dados oficiais do Banco Central do Brasil (BCB)
evidenciam que neste primeiro trimestre, as captacdes na poupanca tiveram saldo liquido
negativo, o que diminui as fontes de financiamento para o setor e torna os bancos mais
restritivos na concessao de crédito. Como consequéncia, temos observado uma diminuicao
das vendas do setor e um incremento marginal nas taxas de juros de novos
financiamentos ao cliente final. Acreditamos que nesse ambiente, a solidez financeira da
Cyrela aliada a geracdo de caixa nos coloca em uma posicao privilegiada perante os

desafios a serem enfrentados.

Além disso, nesse trimestre, temos pontos importantes a serem destacados. O
inicio de 2015 foi marcado pelo término e entrega das Ultimas obras que ainda tinhamos
em andamento nas pragas de Salvador e Floriandpolis. Além disto, nos préximos

trimestres iremos concluir os projetos em construgcdao em Natal.
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A consequéncia da entrega das obras das safras problematicas é a elevacao no
volume de estoque pronto, conforme ja sinalizado anteriormente. Em nosso /andbank, nos
continuamos a distratar alguns terrenos que nao fazem parte da nossa estratégia atual
para concentrar nossos esforcos em terrenos que possam gerar produtos bons e rentaveis

para Nn0SsSa empresa.

O grande destaque do trimestre foi a expressiva geragao de caixa obtida pela
Companhia. No primeiro trimestre do ano, geramos R$ 403 milhdes. Esse volume é
consequéncia de alguns fatores principais: (i) maior volume de entrega de obras e (ii)
menor desembolso com compra de terrenos. Dentro da estratégia de distribuicdo aos
acionistas do caixa gerado, em 2015 recompramos 4.361.300 acOes correspondentes a um

volume financeiro de R$ 47 milhoes.

Agradecemos mais uma vez a todos os nossos stakeholders, dos nossos clientes
aos acionistas, por apoiarem e acreditarem nos nossos esforcos em fazer da Cyrela, a

cada dia, uma empresa ainda mais sdlida, rentavel e perene.
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PRINCIPAIS INDICADORES

1T15 1T14 1T15 x 1T14 4T14 1T15 x 4T14
Lancamentos @
Numero de Langamentos 9 11 -18,2% 22 -59,1%
VGV Langado - R$ milhdes (100%) 463 1.915 -75,8% 2.260 -79,5%
VGV Langado - R$ milhes (%CBR) 333 1.720 -80,6% 1.813 -81,6%
Participagdo CBR 72,0% 89,8% -17,8 p.p. 80,2% 8,2 p.p.
VGV Permutado - R$ milhdes (100%) 9 566 -98,3% 140 -93,3%
Preco Médio por m? (R$) (ex-loteamentos) 4.782 9.711 -50,8% 6.825 -29,9%)
Area (til langada (m2) 96.707 197.172 -51,0% 454.791 -78,7%
Unidades Langadas 1.606 2.406 -33,3% 6.168 -74,0%
Vendas @
Vendas Totais Contratadas - R$ milhdes (100%) 723 1.548 -53,3% 1.887 -61,7%
Vendas Totais Contratadas - R$ milhdes (%CBR) 580 1.363 -57,5% 1.473 -60,6%)
Participagdo CBR 80,2% 88,0% -7,8 p.p. 78,1% 2,2 p.p.
Preco Médio por m? (R$) (ex-loteamentos) 6.272 7.593 -17,4% 5.760 8,9%)
Unidades Vendidas 1.981 2.930 -32,4% 5.723 -65,4%
Vendas de Lancamentos @ 4 2 4
Vendas Contratadas de Langamentos do ano - R$ milhdes (100%) 146 909 -84,0% 1.192 -87,8%)
Vendas Contratadas de Langamentos do ano - R$ milhdes (%CBR) 112 853 -86,9% 926 -87,9%)
Participagdo CBR 76,8% 93,8% -17,0 p.p. 77,7% -0,9 p.p.
Preco Médio por m? (R$) (ex-loteamentos) 5.283 10.365 -49,0% 5.888 -10,3%
Unidades Vendidas 487 940 -48,2% 3.870 -87,4%)
Entregas
VGV Entregue - R$ milhdes (100%) 2.468 1.540 60,2% 1.810 36,3%
Unidades Entregues 6.959 4.814 44,6% 5.452 27,6%
Banco de Terrenos
VGV potencial com permuta - R$ milhdes (100%) 54.903 50.921 7,8% 54.298 1,1%
VGV potencial sem permuta - R$ milhdes (100%) 46.851 43.424 7,9% 45.992 1,9%
Estoque de Terreno (mil m2) 22.013 9.423 133,6% 22.261 -1,1%)
% Permuta sobre valor do terreno 73,0% 67,5% 55p.p. 70,4% 2,6 p.p.
% CBR 85,7% 86,2% 0,5 p.p. 86,1% 0,4 p.p.
Indicadores Financeiros
Receita Liquida (R$ milhdes) 1.035 1.315 -21,3% 1.531 -32,4%
Lucro Bruto (R$ milhdes) 361 438 -17,6% 495 -27,1%
EBITDA (R$ milhdes) 154 244 -36,9% 256 -39,8%
Lucro Liquido (R$ milhdes) 101 163 -38,5% 150 -33,0%
Margem Bruta 34,8% 33,3% 1,6 p.p. 32,3% 2,5 p.p.
Margem EBITDA 14,9% 18,5% -3,7 p.p. 16,7% -1,8 p.p.
Margem Liquida 9,7% 12,4% -2,7 p.p. 9,8% -0,1 p.p.
Lucro por Agéo (R$) () 0,27 0,41 -34,4% 0,39 -32,2%
Gerag&o / Queima de Caixa 403 159 152,8% 362 11%
Backlog 31/03/2015 31/12/2014 Var.
Receitas Liquida a Apropriar (R$ milhdes) 4.245 4.441 -4,4%
Resultado Bruto a Apropriar (R$ milhdes) 1.572 1.647 -4,6%
Margem a Apropriar 37,0% 37,1% -0,1 p.p.

(1) incluindo as unidades permutadas

(2) liquido de rescisGes e com permuta

(2" liquido de rescisGes: vendas no trimestre de langamentos do ano

(2" liquido de rescisGes: vendas no ano de langamentos do ano

(3) O Lucro por Acao é calculado excluindo-se as agdes em tesouraria

(4) geracao de caixa desconsidera distribuicdo de dividendos, recursos destinados a recompra de acdes e aquisicdo de participacdes
societarias
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DESEMPENHO OPERACIONAL

Nota: informacOes detalhadas referentes a lancamentos estao ao final do relatdrio, em tabelas anexas.

LANCAMENTOS

No 1T15 os lancamentos somaram Valor Geral de Vendas (VGV) total de
R$ 463 milhdes, volume 75,8% menor que o do mesmo periodo do ano anterior. Neste
trimestre, ndao houve a assinatura de nenhum contrato no MCMV Faixa 1, assim como no
1T14.

Trimestral

VGV Lancado
(em R$ milhdes — 100%)

1.915

Alto Padrdo

Médio + MCMVy

%CBR 90% 72%

Neste trimestre a Companhia concentrou esforcos em lancamentos de novas fases
de produtos ja lancados. Esses produtos representaram 57% do VGV total lancado no
trimestre. Dos 9 produtos langados no trimestre, 3 ocorreram em Sao Paulo, 1 em Belém

e 5 no Rio de Janeiro.

Os lancamentos dos produtos de alto padrao somaram VGV total de
R$ 133 milhdes e representaram 28,7% do total de langamentos da Companhia no

trimestre vs. uma participacao de 83,0% no mesmo periodo do ano anterior.

A participacao da Cyrela (%CBR) nos lancamentos do trimestre foi de 72%, sendo

inferior a apresentada no mesmo periodo do ano passado (90%).
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O valor permutado nos lancamentos do 1T15 atingiu R$ 9 milhdes vs.
R$ 566 milhdes no 1T14. Excluindo o valor das permutas dos lancamentos e o MCMV
Faixa 1, o volume langado no %CBR neste trimestre foi 72,3% inferior ao mesmo periodo

do ano anterior, passando de R$ 1.171 milhdes para R$ 324 milhdes.

VGV Langado
Ex-Permuta e MCMV Faixa 1
(em R$ milhdes — %CBR)

Trimestral

C723%>

1.171

324

1T14 1T15

No 1T15 destacamos o lancamento do “Verdant Valley” (Living-RJ) e o “Living

Friends” (Living-RJ), ambos com bom desempenho de vendas.

A distribuicao dos lancamentos no ano por geografia e segmento pode ser vista

abaixo:

Langcamentos porregiao — 2015 Langamentos por produto —2015

MCMV2e3

S&o Paulo - Interior Alto Padrao

20,5%
28,1%

Rio de Janeiro

Sdo Paulo

Norte Médio

Do VGV langado no ano, 80% sao reconhecidos via consolidagao 100% e 20% via

equivaléncia.
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VENDAS

Nota: informacdes detalhadas referentes a vendas contratadas estdo ao final do relatdrio, em tabelas

anexas.

As vendas contratadas no trimestre alcancaram R$ 723 milhoes, 53,3% inferior ao
volume do 1T14. Das vendas realizadas no trimestre, R$ 146 milhdes foram provenientes
de vendas de lancamentos e R$ 577 milhdes referem-se a vendas de estoque (R$ 638
milhdes no 1T14). Em linha com a estratégia adotada de foco na venda dos estoques, do
total das vendas realizadas no trimestre, 31% se refere a projetos lancados até 2013,
49% a projetos lancados em 2014 e o restante (20%) a lancamentos de 2015. As vendas
de estoque pronto atingiram R$ 145 milhdes, o que equivale 10,5% da oferta destes
produtos no inicio do periodo. Sul e Nordeste responderam por 40,9% do volume de

vendas de estoque pronto no periodo.

A participagao da Companhia neste trimestre foi de 80,2%, frente aos 88,0%

registrados no mesmo trimestre do ano anterior.

No 1T15, as vendas dos produtos alto padrao somaram R$ 408 milhdes, e

representaram 56,5% das vendas totais da Companhia no periodo.

Vendas
Vendas 100%
RS mihdes) Estoque 100%
(R$ milhdes)
(-53,3%

1.548

638 577

1T14 1T15

%CBR  88% - 80% %CBR

I Ao Padrao Il Mmédio + MCMV
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Ao excluirmos a permuta das vendas do trimestre e os contratos do MCMV Faixa 1,

o volume vendido no %CBR passou de R$ 878 milhdes no 1T14 para R$ 572 milhdes no

1T15, uma reducao de 34,9%.

Vendas ex-permuta e
Faixal no %CBR
(R$milhdese %Cia)

878

572

1T14 1T15

Vendas Estoque
ex-permuta e Faixa 1

no %CBR

(R$milhdese %Cia)

468

510

1T14 1T15

A segmentacdo geografica das vendas no ano foi liderada por Sdo Paulo com

36,6% do volume total vendido, seguido por Rio de Janeiro com 26,3% e Sul com 14,4%.

A distribuicao das vendas no ano por geografia e segmento pode ser vista abaixo:

Vendas porregido —2015

Sao Paulo - Interior

14,2%

Sao Paulo
36,6%

2B Rio de Janeiro

1,3%

Nordeste 14,4% Minas Gerais

Sul Espirito Santo
Centro Oeste Norte

Vendas porproduto—-2015

Médio

Alto Padrao

17,0%
MCMV2e3

Das vendas realizadas no ano, 76% sao reconhecidas via consolidacao 100% e

24% via equivaléncia.
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VELOCIDADE DE VENDAS (VSO)

Em 12 meses, o VSO (Vendas Sobre Oferta) totalizou 42,0% (ante 45,3% no 4T14

e 52,8% no 1T14). Excluindo-se os contratos Faixa 1, o VSO anual totalizou 41,4%.

VSO (12 meses)

VSO LTM ex-Faixa 1

iT14 2T14 3T14 4T14 iT15

Observando a velocidade de vendas por safra de lancamentos, a safra lancada no

1T15 foi 31% vendida. Os projetos lancados entre 0 1T14 e 0 4T14 ja possuem, na média,

mais de 50% de vendas.

Velocidade de vendas — 100% com permuta
Cyrela

1714 3% 1027 66%

6% 1% 53%

2T14

3% 56%

8% s5%

(52% Ex-Faixa 1)

3T14
4T14
1T15

BMEm 3 meses ®EEm 6 meses Em 9 meses Em 12 meses Em 15 meses

10
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ESTOQUES

Ao final do 1T15, o estoque (todas as unidades disponiveis para venda, inclusive
as lancadas no periodo) a valor de mercado somava R$ 6.919 milhdes (100%) e
R$ 5.462 milhdes (%CBR). Neste trimestre, o estoque total a valor de mercado

apresentou reducao quando comparado ao trimestre anterior, com uma queda de 5,6%.

Do estoque total de R$ 6.919 milhdes, a parcela correspondente ao estoque que
sera reconhecido de forma consolidada na receita é de R$ 5.992 milhdes (%CBR
R$ 4.993 milhdes) enquanto R$ 927 milhdes (%CBR R$ 468 milhdes) serao reconhecidos

na linha de equivaléncia patrimonial.

Estoque a Valor de Mercado (R$MM) Estoque por Safra de Entrega
7.331
7.187 7.020 6.905 o 6.919 Estoque a Valor de Mercado RS MM %
1474 : Concluido 1.557 22,5%
A Entregar 2015 876 12,7%
A Entregar 2016 1.517 21,9%
A Entregar 2017 1.829 26,4%
A Entregar apos 2017 1.139 16,5%
Total 6.919 100%
1T14 2T14 3T14 4T14 1T15
Variacdo do Estoque Breakdown Estoque Total
(R$ milhdes) 1T15
, (5,6%> ]
7.331,1 -577,1 Nordeste
a318 462,5 F-145 6 SR -152,3 6.918,7 11.3%
-145,2 sul ' S&o Paulo

8,6%
Centro Oeste 2,5%
Norte 0
Espirito Santo—— 0,6‘%-3'2 *
Minas Gerais

0,
L Sao Paulo - Interior

Rio de Janeiro

Estoque Vendas Lancamentos Vendas Var.Preco Estoque
Total Estoque 1T15 Lancamento Total 1T15
4T14 1T15

11
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Neste trimestre, a Companhia foi capaz de
vender 10,5% do seu estoque pronto no inicio do
periodo. Entretanto, devido ao alto volume de
entregas o0 estoque pronto da Companhia
apresentou elevacao, passando de R$ 1.379 milhoes
no 4T14 para R$ 1.557 milhdes no 1T15. Deste
total, os 10 maiores projetos respondem por 25%.
As regioes Nordeste e Espirito Santo apresentam
40,6% de participacao no estoque pronto total da

Companhia.
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Breakdown Estoque Pronto
1T15

S350 Paulo Sao Paulo - Interior

15.1% 10,5%

Espirito Santo Rio de Janeiro

12,0%

Minas Gerais
0,
1,2% Ll Norte

2,4% Centro Oeste

16,8%

Nordeste sul

Vale destacar que embora a Cyrela esteja vendendo seu estoque pronto em uma

velocidade saudavel, ainda existem obras em pracas problematicas em fase de entrega, o

que tem contribuido para um incremento do estoque pronto da Companhia. O estoque

pronto da Companhia passou de 2.9 mil unidades no final de 2014 para 3.4 mil unidades

ao final do primeiro trimestre de 2015.

Variacdo do Estoque Pronto

(R$ milhdes)

Estoque Pronto Vendas Entrega Var. Preco Estoque Pronto
4T14 Estoque Estoque Pronto 1T15
Pronto 1T15
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Do estoque pronto, a parcela correspondente ao estoque que sera reconhecido de
forma consolidada na receita € de R$ 1.350 milhdes (%CBR R$ 1.114 milhdes) enquanto
R$ 207 milhdes (%CBR R$ 118 milhdes) serdo reconhecidos na linha de equivaléncia

patrimonial.
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TERRENOS

Nota: informacOes detalhadas referentes a terrenos estao ao final do relatdrio, em tabelas anexas.

Ao final do 1T15, o estoque de terrenos somava 22 milhdes de metros quadrados
area util comercializavel, com potencial de vendas total de R$ 54,9 bilhdes. A
participacdo da Cyrela no estoque de terrenos é de 85,7%, ou o equivalente a
R$ 47,1 bilhoes.

Durante o 1T15, foram adquiridos 3 terrenos sendo 2 em S3o Paulo e 1 na regidao
Sul, pagando 97% do valor em permuta. Além disso, no 1T15, a Companhia distratou 7
terrenos, sendo 3 na regional Sao Paulo — Interior, 2 em Sao Paulo, 1 no Rio de Janeiro
e 1 na regiao Sul. O impacto das operacoes de distrato de terrenos foi de R$ 2,7 milhdes

negativos no resultado.

Banco de Terrenos em 31/03/2015*

Distribuicao por Segmento (VGV em R$bi) Forma de Aquisicdo (em %)

VGV em (R$ bilhdes) MCMV2e 3
Médio 04

Caixa

Permuta

Alto Padréo L .
Distribuicdo por Regido (VGV em R$bi)

VGV em (R$ bilhdes)

Sul Nordeste *0O VGV em landbank é baseado na
23 Ultima viabilidade de avaliagdo do
Séo Paulo terreno corrigida a INCC até a data
10,8 de hoje

Centro Oeste
Norte

Minas Gerais

3’31,3
1,6

Séao Paulo - Interior

Rio de Janeiro
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OBRAS

Nota: informacdes detalhadas referentes a unidades entregues estao ao final do relatdrio, em tabelas
anexas.
A Cyrela entregou 31 projetos no trimestre, com 7 mil unidades que representavam
R$ 2,5 bilhdes de VGV na data dos respectivos langamentos. Além disso, neste trimestre

a Companhia finalizou a entrega de todas as suas obras em Salvador e Floriandpolis.

Ao final do 1T15, havia 161 obras em andamento, seguindo o critério de canteiros
ativos, distribuidas conforme o grafico abaixo nas visbes de segmentos, execucdo e
também de acordo com a distribuicdo geografica. Do total de obras em andamento, 22

sao canteiros de MCMV Faixa 1.

Obras em andamento

161 161
0,
Terceiros NN 6% co
NE
Alto Padrao NORTE
SUL
RJ
PrépriaseJV’s 152 94%
o ] l
Segmentos Execucao Regidao

Seguindo o direcionamento estratégico para uma operacdo mais organica, a
Companhia vem, desde 2012, reduzindo a participacao de terceiros no controle da
execucao de suas obras. No fechamento deste trimestre, a participacao das obras que
estavam sendo geridas por equipes prdprias ou parceiros, assim como no 4T14, atingiu o
patamar de 94%. Isso reforca o compromisso da Cyrela com a gestao de custos e
qualidade dos produtos ofertados. Dos lancamentos deste trimestre, nenhuma obra sera

executada por terceiros.
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Execucédo de Obras

. 190 182 182
Terceiros 17 9% 1 175

161
6%

Propriase JV's
94%

Execugdo Execugdo Execugdo Execugdo Execugdo
1T14 2T14 3T14 4714 1T15

16



CYRELA

Release de Resultados — 1715|2015
Desempenho Economico — Financeiro

RECEITA

A receita bruta total da Companhia somou R$ 1.068 milhdes no 1T15, montante
21,0% inferior aos R$ 1.351 milhdes obtidos no 1T14 e 32,0% inferior aos R$ 1.570

milhdes registrados no 4T14.

A reducdo da receita bruta do trimestre é explicada, principalmente, pelo menor
volume de vendas no periodo. Além disso, a proporcdo de estoque pronto nas vendas
do periodo foi menor, quando comparamos com os trimestres anteriores, o que gera um

menor reconhecimento de receita.

Trimestral

Receita Bruta por atividade
(R$ milhoes)

1.570
1.351

1.068

1T14 1T15 4T14

[ | Prestacdo de Servicos [ | Incorporagao
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CUSTO DOS BENS E/OU SERVICOS PRESTADOS

O custo total atingiu R$ 675 milhoes e foi 34,9% inferior ao registrado no 4T14 e

23,1% inferior ao registrado no 1T14.

Custo por atividade
(R$ milhoes)

Trimestral

675

1.026
867

663

1T14 1T15 4714

- Prestagdo de Servigos Incorporagdo

O custo de incorporagao, que representou 98,3% do custo total do trimestre, atingiu
R$ 663 milhoes e foi 35,4% inferior ao registrado no 4T14 e 23,4% inferior ao registrado
no 1T14.
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MARGEM BRUTA

A margem bruta total da Companhia no 1T15 foi de 34,8% sendo 2,5 p.p. superior
em relagdo ao 4T14 que apresentou margem de 32,3% e 1,6 p.p. superior a margem

bruta do 1T14.

O crescimento da margem bruta do trimestre é explicado principalmente pelo maior
percentual de venda de produtos lancados em 2014, que possuem margens maiores. No
1T15, a venda destes produtos representou aproximadamente 50% do total vendido.
Soma-se a esse fato uma reducao no volume vendido de estoque pronto das safras
problematicas, produtos estes que tipicamente possuem margens menores. Além disso, a
Companhia apresentou economia em algumas obras, o que também contribuiu para a

elevacao da margem bruta.

A margem bruta ajustada do trimestre foi de 39,1%, sendo 2,1 p.p. superior a

margem do 1T14 de 37,0% e 3,2 p.p. superior a margem bruta ajustada do 4T14.

1T15 1T14 4T14
Margem Bruta Ajustada 1T15x 1T14 1T15x 4T14

R$ MM R$ MM R$ MM
Receita Liquida 1.035 1.315 -21,3% 1.531 -32,4%
Lucro Bruto 361 438 -17,6% 495 -27,1%
Margem Bruta 34,8% 33,3% 1,6 p.p. 32,3% 2,5 p.p.
Juros Apropriados no Custo 44 49 -9,2% 55 -20,2%
Margem Bruta Ajustada 39,1% 37,0% 2,1 p.p. 35,9% 3,2 p.p.

Evolucdo da Margem Bruta

34,8%

33,3% 32 3%

Lucro Bruto 1T15: R$ 361 milhoes

Margem Bruta 1T15: 34,8%
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VENDAS A RECONHECER

Ao final do primeiro trimestre de 2015, a receita liquida de vendas a apropriar
somava R$ 4.245 milhdes. A margem bruta dessa receita a apropriar, no trimestre, foi de
37,0%, 0,1 p.p inferior ao valor apresentado no 4T14 e 0,7 p.p. abaixo do apresentado no
mesmo periodo do ano passado. Vale salientar que a margem bruta de backlog (Margem
REF) ndo contempla o efeito AVP e juros de SFH. Tais efeitos tipicamente tem o impacto

entre 4 e 5 p.p.

Evolugcdo da Margem Bruta de Backlog

37,7% 37,1% 37,0%
Margem a Apropriar: 37,0%

1T14 4T14 1T15

Vendas a Reconhecer (R$ mil) 1T15 4T14 1T15x 4T14 1T14 1T15x 1T14

Receitas de Vendas a Apropriar 4.327 4.527 -4,4% 5.341 -19,0%
Impostos a apropriar (81) (86) -5,6% (108) -25,0%
Receita Liquida a Apropriar 4.245 4441 -4,4% 5.233 -18,9%
Custo Orgado das Unidades Vendidas a Apropriar (2.674) (2.793) -4,3% (3.258) -17,9%
Lucro Bruto a Apropriar 1.572 1.647 -4,6% 1.975 -20,4%
Margem Bruta a Apropriar 37,0% 37,1% -0,1p.p. 37,7% -0,7 p.p.
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DESPESAS COMERCIAIS

As despesas comerciais totalizaram R$ 107 milhdes no 1T15, uma reducao de
R$ 25 milhdes em relacao ao 4T14 e um aumento de R$ 1 milhdo em relagao ao 1T14.
Em relacdo as vendas contratadas, a participacdo das despesas comerciais no trimestre
foi de 14,9%, acima do 7,0% ocorrido no 4T14 e acima dos 6,8% apresentados no

1T14.

A reducao em termos absolutos no valor das despesas comerciais em relagao ao

trimestre anterior ocorreu principalmente nas rubricas:

(i) Estande de vendas: reducao de R$ 7 milhdes devido a menor gasto com

estande de vendas e de depreciacao; e

(i)  Midia: reducdo de R$ 14 milhdes em decorréncia de menor volume de

lancamentos.
Despesas Comerciais 1115 4114 1T15 x 4T14 1114 1T15x 1T14
R$ MM R$ MM R$ MM
Estande de Vendas 19 26 -27,3% 20 -7,0%
Midia 22 36 -40,1% 25 -14,6%
Senvigos de Terceiros 35 36 -2,4% 34 3,1%
Outros 32 34 -5,2% 27 21,2%
Total 107 132 -18,4% 106 1,5%
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DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

As despesas gerais e administrativas do trimestre atingiram R$ 106 milhoes,
R$ 22 milhdes inferior em relacao ao 4T14 e R$ 1 milhao menor em relacao ao 1T14.
Esse valor representa 10,2% da receita liquida reconhecida no trimestre, 1.9 p.p maior

em relacao a participacao de 8,3% apresentada no 4T14.

Despesas Gerais e Administrativas 1115 4114 1T15 x 4T14 1T14 1T15 x 1T14
R$ MM R$ MM R$ MM
Salarios e Encargos Sociais 42 46 -8,5% 46 -8,3%
Stock Options 1 6 -87,7% 6 -88,4%
Honoréarios da Administragdo 2 2 0,0% 1 26,3%
Servigos de Terceiros 18 20 -8,4% 14 26,7%
Aluguel, viagens e representagdes 13 12 10,1% 14 -7,1%
Outros 17 24 -27,2% 12 49,6%
Participacdo dos Empregados 12 18 -33,8% 13 -8,7%
Total 106 128 -17,3% 107 -1,2%

Comparando com o trimestre anterior, as principais variagdes nos itens que

compdem as despesas gerais € administrativas sao:

(i) Salarios e Encargos: reducao de R$ 4 milhdes;

(i)  Stock options: reducao de R$ 5 milhdes por cancelamento de acbes nao

exercidas do Plano 2011;

(iii)  Outros: reducao de R$ 7 milhdes, principalmente por menores gastos com

indenizagdes por atraso de obra (R$ 4 milhdes) e trabalhista (R$ 1 milhao).
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Release de Resultados — 1T15|2015

A margem EBITDA do trimestre atingiu 14,9%, 3,8 p.p. inferior a apresentada no
1T14 e 1,8 p.p. inferior vs. 4T14.

1T15 1T14 4T14

EBITDA 1T15 x 1T14 1T15 x 4T14
R$ MM R$ MM R$ MM
Lucro Liquido do Exercicio das Operagdes Continuadas 118 187 -37,1% 206 -42,8%
(-) Resultado Financeiro (6) 9) -34,5% ) 222,3%
(+) Depreciagdo e Amortizagdo * 19 25 -23,5% 21 -9,9%
(+) Tributos sobre o Lucro 23 41 -43,5% 31 -23,8%
EBITDA 154 244 -36,9% 256 -39,8%
Margem EBITDA (%) 14,9% 18,5% -3,8 p.p. 16,7% -1,8 p.p.

1 No valor de depreciagdo e amortizagdo estdo incluidas as amortizagdes de estandes alocadas em despesas comerciais no DRE.

Evolugdo da Margem EBITDA

18,5% -1,8p.p.
16,7%

14,9%

EBITDA 1T15: R$ 154 milhGes
Margem EBITDA 1T15: 14,9%

1T14 4T14 1T15
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RESULTADO FINANCEIRO

O resultado financeiro do trimestre foi positivo em R$ 6 milhdes, comparado a

R$ 2 milhdes no 4T14 e a um resultado de R$ 9 milhdes apresentado no 1T14.

R$ mil 1T15 4T14 1T14

Despesas Financeiras

Juros SFH (48) (47) (44)
Juros Empréstimos Nacionais e Estrangeiros (52) (55) (52)
Juros Capitalizados 48 46 49
Sub Total (52) (56) (48)
Variacdes Monetarias sobre Financiamentos 3) 3) 4)
Despesas bancarias ?3) 2) 3)
Outras Despesas Financeiras @) (5) (6)
Total de Despesas Financeiras (64) (67) (60)
Receitas Financeiras

Rendimento de AplicagGes 48 48 44
Receitas Financeiras sobre Contas a Receber 2 2 7
Variagdes monetarias 10 9 9
Outras Receitas Financeiras 9 9 10
Total de Receitas Financeiras 70 68 70
Resultado Financeiro 6 2 9
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LUCRO LIQUIDO E MARGEM LIQUIDA

Como resultado do desempenho apresentado, o lucro liquido do trimestre foi de
R$ 101 milhdes, uma reducao de 33,0% sobre os R$ 150 milhdes do 4T14 e 38,5%

inferior em relacao ao 1T14.

Essa reducao no lucro do trimestre ocorreu principalmente pelo menor nivel de
receitamento. Além disso, o lucro liquido da empresa foi negativamente afetado por

provisoes contenciosas da ordem de R$ 21 milhdes.

Neste trimestre o lucro por acdao da Companhia apresentou reducao e atingiu o
montante de R$ 0,27. Esse valor se compara a R$ 0,39 no trimestre passado e R$ 0,41

no mesmo trimestre de 2014.

Lucro por agdo

0,41 0,39
N7

404 383 379
*Total de agdes ao final do trimestre
exclundo o saldo de agdes em
tesouraria na mesma data

1T14 4T14 1T15

— LPA # AcOes ex-tesouraria

A margem liquida atingiu 9,7% no trimestre, reducao de 0,1 p.p. em relacdo ao 4T14
e 2,7 p.p. inferior a margem de 12,4% no 1T14.
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Lucro Liquido
(R$ milhoes)

Trimestral

(38,5% >——(33,0%>

163 150

101

T4 (TS

AT

Margem

lquda 12,4% 9,7%

98%

Esse resultado gerou um ROE (Ultimos doze meses) de 10,6%.
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Destaques das Demonstracoes Financeiras

CONTAS A RECEBER

Considerando a totalidade dos contratos de
venda assinados, a linha de Contas a Receber
totalizou R$ 8,7 bilhdes em 31 de marco de
2015, sendo 6%

registrado em 31 de dezembro de 2014. Em

menor que O montante

nosso Balanco Patrimonial, este valor
representa R$ 4,5 bilhdes, sendo apropriado

segundo o andamento de obra de cada projeto.

Desse total, 15,8% refere-se a unidades
entregues, e 84,2% a unidades em construgao
ou em processo de entrega. O prazo médio de
realizacdao do Contas a Receber é de cerca de
1,5 ano (18 meses). Vale ressaltar que a
experiéncia da Companhia ndo demonstra
perdas significativas na realizagao deste ativo.
Em geral, os recebiveis de unidades em
construcao sao utilizados como garantia dos

financiamentos da producao obtidos para

construgao dos respectivos empreendimentos.

1T15

4T14

0,

Contas areceber RS MM RS MM Var %
Unidades em construgdo 7.360 7.716 -4,6%
Unidades construidas 1.382 1.637 -15,6%
Total dos Recebiveis 8.742 9.353 -6,5%
Compromisso com custos or¢ados o
de unidades vendidas (2.674) (2.793) “4.3%
Compromlsso com custos orgados (1.386) (1.273) 8.8%
de unidades em estoque
Compromisso com custos or¢ados
de unidades em estoque - Fases (1.230) (1.146) 7,3%
lancadas
Compromisso com custos or¢ados
de unidades em estoque - Fases néo (156) (127) 22,6%
lancadas
Contas a Receber Liquido 4.682 5.286 -11,4%

12 Meses

24 Meses

36 Meses

Apds 36 Meses

12 Meses

24 Meses

36 Meses

Apds 36 Meses

12 Meses

24 Meses

36 Meses

Ap0s 36 meses

Cronograma do Custo a Incorrer
(ref, unidadesvendidas— R$ milhoes)

1.703,4

710,9

246,5

12,9

Cronograma do Custo a Incorrer
(ref, unidades em estoque — R$ milhoGes)

883,0

368,5

127,8

6,7

Cronograma de Recebiveis 1
(em R$ milhoes)

3.454,3 4.667,9

2.386,0

12166  1.666,7

4711 6858

Conceito Economico
|| Base Caixa

1) Conceito econémico considera recebimento integral e imediato
na data do Habite-se

Conceito Caixa: Considera a expectativa da Companhia de
recebimento efetivo do Caixa.
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TERRENOS

O principal item na linha Estoques reportado no balango se refere a terrenos
destinados a incorporacao futura que, em 31 de marco de 2015, representava 48,0% do

total.

No balanco patrimonial os terrenos respondem por R$ 2.495 milhdes da rubrica

“Imoveis a Comercializar”.

L. - 1T15 4T14 Var %
Imoéveis a Comercializar
R$ MM R$ MM
Iméveis em Construcao 1.804 1.765 2,2%
Iméveis Concluidos 760 660 15,2%
Terrenos 2.495 2.536 -1,6%
Adiantamento a Fornecedores 143 152 -5,9%
Total 5.203 5.113 1,8%

A rubrica “Adiantamento de Clientes” representa compromissos originados pelas
permutas fisicas na compra de terrenos (contrapartidas das permutas), avaliadas ao
preco de venda futuro. Esta linha contém R$ 197 milhdes referentes aos terrenos para
futura incorporacao e R$ 765 milhdes referentes aos imdveis ja incorporados, totalizando
R$ 962 milhoes relativo ao prego justo das unidades permutadas. Tais compromissos
serao amortizados com o mesmo procedimento do reconhecimento das receitas de

venda, nao existindo desembolsos efetivos de caixa.

. . 1T15 4T14
Adiantamento de Clientes Var %
R$ MM R$ MM
Por recebimento de venda de iméveis 260 282 -7,7%
Terrenos para futura incorporagao 197 197 0,0%
Imo&veis incorporados 765 787 -2,7%
Total 1.223 1.266 -3,4%

A rubrica “Contas a Pagar por Aquisicao de Imdveis” de curto e longo prazo totaliza

R$ 394 milhdes, sendo R$ 173 milhdes relativos a imdveis ja incorporados.
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L .. 1T15 4T14
Contas a Pagar por Aquisicdo de Iméveis Var %
R$ MM R$ MM
Jé incorporado 173 167 3,4%
Qutros 222 226 -1,9%
Total 394 393 0,4%
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Em 31 de margo de 2015, a divida bruta com juros a

pagar somava R$ 3.803 milhdes, 1,9% menor que o0s
R$ 3.878 milhdes registrados em 31 de dezembro de 2014.

O saldo de financiamentos em moeda nacional, que se

refere integralmente ao montante destinado a construcao

pelo Sistema Financeiro da Habitacao (SFH), representava

60,6% do total da divida (sem juros a pagar) e registrou

aumento de 2,2% no trimestre.

Divida Bruta ex-SFH
(R$ milhoes)

1.618

1.481

324 196

4T14 1T15
Curto Prazo 1 Longo Prazo

Modalidade (em R$ mil) 1T15 4T14 1T15x 4T14 1T14 1T15x 1T14
Financiamentos - moeda nacional 2274 2.225 2.2% 2.376 -4,3%
Empréstimos - moeda nacional 1.420 1.558 -8,8% 2.104 -32,5%
Empréstimos - Swap 61 60 0,8% 60 1,0%
Subtotal 3.755 3.843 -2,3% 4.539 -17,3%
Juros a pagar - moeda nacional 46 35 32,8% 56 -18,8%
Juros a pagar - operacdes Swap 2 0 590,0% 2 18,8%
Subtotal 48 35 37,9% 58 -17,6%
Total 3.803 3.878 -1,9% 4.598 -17,3%

1.388
1.005
995 807
808 346
404
104
461 149
394 300
12 Meses 24 Meses 36 Meses 48 Meses > 48 Meses
B sFH  Outras Dividas
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Desta forma, o saldo de empréstimo em moeda nacional, representando 39,4% do

total da divida (sem considerar juros a pagar), refere-se a:

RS Milhdes Emissao Vencimento Custo Saldo
Divida Corporativa
22 emissao de debentures 2008 jan/18 CDI +0,65% a.a. 42,6
62 emissdo de debentures 2012 ago/17 CDI +1,20% a.a. 200,0
12 emissé&o de CRI 2011 jun/23 107% do CDI 43,2
22 emissao de CRI 2012 mai/17 108% do CDI 300,0
Acdes preferendais 2013 dez/18 CDI +0,70% a.a. 100,0
Linhas de crédito de longo prazo 2014 Set-2015 - Abr-2018 TR +8% - 8,75% a.a. 180,0
Linhas de crédito de longo prazo 2012 -2014 2015-2018 101'5%631'17’85% 454,6
Linhas de crédito de longo prazo 2013 jan/27 TJLP +3,78% a.a. 100,0
Divida moeda estrangeira 2012 jun/15 USD + 4,31% a.a. 60,0
Subtotal ~102,5% CDI 1.480,4

A divida liquida da empresa atingiu R$ 1.733 milhdes, valor 17,1% inferior ao

4T14.
Em R$ mil 1T15 4T14 1T15x 4T14
Divida LP 2.750 2.578 6,7%
Divida CP 1.005 1.266 -20,6%
Total da Divida 3.755 3.843 -2,3%
Caixa, Equivalentes e Titulos de Val. Mob. 1.973 1.272 55,1%
Titulos e Valores Mobiliarios LP 49 482 -89,9%
Total de Disponibilidades 2.022 1.754 15,2%
Divida Liquida 1.733 2.089 -17,1%

A alavancagem da Companhia, medida através da Divida Liquida / Patrimonio Liquido
apresentou reducao frente o trimestre anterior, alcancando 27,0% no 1T15 vs. 32,8% no
4T14, reforcando o compromisso de manter esse indice em niveis saudaveis e ratificando

a solidez financeira da empresa.

31



CYRELA

Divida Liquida

Em R$ mil

Patriménio Liquido
EBITDA (12 meses)

SFH

Divida Liquida /Patriménio Liquido
Divida Liquida / EBITDA 12 meses

Divida Liquida (ex SFH) / Patriménio Liquido
Divida Liquida (ex SFH) / EBITDA 12 meses

1T15

1.733
6.417

959
2274

27,0%
1,81

-8,4%
-0,56

Endividamento

4T14

2.089
6.368
1.049
2.225

32,8%
1,99

-2,1%
-0,13

(R$ bilhdes)
3,8
1,0
Curto 2,0
B 1,7
2,8
20 22 23 ’
SFH SFH SFH Longo
Divida Divida Divida Prazo Caixae Divida
Bruta Bruta Bruta Disponib. Liquida {
4T13 4T14 1T15 -
30,6%] [32,8%| 127,0%]
L J
Y
Div Liq / PL

*Divida Liquida Ex-SFH = R$ -540 MilhGes

% Var
-17,1%
0,8%
-8,6%
2.2%

-5,8 p.p.
-9,3%

-6,3 p.p.
333,5%

Indicadores

Divida Liquida/
EBITDA 12M

Divida Liquida/
Patrimdnio Liq.

Custo Médio

Duration

Curto Prazo

Longo Prazo
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Divida Divida
Total sem SFH
1,8x 0,6x
27%

Sem SFH: 102,6% CDI
SFH: TR + 9,15% a.a.

1,9ano 2,1ano
27% 13%
73% 87%

32



CYRELA

Release de Resultados — 1T15|2015
GERACAO DE CAIXA
A Companhia apresentou neste trimestre uma geracao de caixa operacional de

R$ 403 milhdes, comparavel a uma geracao de caixa de R$ 159 milhdes no mesmo

trimestre do ano passado e a uma geragao de caixa de R$ 362 milhdes no 4T14.

(R$milhdes)
403 i 403
362 i
; 159
4T14 1T15 1T14 1T15

Os principais fatores que contribuiram para a forte geracdo de caixa do trimestre

foram:

(i) Maior ingresso de recursos devido ao grande volume de entregas nos
ultimos trimestres e ao forte volume de vendas de estoque pronto do
4T14;

(i)  Recebimento de R$ 75 milhdes via fundo de permuta;

(iii)  Menor desembolso com terreno.

1T15 4T14 Var % 1T14 Var %

Cash Burn/Generation
R$ MM R$MM 1T15x 4T14 R$MM 1T15x 1T14

Divida Total (Divida Bruta s/ Juros a Pagar) 3.755 3.843 -2,3% 4539 -17,3%
Caixa Total 2.022 1.754 15,2% 2.189 -7,6%
Divida Liquida 1.733 2.089 -17,1% 2.350 -26,3%
A Divida Liquida Contabil 356 298 -16,4% 105 238,6%
(+) Programa Recompra 47 64 37,1% 54 -13,9%
(+) Aquisicéo de Participagéo Societaria 0 0 0,0% - 0,0%
(+) Dividendos 0 0 0,0% - 0,0%
Geragao/Consumo de Caixa Operacional 403 362 11,3% 159 152,8%
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Em linha com a estratégia de gerar valor para o acionista, neste ano de 2015, ja
recompramos R$ 47 milhdes em agdes dentro do programa de recompra vigente e foi
aprovado em assembleia o dividendo minimo obrigatério de R$ 157 milhdes a ser pago

em Junho, perfazendo um total de R$ 204 milhoes.
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ANEXO I — BALANCO PATRIMONIAL

Balanco Patrimonial Consolidado
R$ milhdes
31 de Margo, 2015 31 de Dezembro, 2014
ATIVO
Circulante 8.979 8.644
Caixa e Equivalentes de Caixa 908 919
Titulos e Valores Mobiliarios 1.065 353
Contas a Receber 3.708 4.140
Iméveis a Comercializar 3.029 3.032
Impostos e Contribuicdes a Compensar 119 112
Imposto e Contribui¢cdes de Recolhimentos Diferidos 3 3
Despesas com Vendas a Apropriar 23 24
Despesas Antecipadas 8 8
Demais Contas a Receber 115 53
N&o Circulante 4.347 4.777
Realizavel a Longo Prazo 3.429 3.810
Contas a Receber 788 790
Titulos e Valores Mobiliarios 49 482
Contas-Corrente com Parceiros nos Empreendimentos 166 223
Partes Relacionadas 202 190
Impostos e Contribui¢des a Compensar 0 0
Imposto e Contribuicdes de Recolhimentos Diferidos 2 0
Imoéveis a comercializar 2174 2.081
Demais Contas a receber 47 44
Ativo Permanente 919 967
Investimentos em Controladas e Coligadas 650 695
Imobilizado 167 171
Intangivel 102 101
Total do Ativo 13.326 13.421
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Circulante 3.473 4.060
Empréstimos e Financiamentos 1.000 1.119
Debéntures 4 11
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 49 171
Fornecedores e provisdo para garantia 291 312
Impostos e Contribuigdes a Recolher 60 57
Impostos e Contribui¢es Diferidos 153 176
Salérios, encargos sociais e participacdes 76 101
Contas a Pagar por Aquisi¢do de Imoéveis 323 336
Dividendos a Pagar 157 157
Partes Relacionadas 153 148
Contas-Corrente com Parceiros nos Empreendimentos 252 247
Adiantamentos de Clientes 919 1.185
Demais Contas a Pagar 37 39
N&o Circulante 9.136 8.652
Exigivel a Longo Prazo 3.437 2.993
Empréstimos e Financiamentos 2.147 1.974
Debéntures 242 242
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 358 357
Fornecedores e provisdo para garantia 91 79
Impostos e Contribuigdes a Recolher 1 1
Contas a Pagar por Aquisi¢do de Iméveis 72 57
Tributos a Pagar e Provisdes para Riscos Fiscais, Trabalhistas e Civeis 186 164
Impostos e Contribuigdes Diferidos 38 37
Adiantamento de Cliente 303 81
Participagdes Minoritarias 718 709
PATRIMONIO LIQUIDO 5.699 5.659
Capital Social 3.096 3.096
Opcoes Outorgadas Reconhecidas 105 105
Reserva de Lucros 2.846 2.746
AcOes em Tesouraria (267) (220)
Outros Resultados Abrangentes (82) (67)
_ T 35
Total do Passivo e do Patriménio Liquido 13.326 13.421
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ANEXO II — DEMONSTRACAO DE RESULTADO

Demonstragao de Resultados Consolidados
R$ milhdes
%
1T15 A4T14 o x
Variagao
Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos
Incorporagdo e Revenda de Iméveis 1.054,0 1.558,6 -32,4%
Prestacéo de Senigos e Outras 14,0 11,3 23,4%
Dedugdes da Receita Bruta (32,8) (39,4) -16,7%
Receita Liquida Operacional 1.035,2 1.530,5 -32,4%
Dos Iméweis Vendidos e Revendidos (663,4) (1.026,5) -35,4%
Da Prestagéo de Senicos e Outras (11,2) 9,3) 20,3%
Custo das Vendas e Servi¢os Realizados (674,6) (1.035,7) -34,9%
Lucro (Prejuizo) Bruto Operacional 360,6 494,8 -27,1%
Receitas (Despesas) Operacionais
Com Vendas (107,5) (131,7) -18,3%
Gerais e Administrativas (103,8) (125,9) -17,5%
Honorérios de Administragéo @,7) 1,7) 0,0%
Equivaléncia Patrimonial 8,6 47,2 -81,8%
QOutros Resultados nos Investimentos 2,8 2,4) -215,9%
Despesas Financeiras (64,0) (66,5) -3,8%
Receitas Financeiras 70,2 68,4 2,6%
Outras Despesas/Receitas Operacionais (23,9) (45,7) -47,6%
(219,4) (258,2) -15,0%
Lucro Antes dos Impostos Sobre o Lucro, e de Acionistas ndo
Controladores 141,3 236,6 -40,3%
Diferido 9,6 1,4 592,5%
Corrente (32,9) (32,0) 2,9%
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (23,3) (30,6) -23,8%
Lucro Antes da Participacédo dos Acionistas ndo Controladores 117,9 206,0 -42,8%
Parcela de Lucro atribuida aos acionistas nédo controladores (17,4 (56,0) -69,0%
Lucro Liquido 100,5 150,0 -33,0%
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ANEXO III - DEMONSTRAGCAO DE FLUXO DE CAIXA

Demonstragdes dos Fluxos de Caixa
R$ mihdes
Consolidado
31 de Marcgo, 2015 31 de Margo, 2014
DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro antes do imposto de renda e contribuigdo social e de
acionistas nao controladores 141 229
Ajustes por:
Depreciacdo e amortizagéo de bens do ativo imobilizado e intangivel 17 23
Amortizag&o de mais valia de ativos 2 1
Equivaléncia patrimonial 9) @)
Juros, variagdes monetarias sobre empréstimos 80 84
Impostos diferidos 10 (6)
Ajustes a valor presente 0 1
Provisdes para garantia 26 15
Provisdes para processos judiciais 21 3
Provisdo Programa de pagamento em agdes 1 9
290 354
Variacdo nos ativos e passivos circulantes e ndo circulantes:
Diminuic&o (aumento) em contas a receber 433 239
Diminuicdo (aumento) em iméveis a comercializar 97) (28)
Diminuicdo (aumento) em conta corrente com parceiros nos empreendimentos 61 (6)
Diminuicdo (aumento) em partes relacionadas (7) 24
Diminuicdo (aumento) nos demais ativos (75) 71
Aumento (diminui¢c&o) de contas a pagar por aquisicao de iméveis 2 (98)
Aumento (diminuig&o) de impostos e contribui¢cdes a recolher 1 13
Aumento (diminuic&o) em outros passivos (124) (140)
Caixa e equivalentes provenientes das (aplicados nas) atividades operaionais: 484 428
Impostos e contribuicdes pagos (31) (46)
Juros pagos (67) (62)
Caixa e equivalentes liquidas provenientes de (aplicadas nas)
atividades operacionais: 386 320
DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS:
Diminuicdo (aumento) em aplicacdes financeiras (278) (133)
Aquisicéo de bens do ativo imobilizado (10) (28)
Recebimento de dividendos 11 13
Baixa de bens do ativo imobilizado e intangivel 0 -
Aumento de investimento 43 (16)
Aquisicéo de bens do ativo intangivel (18) 2)
Caixa e equivalentes liquidas provenientes das (aplicadas nas)
atividades de investimentos: (253) (167)
DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS:
Ingressos de novos empréstimos e financiamentos 469 759
Pagamento de empréstimos e financiamentos (558) (405)
Recebimentos/pagamentos de capital dos ndo controladores 8) (125)
Agdes em tesouraria (46) (54)
Caixa e equivalentes liquidas provenientes das atividades de financiamentos: (144) 175
Aumento do caixa e equivalentes: (11) 328
No fim do exercicio 908 1.658
No inicio do exercicio 919 1.330
Aumento do caixa e equivalentes: (11) 328
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ANEXO IV — RECONHECIMENTO DE RECEITA

*Inclui apenas receitas decorrentes das atividades de Incorporacdo Imobilidria Residencial

EMPREENDIMENTO Segmento DATA %EVOLUQAO RECEITA’APROPRIADA NOS
RECONHECIMENTO FINANCEIRA PERIODOS (R$ mil)
1T15 1T14 1T151 1T142

Thera Faria Lima Alto 12/11 5,1% 2,5% 32 17
Maayan Alto 09/11 4,4% 6,5% 28 43
360 On The Park Alto 04/12 4,9% 4,8% 23 19
Vista Park Médio 10/12 6,6% 3,7% 19 9
Boulevard Lapa Alto 11/13 3,4% 0,1% 18 3
Jaracati Mesquita Médio 10/12 9,1% 5,8% 17 11
Majestic Alto 12/10 0,6% 3,8% 17 18
Escritorios Rio Negro Alto 04/12 6,3% 6,6% 16 12
Artisan Alto 01/13 9,6% 3,0% 15 4
Encontro Ipiranga Alto 04/12 5,5% 9,8% 14 10
Pleno Vila Flora Médio 01/13 11,9% 13,3% 13 4
Jardins Novo Higienopolis Alto 10/11 1,1% 7,1% 13 14
Condominio Emirados Alto 03/12 6,9% 71% 12 8
Titanium Offices Tijuca Alto 08/12 11,8% 6,2% 12 6
Jardim De Veneto Alto 12/10 6,6% 4,6% 12 3
Vintage Jundiai Médio 12/10 0,1% 4,0% 11 8
Splendore Family Clube Alto 05/10 3,5% 4.2% 11 7
Condominio Pér Do Sol Alto 12/13 4,2% 0,2% 10 11
Residencial Le France Alto 09/12 3,8% 1,8% 10 12
lle St Louis Alto 02/10 1,3% 0,3% 10 7
Pedra Bonita Alto 11/12 7,5% 6,9% 10 5
Golden Tijuca - Marques De Valenca Alto 12/12 10,6% 4,4% 10 2
Quartier Lagoa Nova Alto 03/12 4,0% 9,7% 10 7
Way Médio 11/11 3,8% 4,1% 9 4
Home Boutique Alto 06/12 7,9% 6,3% 9 5
Demais empreendimentos 466 1.086
Sub-Total 827 1.335
Obras Iniciadas apés marco de 2014
In Side Peninsula Home Design Alto 01/15 37% 0% 35 -
Living Magic Médio 01/15 33% 0% 33 -
Passeio Do Bosque Alto 09/14 6% 0% 22 -
Storia Vila Clementino Alto 03/15 49% 0% 18 -
Riserva Golf Alto 07/14 1% 0% 16 -
Cosmopolitan Alto 09/14 8% 0% 14 -
Panamérica Brickell Alto 03/15 37% 0% 13 -
Verdant Valley Residence Médio 11/14 8% 0% 10 -
Now Alto Da Boa Vista Alto 09/14 9% 0% 7 -
New Station Alto 09/14 7% 0% 7 -
Now Studio Ipiranga Alto 09/14 7% 0% 7 -
Ares Do Parque Alto 09/14 6% 0% 6 -
Medplex Norte Alto 11/14 0% 0% 5 -
Urban Office Hotel Alto 02/15 14% 0% 4 -
Nobre Norte Premium Residences Alto 10/14 0% 0% 3 -
Demais empreendimentos iniciados ap6és marco de 2013 27 -
Sub-Total 227 -
Total 1.054 1.335

1 Receita apropriada entre 01/01/2015 e 31/03/2015 (1T15);
2 Receita apropriada entre 01/01/2014 e 31/03/2014 (1T14).
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ANEXO V — LANCAMENTOS

VGV

Empredimento Més Regido (RS MM) Area Util (m?) Unidades Produto %CBR
1 HarmonySacoma jan-15 SP 60,4 9.018 138 Médio 100%
2 Verdant Valley Residence jan-15 RJ 28,6 3.990 71 Médio 100%
3 NextCastanheira jan-15 Norte 31,7 5.465 160 Médio 93%
4 Start Sdo Bernardo jan-15 SP-INT 60,6 11.601 220 Alto Padréo 26%
5 Inspire Aguas jan-15 SP-INT 69,4 17.141 332 Médio 92%
6 Nobre Norte Clube Residencial jan-15 RJ 72,2 9.047 166 Alto Padréo 60%
7 Living Friends Residencial fev-15 RJ 44,8 5.892 99 Médio 100%
8 Eco Park - Jaguariuna mar-15 RJ 80,0 20.825 300 MCMV2e3 50%
9 Meu Lar - Fase 1 - Caxias mar-15 RJ 14,7 13.728 120 MCMV2e3 50%
Total 9 463 96.707 1.606
Por Regido VGV Langado (R$ MM) VGV Langado CBR (R$ MM) %CBR Unidades Prego Médio (m?) VGV Permutado (R$ MM) %Vendido com permuta
3 1T15 1714 Var% 1T15 1T14 Var% 1T15 1T14 Var p.p. 1T15 1714 Var% 1T15 1T14 Var% 1715 1714 Var% 1715 1T14 Var p.p.
Séo Paulo 60 212 -715% 60 143 -57,6%  100,0% 67,2% 328pp 138 724 -80,9% 6.700 5.644 18,7% 1 1 53,4% 15,2% 37,0% -218pp
Séo Paulo - Interior 130 170 -23,7% 79 145 -45,4% 61,0% 85,3% -242p.p 552 741 -255% 4526 4392 3.1% o 7 -100,0% 26,8% 30,4% -36pp
Rio de Janeiro 240 1315 -81,7% 164 1.294 -87,3% 68,3% 98,4% -30,1p.p 756 783 -34% 4.493 13.707 -67,2% 5 531 -99,1% 38,9% 494%  -105p.p
Minas Gerais 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% 0 ) 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp
Espirito Santo o 0 0,0% o 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% o 0 0,0% o 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp
Norte 32 0 0,0% 29 0 0,0% 92,5% 0,0% 925pp 160 0 0,0% 5.800 0 0,0% 3 0 0,0% 15,0% 0,0% 150p.p
Centro Oeste o 0 0,0% o 0 0.0% 0,0% 0,0% 00pp o o 0,0% o 0 0,0% o o 0,0% 0,0% 0,0% 00p.p
Sul o 217 -100,0% o 138 -100,0% 0,0% 63,5% -635p.p 0 158 -100,0% o 8.746 -100,0% o 27 -100,0% 0,0% 0,0% 00pp
Nordeste 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00p.p
Total 463 1.915 -75,8% 333 1720 -80,6% 72,0% 89,8% -178p.p 1.606 2.406 -33.3% 4782 9.711 -50,8% 9 566 -983%  30,3% 39,1% -87pp
VGV Langado VGV Langado Prego Médio VGV Permutado %Vendido
Por Produto (RS MM) CBR (RS MM) CBR Unidades (m?) (RS MM) com permuta
1T15 1T14 Var% 1T15 1T14 Var% 1T15 1T14 Var p.p. 1T15 1714 Var% 1T15 1T14 Var% 1715 1T14 Var% 1715 1714 Var p.p.
Alto padréo 133 1.589 -91,6% 59 1.465 -96,0% 44,5% 92,2% -47,7p.p 386 905 -57,3% 6.434 13.089 -50,8% o 560 -100,0% 25,6% 701%  -444pp
Médio 235 190 23,7% 227 151 50,3% 96,5% 79,4% 171pp 800 708 13,0% 5.660 5.022 12,7% 9 0 0,0% 16,8% 25,0% -83pp
MCMV2e3 95 136 -30,3% 47 104 -54,4%  50,0% 76,3% -263p.p 420 793 -47,0% 2741 3582 -235% o 6 -100,0% 60,5% 16,3% 442pp
MCMV 1 o 0 0,0% o 0 00% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% o 0 0,0% o 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp
Total 463 1915 -75,8% 333 1720 -80,6% 72,0% 89,8% -17.8p.p 1.606 2.406 -33,3% 4.782 9.711 -50,8% 9 566 -98,3%  30,3% 39,1% -87pp
ANEXO VI — VENDAS
Por Regido Vendas Contratadas (R$ MM) Unidades Area Util Vendida (m?2) Preco Médio (R$/m?) %CBR
i
1715 1714 var%  1T15 1714 var % 1715 1714 Var % 1715 1T14 var%  1T15 1714 var p.p.
Séo Paulo 265 147 79,5% 721 470 534%  40.071 24.100 66,3% 6.604 6.119 79%  738% 74,9% -11pp
S&o Paulo - Interior 103 286 -64,0% 409 1.098 628%  30.775 69.016 -55,4% 3342 4.142 193%  84,7% 81,5% 32pp
Rio de Janeiro 190 841 77.4% 482 872 -447% 31215 125.702 75.2% 6.098 6.690 89%  751% 95,3% -201pp
Minas Gerais 12 5 141,2% 55 29 897%  34.875 10715 2255% 356 480 -25,9%  100,0% 69,0% 31,0pp
Espirito Santo 8 16 -49,9% 37 27 37,0% 25531 3.157 -19,8% 3097 4.953 -375%  88,0% 74,4% 136pp
Norte 19 33 -43,9% 80 103 -22,3% 4.806 7.474 -35.7% 3.854 4.422 12,8%  887% 76,6% 121pp
Centro Oeste 12 10 22.2% 26 34 -23,5% 1.307 2.497 -47,6% 9.534 4.085 1334%  69,4% 64,7% 48pp
sul 104 132 -20,9% 182 146 247% 14633 16.460 -11,1% 7.112 7.991 -11,0%  90,0% 75,7% 143pp
Nordeste 10 78 -87,8% 11 151 -107,3% -1.028 12.930 -107,9% -9.264 6.029 2537%  1716% 91,3% 80.2p.p
Total 723 1548 533% 1981 2,930 -324%  159.186 272.053 -41,5% 4.540 5.689 202%  80.2% 88,0% 78pp
O CIEE Vendas Contratadas(R$ MM) Unidades Area UtilVendida (m2) Preco Médio(R$/m?) %CBR
'or Produto
1715 1714 var%  1T15 1714 var % 1715 1714 Var % 1715 1714 var%  1T15 1714 var p.p.
Alto padréo 408 1.162 -64,9% 744 1.289 -42,3% 93.872 184.482 -49,1% 4.348 6.300 -31,0%  79.9% 90,7% -108p.p
Médio 191 222 -13,8% 639 778 -17,9% 34565 45.841 -24,6% 5.538 4.845 143%  916% 80,1% 114pp
MCMV2e 3 123 163 24,7% 598 863 -30,7% 30.749 41730 -26,3% 4.002 3915 22%  637% 79,6% -159pp
MCMV 1 0 0 0,0% 0 0 0.0% 0 0 0,0% 0 0 00%  00% 0,0% 00p.p
Total 723 1548 -53,3% 1.981 2.930 -32,4% 159.186 272.053 -41,5% 4.540 5689 202%  80.2% 88,0% 78pp
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ANEXO VII — ESTOQUE DE TERRENOS

VGV Potencial

VGV Potencial

Permuta sobre o

Por Regido com Permuta sem Permuta Terrenos Unidades valor do %CBR
(R$ MM) (R$ MM) terreno
Séo Paulo 10.769 9.915 48 15.669 47,0% 80,7%
Séao Paulo - Interior 6.505 5.421 39 20.607 79,7% 88,4%
Rio de Janeiro 25.356 20.940 51 51.715 76,7% 90,7%
Minas Gerais 1.610 1.320 8 4.077 84,5% 81,9%
Espirito Santo - - - - 0,0% 0,0%
Norte 3.258 3.115 21 5.265 54,4% 76,8%
Centro Oeste 1.313 1.091 11 6.942 84,4% 71,8%
Sul 3.778 3.151 20 10.370 81,5% 70,8%
Nordeste 2.314 1.898 14 13.566 90,1% 94,7%
Total 54.903 46.851 212 128.211 73,0% 85,7%
VGV Potencial VGV Potencial Permuta sobre o
Por Produto com Permuta sem Permuta Terrenos Unidades valor do %CBR
(R$ MM) (R$ MM) terreno

Alto padréo 45.288 38.028 140 98.018 75,2% 86,1%
Médio 9.214 8.426 70 27.515 57,5% 83,6%
MCMV2e 3 401 398 2 2.678 29,8% 95,7%
MCMV 1 - - - - 0,0% 0,0%
Total 54.903 46.851 212 128.211 73,0% 85,7%
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Aquisicao de terrenos no 1° trimestre de 2015

VGV Potencial VGV Potencial Permuta sobre o
Por Regido com Permuta sem Permuta Terrenos Unidades valor do %CBR
(R$ MM) (R$ MM) terreno
Séo Paulo 273 249 2 624 99,2% 83,7%
Sao Paulo - Interior 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Rio de Janeiro 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Minas Gerais 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Espirito Santo 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Norte 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Nordeste 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Sul 55 50 1 46 88,8% 90,0%
Centro Oeste 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Total 328 298 3 670 97,2% 84,7%
VGV Potencial VGV Potencial Permuta sobre o
Por Produto com Permuta sem Permuta Terrenos Unidades valor do %CBR
(R$ MM) (R$ MM) terreno

Alto padrao 55 50 1 46 89% 90%
Médio 273 249 2 624 99% 84%
MCMV2e 3 0 0 0 0 0% 0%
MCMV 1 0 0 0 0 0% 0%
Total 328 298 3 670 97,2% 84,7%
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ANEXO VIII — EMPREENDIMENTOS ENTREGUES

Empreendimentos Entregues Localizag&o Lancamento  Entrega Ar(el:zt)ml vey (L:;gmi??ento :nrllrdezcleez Produto %CBR
1 Condominio Adorabile Tijuca RJ abr-12 jan-15 8.486 52 126 Alto Padréo 100%
2 Maayan (22 Fase - Sena) RJ mar-12 jan-15 20.697 134 277 Alto Padrao 100%
3 Blanc Campo Belo SP abr-11 jan-15 24.150 206 108 Alto Padrao 65%
4 Vita Alto do Ipiranga SP dez-11 jan-15 14.274 51 224 Médio 100%
5 Resena Ipanema F1 SuL dez-10 jan-15 10.978 85 215 Médio 100%
6 Vitamare Neoville Florianépolis SuUL dez-11 jan-15 14.818 80 106 Alto Padréo 80%
7 Estagédo Zona Norte - Londres RJ jul-11 jan-15 8.060 29 180 MCMV 2 e 3 35%
8 Meu Lar Mogi Il SP ago-12 jan-15 9.749 22 220 MCMV 2 e 3 50%
9 Villa Varanda SP jul-12 few15 6.159 46 106 Alto Padrao 40%
10 Estillo Jardins SP jul-12 fev15 5.063 56 104 Alto Padrao 45%
11 Encontro Ipiranga SP mar-12 fev-15 16.851 111 247 Alto Padréo 100%
12 Aureo Santana SP out-11 fev-15 11.013 74 56 Alto Padréo 50%
13 Certto Curuca Life SP mai-12 few15 10.318 27 164 MCMV 2 e 3 79%
14 Fatto Quality SP dez-11 few15 43.259 110 377 Alto Padrao 71%
15 Certto Curucéa Club SP mai-12 fev15 17.630 47 282 MCMV 2 e 3 40%
16 Ceo Shopping Salvador NE set-11 few15 32.144 149 920 Alto Padrao 7%
17 Fun Residence Club SuL jul-12 mar-15 11.334 45 192 Médio 95%
18 Jardins Nowo Higienépolis F2 SuL set-11 mar-15 13.317 66 150 Alto Padrao 100%
19 LE PARC BOA VIAGEM - 43FASE NE dez-09 mar-15 138.257 512 248 Alto Padrao 85%
20 Maayan (32 Fase - Danubio) RJ few12 mar-15 20.697 134 277 Alto Padrao 100%
21 Bela Vista Jacarepaguéa (RJ) RJ now11 mar-15 20.699 56 440 Médio 38%
22 Verano Praia & Clube (Praia Grande/SP) SP Int dez-11 mar-15 15.076 44 251 Médio 50%
23 Vega Luxury Design Office cOo dez-11 mar-15 11.293 86 63 Alto Padréo 100%
24 Idylle Cambui SP Int dez-11 mar-15 5.216 44 32 Alto Padrao 100%
25 Peninsula Way - 22 fase Norte nov-09 mar-15 8.963 40 60 Alto Padrao 100%
26 Vila Nova Urupés SP set-10 mar-15 17.008 29 320 MCMV 2 e 3 50%
27 Premium SP jun-10 mar-15 12.229 20 64 Médio 50%
28 Supera Campo Grande RJ now10 mar-15 20.796 31 320 MCMV 2e 3 50%
29 Meu Lar Suzano SP now11 mar-15 19.694 38 440 MCMV 2 e 3 50%
30 Estagdo Zona Norte - Paris RJ mai-11 mar-15 7.630 13 140 MCMV 2 e 3 35%
31 Casabella SP jun-11 mar-15 23.844 30 250 Médio 75%

Total 31 Empreendimentos 599.702 2.468 6.959
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ANEXO IX — MEDIO + MCMV

Médio
1T15 1T14  1Ti5x 1T14  4T14  1Ti5x 4T14

Lancamentos (1)

NuUmero de Langamentos 7 6 16,7% 10 -30,0%
VGV Langado - R$ MM (100%) 330 326 1,1% 897 -63,2%
VGV Langado - R$ MM (%CBR) 274 255 7,6% 664 -58,7%
Participagéo CBR 83,1% 78,1% 5,0 p.p. 74,0% 9,1 p.p.
VGV Permutado - R$ MM (100%) 9 7 35,2% 55 -83,0%
Preco Médio por m2 (R$) 4.334 4.301 0,8% 4.425 -2,0%
Area util langada (m?) 76.060 75.777 0,4% 202.721 -62,5%
Unidades Lancadas 1.220 1.501 -18,7% 3.779 -67,7%

Vendas (2)

Vendas Totais Contratadas - R$ MM (100%) 314 385 -18,4% 755 -58,4%
Vendas Totais Contratadas - R$ MM (%CBR) 254 308 -17,6% 575 -55,9%
Participacdo CBR 80,7% 79,9% 0,8 p.p. 76,1% 4.5 p.p.
Preco Médio por m2 (R$) 4.815 4.402 9,4% 4.214 14,3%
Unidades Vendidas 1.237 1.641 -24,6% 3.431 -63,9%

(1)incluindo as unidades permutadas
(2) liquido de rescisdes e com permuta

Lancamentos Médio + MCMV

1T15

Por Regitio VGV Langado (RS MM) VGV Langado CBR (RS MM) %CBR Unidades Prego Médio (m?) VGV Permutado (RS MM) %Vendido com permuta

1m15 1T14 Var% 1715 1T14 Var% 1715 1T14 Varpp.  1T15 114 Var%, 1m15 1714 Var%h 1m15 1714 var%  1T15 1T14 Var p.p.
Sao Paulo 60 123 -50,.8% 60 98 383% 1000%  79.7%  203pp 138 520 735% 6.700 4619 45,1% 1 0 00%  152% 11.2% 41pp
Sao Paulo - Interior 69 170 -59,3% 64 145 562%  916%  853% 63pp 332 741 -55,2% 4051 4392 7.8% 0 7 -100,0%  40,7% 304% 103pp
Rio de Janeiro 168 33 4137% 121 11 9542%  718%  350%  368pp 590 240 145,8% 3783 3.149 201% 5 0 00%  353% 9,6% 257pp
Minas Gerais 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0 0 00%  00% 0,0% 00pp
Espirito Santo 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0 0 00%  00% 0,0% 00pp
Norte 32 0 0.0% 29 0 00%  925% 00%  925pp 160 0 0,0% 5.800 0 0,0% 3 0 00%  150% 0,0% 150pp
Nordeste 0 [ 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0 0 00%  00% 0,0% 00pp
sul 0 o 0,0% 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp 0 0 0,0% 0 0 0,0% 0 0 00%  00% 0,0% 00pp
Centro Oeste 0 0 0.0% o 0 0,0% 0,0% 0,0% 00pp [ 0 0,0% 0 0 0,0% 0 0 00%  00% 0,0% 00pp
Total 330 326 11% 274 255 76%  831%  781% 50pp 1220 1501 -18,7% 4334 4301 0.8% 9 7 3520  318% 20,4% 114pp
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Vendas Médio + MCMV

1T15

) Vendas Contratadas (R$ MM) Unidades Area Util Vendida (m?) Preco Médio (R$/m2) %CBR

A RETED 1T15 1T14 Var % 1T15 1T14 Var % 1T15 1iT14 Var % 1T15 1T14 Var % 1T15 1T14 Var p.p.
Séo Paulo 112 41 176,6% 433 159 172,3% 22.143 8.174 170,9% 5.067 4.963 2,1% 76,2% 77,7% -14p.p
Sé&o Paulo - Interior 68 232 -70,5% 295 968 -69,5% 14.567 51.464 -11,7% 4.699 4.509 4.2% 92,2% 85,1% 70pp
Rio de Janeiro 95 70 34,8% 359 320 12,2% 20.107 16.494 21,9% 4.702 4.253 10,6% 71.2% 58,3% 129p.p
Minas Gerais 0 1 -69,9% 1 5 -80,0% 63 287 -78,1% 4.462 3.244 37,6%  100,0% 100,0% 00p.p
Espirito Santo 6 4 61,4% 32 13 146,2% 2.008 822 144,4% 2.899 4.388 -33,9% 87,4% 39,7% 47,7 p.p
Norte 12 12 4,4% 56 66 -15,2% 2.865 3.904 -26,6% 4.300 3.022 42,3% 92,5% 92,5% -00p.p
Centro Oeste 0 5 -100,6% 2 25 -108,0% -162 1.743 -109,3% 193 2.825 -93,2% 50,0% 50,0% 00p.p
Sul 25 2 1114,9% 86 -15 -673,3% 5.164 -756 -782,8% 4.820 -2.709 -277,9% 98,5% 114,2% -157 p.p
Nordeste -4 19 -120,7% -23 100 -123,0% -1.442 5.440 -126,5% 2787 3.566 -21,8% 87,9% 103,0% -151p.p
Total 314 385 -18,4% 1237 1.641 -24,6% 65.313 87.571 -25,4% 4.815 4.402 9,4% 80,7% 79,9% 08p.p

Estoque de terrenos Médio+ MCMV

VGV Potencial VGV Potencial Permuta sobre o
Por Regiéo com Permuta sem Permuta Terrenos Unidades valor do %CBR

(R$ MM) (R$ MM) terreno
Séo Paulo 2.102 1.962 14 5.194 61,0% 75,5%
Sé&o Paulo - Interior 3.398 3.013 21 8.474 66,5% 93,6%
Rio de Janeiro 2.124 1.928 18 6.310 47,3% 86,2%
Minas Gerais 267 267 2 859 0,0% 64,1%
Espirito Santo - - - - 0,0% 0,0%
Norte 351 349 4 1.210 5,8% 92,5%
Nordeste 626 570 6 3.297 83,8% 57,7%
Sul 480 474 3 2.478 24.5% 89,8%
Centro Oeste 267 260 4 2.372 39,9% 76,6%
Total 9.615 8.823 72 30.193 72,1% 84,1%
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Aquisicao de terrenos no 1° trimestre de 2015

VGV Potencial VGV Potencial Permuta sobre o
Por Regiao com Permuta sem Permuta Terrenos Unidades valor do %CBR
(R$ MM) (R$ MM) terreno

Sao Paulo 273 249 2 624 99,2% 83,7%
Sé&o Paulo - Interior 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Rio de Janeiro 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Minas Gerais 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Espirito Santo 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Norte 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Nordeste 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Sul 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Centro Oeste 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Total 273 249 2 624 99,2% 83,7%
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Glossario

VGV: Valor Geral de Vendas, que é o montante em R$ que pode ser obtido ao

vender cada unidades imobiliarias

%CBR: participacdao da Companhia obtida pela somatdria da participacao direta e

indireta nos projetos.

Vendas contratadas: somatdria dos valores das unidades vendidas que tenham

contratos assinados.

Percentage of Completion ("PoC"): custo incorrido dividido pelo custo total da

obra. A receita é reconhecida até o limite da relagdo "custo incorrido / custo total".

Resultado a Apropriar: devido ao método contabil "PoC" o resultado das
unidades vendidas sd@o apropriados conforme a evolucao financeira da obra. Portanto é o

resultado que sera reconhecido a medida que o custo incorrido evoluir.
Geracao (Consumo) de caixa: variacdo da divida liquida entre dois periodos.

Divida liquida: endividamento total adicionado aos gastos de emissdao de
debéntures e CRI's e liquido de juros acruados deduzido da posicdo de caixa

(disponibilidades + titulos e valores mobilidrios de curto e longo prazos).

CRI: Certificado de Recebivel Imobiliario

Lucro por acao: lucro liquido do periodo dividido pela quantidade de agdes (no

ultimo dia do trimestre) emitidas sem considerar aquelas mantidas em tesouraria.

Landbank: estoque de terrenos disponiveis para langamentos futuros.

Permuta: alternativa para a compra de terreno que consiste em pagar o
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proprietario do terreno com unidades (no caso da permuta fisica) ou com o fluxo de

caixa de vendas de unidades (no caso de permuta financeira).

SFH: Sistema Financeiro da Habitagao.

47



