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Belo Horizontd,4denovembrale 2A7 - ADirecional Engenharia®S uma das maiores incorporadoras e construtoras do Brasil, com fi
desenvolvimento elmpreendimentos populares de grande porte e atuacdo em todas as regifes do tedivGigaNacismakultados
operacionais e financeiros referen®stamestr¢3T17). Exceto quandondicado de outra forma, as informacdes deste documento
expressas em moeda corrente nacional (em Reai s) e reciondaAsor
demonstra¢des financeiras consolidadas da Companhia sao elaboradas de acordo com as praticas c@rEikibastatddasad.ei

das Sociedades por Ac¢bes e nas regulamenta¢des da CVM

NO 9M17, VENDAS DO SEGMENTO MCMV 2 E 3
ATIGEM RECORDE DE R$ 381 MILHOES
CRESCIMENTO DE 204% EM RELACAO AOS 9M16.

3T17 E OMEDESTAQUES FINANCEIROS E OPERACIONAIS

Recorde deguisicdode terrenoMCMV 2 e:o 3T1,/foram adquiridb®terrenos voltados ao segmdéatelV
2 e 30 potencial de construcao destes terrend@/@uiddades e VGV delRilba

(Y

D/

LancamentadNo acumulado do 9M17 os langamentos atingiranR¥ G20dmilhdes (% Direcional), crescime
de 17% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Vale destacar os |MCMeRtesBae atingiram
VGV de R$ 417 milhdes no 9M17, crescimento de 43% em relacdo ao 9M16.

€ Vendasno 9M1%s vendas ligisis contratadas atingiR$865milhdesaumento del® quando comparado ao
mesmo periodo do ano anterior

€ Recorde deandas no MCMV 2 a®@acumulado do 9Méiidasio segmento MCMV 2 e 3 que atingiu VGV de
381milhdescrescimento de 204% em eEc@M16

€ Entregano 9M17 foram entregusmpreendimentos/etapas, totalivdiale R$,2bilhdae 13388unidades
o MCMV Faixddiresponsavel pa@o do total de unidades entregues.

Receitdbrutado segmento MCMV 2 atidgiu participacédodd#no acumulado doXivantel 2% no acumulado
do 206

D

Os projetos MCMV 2 a@esentaram margem bruta ajgd@a@8o nd®OM17

D

Divida Liquida sobre Patrimdnio Liguie2?,9%:;

D

1-MCMV 2 e @mpreendimentos desenvolvidos no ambito do PrograasaMifihaaCVida Faik#s2 e 3;
2- Auste excluindo os juros capitalizados de financiamento;a producéa

CODIGO DA ACAO: DIRR3 TELECONFERENCIA CONTATOS
(em portugués com traducdo simultanea para o
Cota(;éo 13/11/2017 R$ 565 Data:16/1120176quintafeira CarloSNOllenweb'érCFO | DRI
Portugiés Equipe de RI
Y 5 i) 14000 Horario de Brasilia
Numero de Acdes (Eesouraria): B4437.554 e (31) 3435500 (31) 3435511
Valor de Mercado: 11:008 Horario de Nova lorque .
R$ &7 milhdes / US$ 28fhdes www.direcional.com.br
Telefones para conexao:
FreeFloat49% Brasil: ri@direcional.com.br
Volume médio diariq37- (+55 11) 3127 4971 www.direcional.com.br/ri
723mil acdes Outros paises: ;
R$4.045mil (+1) 516 300 1066 R”aggls(‘)?_'tgﬂ'oﬂgaoea”dar
2520negéCiOS SENHA: Direcional CEP: 30.15970



mailto:ri@direcional.com.br
http://ri.direcional.com.br/direcional/web/default_pt.asp?idioma=0&conta=28

BIRECIONAL DIVQLGACAO DE RESULTA_
A — oI
INDICE
1NN o =SSR 3.
MENSAGEM DA ADMINISTRAGAO.........couiiieieemeemteeeeteeeeeieete st mmmmmn s eaeaveaneansessses mmmmem e 4
PRINCIPAIS INDICADORES . ... .ottt e e s e 9..
LANGAMENTOS . ...ttt ettt s et e e e e e e e s et e bbb n e e e e e e s e 10
VENDAS CONTRATADAS . ...t eeeeee ettt mmemen s a e e e e e e e e e ettt s mmmnmm e e e e e e e e e aes 12
D151 = (01 PSSP PUTTTR 14
VELOCIDADE DE VENDAS (V.SQ)...ccutututuuiis e eeeeeiiiiitiis s mmmmmm e eeeeasasn s e e 15
ESTOQUE. ...ttt ettt ettt e e e e e s et b b b e e e e e e e e een e 16
EMPREENDIMENTOS ENTREGUES. ..o e 18
REPASSES. ...ttt ettt ettt e e e e e e ettt e e e rnnnes 18
BANCO DE RIRENOS.......ooiitiiiiiie et e s e s e e e e e e e s s e s e n e e e as 10.
DESEMPENHO ECONOMABIBNCEIRO........ccviiviieeeeeeemeemmeeeeeeteseeeseess s mmmmenseeesesesseeanens 20.
Receita Operacional BrUulal............oiiiiiiiimmmmmc ettt e e e e s s mmmmmm e e e e ernn s 20
DedUGCOES 0B RECEILAL.......u et e et e e e e e e e et e e e memmmm s e e e ean e eeeenns 21.
Receita Operacional LIQUILAL.............uuuuiocce e eeee et mmmmmm e e e e e e e eeeenaasea s mmmmmm e e e e e e 22
(0 o (o = 1 o T PSPPSR 23
Despesas Gerais € AdMINISrativVas (G&A) .. ...uuniiiire e ccemmm e e e e mrem e e e e eanna s 24
DESPESAS COMEBICIAUS. ..uuuiiiiiiiititeee s mmmmmm e et ettt e e e eseetas mmmm—m et e e e e eesbsa e s mmmnnn e e e e eesnnnnaeeees 24.
Resultado com equivaléncia patrimonial.............cooo e 25
e o] o - 25
E o o 1 I T 1o o PP U PP UP PR 25
RESUItAAO 8 APIOPIIAL. ...ceieieeiiiieii e ettt e ettt ettt e e e e e e e e bbb 26.
DESTAQUES DO BALANCO PATRIMONIAL......ccooiii et eemm et 21.
Caixa, Equivalentes de Caixa e AplicacOes FINanCeiras............ovvvcemmcvevnieeeiineeeeis s e 27
CONLAS @ RECEREL. .....coiiiii i e ren e e ettt e e e e e et mmmmmm e e e et e e e e e e et e 27
[T Lo AV To F=T g 1= o o F PP 28
Geracao de Caixa (Cash DUI)L. . ..o rmmm e e et e e e mmmnm e e eees 29
DESEMPENHO DA AGAD . ...t cemmmm ettt mmmmmm s st 1 e e e e e e e e e e e ee et mmmmmm s e e eeeeeeaeees 30
BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADQL........coiiiitcemmmmee et emmmmm e e e e e e e e e eeees 32
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS CONSOLIDADA. .........oeeeeeeeeereeeeeee s e e 33
RECOMPOSICAO DO EBITDA. ...ttt ee s mmmma e eeens 33
DEMONSTRACAOQO DE FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADQ.........ceeeee e 34
DEMONSTRACAQO DO VALOR ADICIONADO.........cueiutmeeeeeeeeeeeeeeeeteetesmmmemmeeaeeeeeenns 35
GLOSSARIO......cuteeieteiete et emmem ettt sttt e mmeme e e se e e te e e se s et mmmmnm s et e st e e et et s e mmmnmn s s 36




"BIRECIONAL

- —

St = gt

MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

A Administracdo apresenta os resultados operacionais efg@rérogda Direcional Engenharia referentes a

terceiro trimestre de 2017.

Durante 0 3T17, o mercado de imobiliario continuou apresentando sinais de recuperagao em termos conso
aindaexistgrande diferenca no desempenho por segmento e@mamitaalo, o segmento de médio e alto padr
que, apesar de apresentar sinais de recuperagéo, pautado principalmente pela redii¢famnameno
estoques, continua enfrentando desafios sobretudo relacionados a distratos e desdatedsymgaeyativa

o resultado da Companhia

Em sentido oposto, o segmento econdmico no &mbito do programa MCMV continua apresentando trajetér
crescimento de lancamentos e vendas. Este desempenho esta baseado na grande dedeamaeralesalthel
déficit habitacional, e nos diferenciais oferecidos pelo programa, quais sejam, financiamento com taxa de
e subsidios para aquisi¢cdo do imovel.

Neste cenario, durante 0 3T17, a Direcional seguiu executando s@seegaatEipade sua operacdo no segment
MCMV 2 e 3, cujo desempenho operacional novamente apresentou resultados relevantes, com destaque [
de lancamentos, vendas e novo recorde de aquisicdo de terrenos, alcancados nesse trimeditr@iaanforn
seguir. Adicionalmente, considerando o cronograma de inicio das obras e ciclo construtivo destes projeto
gue este desempenho operacional impactara, com maior relevancia, os resultados financeiros dos proxir
Por fimguante o anleouve melhora significativa no mix de estoque entre os segmentos, com reducao do es

e aumento substancial do estoque MCMV 2 e 3, que passou a representar 48% do total.

No 3T17, os lancamentos1@MV 2 e &ingiram R$ 115 milhdes\eerndas liquidas totalizaram VGV d&R$ 13
milhdes, representando crescimer20lem relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Com isso, o indic
liquido de distratodMiBMV 2 edingiu patamar de 18% no 3T17, mesmo patamar do trime$ieeasusridado

do 9M17, as vendas nesse segmento atingiram VE&1médHe$s, cresciment@0&xo.

Ainda em linha com a estratégia da Companhia de aumentar a paMiCipit@ed8m seus negdcios, é
importante mencionar que durante o 3T1mosrejiiocesso de aquisicd@erenos elegiveisMGMYV 2 g 3

com potencial de desenvolvimemé#nidades que totalizam VGV estimadoldebR$ao (% Direcional),
acumulando VGV potencial adquirido de R$ 3,7 bilh6es nos ultimos 120ests médio de aquisicdo do
trimestre foi equivalen89%b6 do VGV potencial, sendo7éisedo pagamento se dara via permuta. Continuarr
priorizando a utilizacdo de permutas em negociacao de terrenos, dado que (i) geram menor exposicao de
prazo e (ii) otimizametrno sobre capital proprio.

Nossa estratégiaateaacdo nbICMV 2 e 130 negdcio da Direcional esta sustentada em trés pilares importan

adocao do mesmo modelo construtivo industrializado e de baixo custo utiliFadarig MCdd\¢lientes podem




contratar o financiamento na planta (Modelo Associativo), o que reduz significativamente a probabilidade
volume de capital proprio empregado nestes empreendimefuodieg{@diva do FGTS, que lateate dispde

de recursos para financiar a habitacédo popular.

Os gréficos abaixo mostram a evolucéo operacional da companhiaMGlg&éginergo

Aquisicéo de Terrenos Langcamentos Vendas
(R$ milhdes) (R milhGes) (R milhGes)
GoaTp——
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3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17
LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM

Nosegmento de Incorporacdo MAEdia Renda, Médidto e Comercial) a melhora de alguns indicadores
macroecondmicos, com destaque para a inflagédo, o0s juros basicos e os indices de confian¢a, impactaram
a demandaom reflexo no volume de vendas brutas deste segmentos Elmviados niveis de estoque e entrega:
de produtos nestes segogrsomado a manutencdo de uma base redurnidegle SBPE fizeram com que os
bancos mantivessem uma postura conservadora para concessdmpacataédioonivel de distratos durante o
9M17. Esperama®ma melhora gradual no ceperdoos préros trimestres com a manutencao da captacao posi
de poupanca e reducéo das taxas degradimanciamento habitacional e reducdo do volume de entregas.

Nesse cenario, a Direcional continua sem lancamentos no M&@memnoentrando seus esfomas
comercializacdo de unidades remanescentes, principalmente, unidades concluidas. As vendas liquidas dt
atingiram R¥ milhdes no 3T17, crescimer26®& em relacdo ao 2T17.

Apesar do aumento nominal dos distratos no 3T17, acreditdimais@adecda tendéncia de sua reducéo em relag
ao VGV vendido principalmente, pela (i) maior participacdo déGElyhiegt®m que as vendas sdo repassadas
simultaneamente, eddihclusdo do ultimo ciclo de entregas no segmento MAC,amsuttandyolume de

unidades em construcdo no segmento, com consequente aumento de vendas de unidades concluidas

ocorrem simultaneamente a aprovacao do cliente pelo banco financiador e respectivo repasse.




Outro ponto relevante foi a melhoraxde estoque entre os segmentos, com
. Evolucéo do Estoque
reducdo do estoque MAC e aumento substaMEGMM® e, Jjue passou a (VG\:R$ milhes)

representar 48% do total, sendo este um estoque mais novo e com maior TyUfdEZ s MAc

Acreditamos ser necessario a manutencao de certo voluue paragjarantir =i ES7S l
48%

maior constancia de vendas, principalmente no 34@ihtd e, m que,

geralmente, o processo de vendasénmian a aprovacao do credito do clie 84% o

. . . . 52%
junto ao banco financiador, para posteriormente ocorrer a escolha da un ' e

cliente. Dessa forma a maior oferta de unidades disponiveis, aumenta 6 a7
aquisicao pelo cliente j& aprovado.

Analisando agoraResultado Financeira, receita bruta de venda de imdveis atirifib Rithdes no 3T17,
crescimento @&% em relagca@m trimestre anterior. Este resultadsedavdom desempenho de vendas de unidac
do segmentdCMV 2 e, &issim como a melhorar nas vendas do segmento MAC. Vale lembrar que as rec
apropriadas com base na evolucao de obra (Percentageiat Bo@pl€omo as unidades do segmento MA
encontraree com obras em estagios avangadasproporcaelevanteadVGVe apropriadeomo receitao
momento da venda. Este efeito pode ser observado quando comparamos a participacdo do segisnto M/
liquidasde apena$3®b6 no 9M17, enquantaeweita brutaua participacao foi 8%62Por outro lado, como as
unidades do segmento MCMV 2 e 3, em sua maioria-smeontestagio inicial de desenvolvimento, mesmo ¢
asvendas liquidaepresentand @6 do total comercializado no 9M17, o voteoeitddrutapropriada por este

segmento foi de ape#@s.

Com relagéo a receita de prestacao de servigos, composta principalmente\pEld gdepnenioreceita bruta

ficou em R#milhdes noTd 7, reducgéo @8%, em relacdo ao trimestre antef$t, em relacdo ao mesmo periodo
do ano anterior. Tal movimento reflete, principalmente, o menor volume de unidades em construca
basicamente, pelo grande volume de entregas e @elmdaio ghrte das obras terem atingido a fase final

construcdo, em que a apropriacdo de receita naturalmente desacelera.

Com isso, a receita operacional bruta totazOmiR#es no 3T17, 0 que representa crescin®@titguaamdo
comparado ao tratre anterior. J& a receita liqguida acumulou monta@tl oellifescrescimente 11% em

relacdo ao trimestre anterior.




Importante destacar que, apesar da reducdo de receita, conforiaesitzaApropriar por Vendas de Imaveis

. ) ) ] (R$ milhdes)
comentado acima, hoexgressivo crescimentgelo terceiro MAC: Il MCMV 2 e 3
trimestre consecutivo, do estoque de receitas a apropriar (RERppoy; 499
449 443
., . /£ g 425

vendas de imoveis no segnd@idV 2 e, onforme grafico ac 373 a1 [ B

318 [ 9

.. . . 296
118

lado. Este resultado foi impactado principalmente pel49s lasaaz2 o, oo e 22 136

. . 187
desempenho de vendas de unidade neste segmento, cuje ¢ re

ainda estiem estagios iniciais. Com isso, acreditamos que

3T15
4T15
1T16
2T16
3T16
4T16
1T17
2T17
3T17

< 1o} Yo}
— — -
de venda de iméveis apresentard crescimento nos préxifoss
trimestres acompanhando a constru¢do das unidades véfdM¥s2de, &ssim, este segmento continuar a
aumentar sua participacaoastaeapropriada pela companhia, seguindo tendéncia vista nos ultimos trimestr

No3T17, a margem bruta continuou sendo impactada negativamente por distratos e descontos no sec
sobretudo, pelo fato das vendas canceladas possuirem maogensasweaidas correntesesultado do 3T17
tambénfoi impactadte forma néo recorrateR$ 9 milhdesrprovisdes no ativo estoque para fazer face ao ve
de mercado das unidades no empreendimento Parque Ponta Negra, localizadecemdvitmdana nova
politica de descontos aplicada a partir de setembupd2@kiltado de vendas podesgeneigrafico abai®o
Lucro Bruto Ajustgmido efeito ndo recorreseeia de R$ 38 milhdes correspondemaigenbruta ajustadie

19% Na mesma forpm@ 9M10 Lucro Bruto Ajustado seria de R$ 102 milhdes e margem bruta ajustada

Conform@odese observanos graficos e tabela abaixo

Vale salientarmaior participagdo do segrivlDidV 2 e ue representoll4@o viome de appoacao de receita

no 9ML7, com margem bruta ajussadistancialmente superior aos demais segmentos, tendsatiogidicy 3
Dessa forma, também esperamos gradativa recuperacdo nos niveis de margens da Companhia na med
projetos do MCM\¢é B apresentarem maior participacdo na apropriacdo de receitas. Os graficos abaixo
evolugdo da participacéo de receita de cada um dos segmentos.

Participacdo por Segmento Evolucdo da Receita Bruta por Segmento
(% e R$ milhdes) (% e R$ milhdes)
529 565 614 1.658 1.445

31% 34% 28%

Lancamentos Vendas Liquidas Receita Bruta 2015 2016 IM17
IM17 IM17 oM17

Il vcvv2e 8 Prestacdo de Servicos (MCMV Faixa MAC!




A Direcional apresentou cash burn! denitthdes nesse trimestre, acumulando R$ 42 mibid43 .nEste

desempenho € explicado principalmente por (i) maior volume de desembolso de caixa em aquisi¢des d
aquisicoes pontuais de participacdes em projetos, (iii) outros investimentos tais coja® @idpriasaedstémds

de vedas, e (iv) reducdo na entrada de caixa por repasse devido ao aumento dos distratos.

A Direcional permanece com uma sélida estrutura de capital, com indice de al39%n(digeta dgu2da sobre
patriménio liquido) no encerramer®¥bldo Encemsos o trimestre com 388 milh6es em caixa e aplicacdes
financeiras e R$0milhdes de divida bruta, sen&d ®Bilhdes referente a financiamentos a producgéo, portantc
endividamento liquido d8&2nilhdes. Ajustando o endividamento descomsmlérertiamento a producao de
R$519milhdes, cuja amortizagdo ocorre, principalmente, com o repasse dos recebiveis para o banco, i
encerrou 8117 com caixa liquido dé3¥ilhdes.

Estamos otimistas com relac@erapectivas da Companipiara 2012018, sobretudo com relagdo ao segment
MCMYV 2 e 8m que a demanda continua forte e, o banco de terrenos adquirido nos ultimos trimestres, da
para o crescimento de langcamentos, que por sua vez permitira incrementar o NolsegmemadaglAC, N0Sso

foco continuard sendo a monetizacéo dos ativos, principalmente, por reducdo de estoques. Ja no segmen

1, os esforcos serdo direcionados para concluséo e entrega das unidades conforme programado.

Por fim, reafirmamos afieam¢ca no modelo de negdécios da Direcional e nosso congpnatussada da
rentabilidagdenantenda Companhia posicionada entre as empresas mais eficientes e solidas do mercado,

geracao de caixa e na criagcdo de valor para seus clenttas® aci
Obrigado.

Administracdo Direcional Engenharia S.A.

1. MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeitad g ditédidto Padréo e Comercial

2. Ajuste excluindo os juros capitalizados de financiamento & produgéo




PRINCIPAIS INDICADORES

3T16 9M 14
(a/b) (a/c) (C/d)

ndlcadores Financeiros

Receita Liquida (R$ mil)

Lucro Bruto (R$ mil)

Margem Bruta

Lucro Bruto Ajustado? (R$ mil)

Margem Bruta Ajustadat

EBITDA Ajustado! (R$ mil)

Margem EBITDA Ajustadat

Lucro Liquido (R$ mil)

Margem Liquida

Lancamentos

VGV Langadel00% (R$ mil)
MCMV Faixa 1 (R$ mil)
MCMV 2 e 32 (R$ mil)
MAC2 (R$ mil)

VGV Langade? Direcional (R$ mil)
MCMV Faixa 1 (R$ mil)
MCMV 2 e 3 (R$ mil)
MAC (R$ mil)

Unidades Langadas
MCMYV Faixa 1
MCMV 2e 3
MAC

% Direcional Médio

Preco Médio (R$/unidade)
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201 24 181 73( 314 58¢ 10 % -36 0% 582 28: 1. 103 52!
14.54¢ 20.01: 25.17z -27,3% 42,2% 52529 181.82¢
7.2% 11,0% 8,0% -38pp 08pp 9,0% 16,5%
29.11¢ 31.67¢ 38.93( -8,1% -25,2% 93.08( 223.84¢
14,5% 17,4% 12,4% -3,0p.p 21pp 16,0% 20,3%
-4.370 -6.952 19.504 -37,1% -122,4% -12.73¢ 130.72¢
2,2% -3,8% 6,2% 1,7pp 84pp 2,2% 11,8%
-29.39C -29.727 1.116 -1,1%  -2733,5% -81.897 52.94¢
-14,6% -16,4% 0,4% 18p.p -150p.p -14,1% 4,8%
- 17| |
115.29( 299.477 169.57¢ -61,5% -32,0% 618.02( 480.10(
0 112.47: 0 -100,0% n/a 112.47: 0
115.29( 187.00( 45.032 -38,3% 156,0% 505.54: 299.92:
0 0 124.54: n/a -100,0% 0 180.17:
115.29( 290.64¢ 151.09¢ -60,3% -23,7% 529.11¢ 452.37:
0 112.47 0 n/a n/a 112.47; 0
115.29( 178.16¢ 45,032 -35,3% 156,0% 416.64! 290.67¢
0 0 106.06¢ n/a -100,0% 0 161.69¢

740 2.396 620 -69,1% 19,4% 4,524 2.503

0 1.30 0 -100,0% n/a 1.300 0

740 1.096 280 -32,5% 164,3% 3.224 2.035

0 0 340 n/a -100,0% 0 468
100,0% 97,1% 89,1% 29p.p 0,1p.p 85,6% 94,2%
155.791 124.99( 273.50¢ 24,6% -43,0% 136.60¢ 191.81(

47, 2°/c
-71,1%
-1,5p.p
-58,4%
-4,3p.p.
-109,7%
-14,0 p.p
-254,7%
-18,9 p.p

28,7%
n/a
68,6%
-100,0%
17,0%
n/a
43,3%
-100,0%
80,7%
n/a
58,4%
-100,0%
-8,6 p.p
-28,8%

Vendas . . . [ | |
VGV Contratadd.00% 198.16¢ 298.12¢ 90.672 -33,5% 118,6% 646.97( 291.701 121,8%
MCMV Faixa 1 (R$ mil) 0 112.471 0 -100,0% n/a 112.47: 0 n/a
MCMV 2 e 3 (R$ mil) 158.32¢ 171.65¢ 36.82¢ -7,8% 330,0% 454767 138.68: 227,9%
MAC (R$ mil) 39.83¢ 13.992 53.84¢ 184,7% -26,0% 79.72€ 153.02¢ -47,9%
VGV Contratad® Direcional 168.67¢ 262.49¢ 84.154 -35,7% 100,4% 565.11¢ 268.72] 110,3%
MCMV Faixa 1 (R$ mil) 0 112.471 0 -100,0% n/a 112.47: 0 n/a
MCMV 2 e®$ mil) 132.27¢ 139.71¢ 32.48¢ 5,3% 307,1% 380.85¢ 125.26¢ 204,0%
MAC (R$ mil) 36.401 10.301 51.66€ 253,4% -29,5% 71.782 143.45¢ -50,0%
Unidades Contratadas 1.111 2.412 347 -53,9% 220,2% 4.355 1.286 238,6%
MCMYV Faixa 1 0 1.300 0 -100,0% n/a 1.300 0 nia
MCMV 2e 3 992 1.074 236 -7,6% 320,3% 2.819 857 228,9%
MAC 119 38 111 213,2% 7.2% 236 429 -45,0%
Preco Médio (R$/unidade) 178.36¢ 123.60( 261.30: 44,3% -31,7% 148.55¢ 226.83¢ -34,5%
VSO Consolidad@ VGV) 11,7% 9,9% 6,7% 19p.p 50p.p 26,1% 186% 7.4 p.p
Caixa e Equivalentes (R$ mil) 568.02¢ 617.16¢ 448.56¢ 567.55] 568.79¢ 660.04" 560.80: 499.16¢
Divida Bruta (R$ mil) 949.82:% 978.32: 837.30¢ 906.86( 905.52: 931.90: 893.30¢ 836.45]
Divida Liquida (R$ mil) 381.79% 361.15¢ 388.74( 339.30¢ 336.72% 271.86( 332.50¢ 337.28¢
Patriménio Liquido Total (R$ mil) 1.665.000 1.682.32° 1.706.59. 1.747.41¢ 1.809.40. 1.834.90- 1.810.88! 1.777.48!
Divida Liquida / Patrimdnio Liquido 22,9% 21,5% 22,86 19,4% 18,6% 14,8% 18,4% 19,0%
Margem do Resultado a Apropriar 29,8% 29,1% 29,0% 29,7% 26,9% 27,1% 26,0% 25,9%
Estoque % Direcional (R$ mil) 1.275.38. 1.320.69 1.339.91. 1.307.91! 1.194.841 1.103.33I 989.63¢ 988.69¢
LandBank% Direcional (R$ mil) 13.739.48 12.306.71 10.970.25 10.751.53 10.563.13 10.637.34 10.219.50 9.770.21.
LandBankUnidades 95.08¢€ 84.91(C 74.38¢€ 72.81C 70.451 69.457 67.184 63.16%

1. Ajuste excluindo os juros capitalizados de financiamento a produgéo

2. MCMV 2 e 8mpreendimentos desenvolvidos no ambito do Programa Minha Casa, Minha,Yid8faixas

3. MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeitadriigdibédiito Padrdo e Comercial




LANCAMENTOS

No 3T17, a Direcional langou trés empreendimestdsfiapa ambito do Programa MCMV, totalizando VG
R$ 115 milhdes (% Direcional) e 740 unidades. No acumulado do 9M17 os langamentos atingiram VGV de
(% Direcional), crescimento de 17% em relacdo ao mesmo periodo do anoestéerdorody/ddeghmentos do

MCMV 2 e 3, que atingiram VGV de R$ 417 milhdes no 9M17, crescimento de 43% em relagcdo ao 9M16.

17 MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeftadrit@dibédidto Padrdo e Comercial

3T16

Lancamentos
(VG- R$ milhdes)

2T17  3T17

529

OM16 9M17
MCMV Faixa [l MAC: Il MCMV 2 e 3

A tabela abaixo fornece emioformacdes sobre os empreendimentos lancados no 3T17 e 9M17:
VGV

Empreendimentos Lancados

Total

VGV %
Direcional

Valor Médic
Unid da Unidade

Segmento

Conquista Vila Sénia Margo PiracicabaSP 40.480 20.240 320 MCM\W,5
Conquista Jurema Marco CaucaiaCE 75.856 37.928 608 125 MCMV 2 e &
Conquistdardin Amaralin&2 Etapa Margo Sao PauleSP 43.717 21.858 220 198 MCMV 2 e ¢
Conquista Premium AleBécEtapa Margo Manaus AM 43.200 43.157 240 180 MCMV 2 e ¢
Total 1T17 203.25:  123.183 1.388 146
Conquista Residencial @leadra 1. Abril LuzianiaGO 14.720 10.304 128 115 MCMV 2 e ¢
Conquista Residencial Mdkeadra O Abril LuzianiaGO 14.720 10.304 128 115 MCMV 2 e &
Paraie Ville Campo Grande Abril Rio de Janeir®?J  84.179 84.179 480 175 MCMV 2 e &
Irmé&os Marista Maio Porto AlegreRS  112.47 112.47 1.300 86 MCMV Faixa
Conquista Torquato Tap&jdEtapa Junho Manaus AM 33.040 33.040 200 165 MCMV 2 e ¢
Estio Viver Beinl® Etapa Junho Belo Horizot®G  40.341 40.341 160 252 MCMV 2 e ¢
Total 2T17 299.477  290.645 2.396 125
Vila Felicita Bonsucesso Agosto GuarulhosSP 44.200 44.200 260 170 MCMV 2 e &
Conquista Torquato Tape§dEtapa Setembro Manaus AM 24.800 24.800 160 155 MCMV 2 e &
Viva Vida Zona Oeste Setembro Rio de Janeir&RJ  46.290 46.290 320 145 MCM\W,5
Total 3T17 115.29C  115.290 740 156
Total 618.02( 529.118 4.524 137

10



DE RESULTA

|

WIRE

DIVULGACAO

Segmentacéo dos Langcamentos
No3T17, todos oempreendimentascadsestdo enquadradussegmentdCMV 2 e 3

Analisando a segmentagéo geografica dos langastemmioetar que n®ML7foram lancados empreendimentos
emguasdodass estadode atuacdo da Companbitetindo astratégia da Companhia em expandir a atuacao
regibes que acredita apresentar melhores condigbes de mercado, tais como, demanda, parametros do N
dos clientes.

As segmentacdes geogréafica e econdémica dos lancamentos estdo detalbeslassegsigrafi

Lancamentos Langcamentod 9M17
Segmentacdo Econdr(ficd/GV) Segmentacddeografic@o VGV)

MCMV Faixa I8 Médio lll MCMV 2 e 3

70%

3T16 3T17 9M16 9M17
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VENDAS CONTRADAS

No 3T1l7asvendas liquidas atingix4®V @ R$ 169 milhdesescimentde 109 quando comparado a0 mesmo
periodo do ano anterior.

No acumulado do 9M17, as vendas liquidas atingiram R$ 565 milhdes ectd€8tnemtiaetiacdo ao 9M16. O
segmento MCMYV 2 e 3 atuggidasle R$ 381 milhdes, representado crescimento de 204% em relacéo ao 9\

Vendas Liquidas
(VG- R$ milhges)

3T16 2T17 3T17 9M16  9M17
McMV faixa [l mac: Il MCMV 2 e 3

A tabela abaixo cdidainformacdes das venda3 HeedM17

. 3T17 PANN 3T16 D D 9M1 9M16 D
Vendas Liquidas Contratadas

VGV Bruto Contratado % Direcional (R$ mil ~ 238.47¢  309.88: 138.55: -23,0% 72,1%  717.157 477.77] 50,1%

Distratos -69.80z -47.391 -54.39¢ 47,3% 28,3% -152.04: -209.05! -27,3%
VGV Liquido Contratado #eBional (R$ mil) 168.67¢ 262.49¢ 84.154 -35,7% 100,4% 565.11¢ 268.72! 110,3%
MCMV Faixa 1 0 112.47 0 -100,0% n/a 112.47: 0 n/a
MCMV 2e 3 132.27¢ 139.71¢ 32.48¢ -5,3% 307,1% 380.85¢ 125.26¢ 204,0%
MAGC 36.401 10.301 51.66¢€ 253,4% -29,5% 71.782 143.46 -50,0%
Unidades Contratadas 1.111 2.412 347 -53,9% 220,2% 4.355 1.286 238,6%
MCMV Faixa 1 0 1.300 0 -100,0% nfa  1.300 0 n/a
MCMV 2 e 3 992 1.074 236 -7,6% 320,3% 2.819 857 228,9%
MAC 119 38 111 213,2% 7,2% 236 429 -45,0%
Preco Médio (R$/unidade) 178.369 166.94¢ 261.30: 6,8% -31,7% 174.95. 226.83: -22,9%
MCMV Faixa 1 0 86.521 0 -100,0% n/a 86.521 0 n/a
MCMV 2 e 3 159.60¢ 159.821 156.03: -0,1% 2,3% 161.32: 161.82¢ -0,3%
MAC 334.77¢ 368.22¢ 485.121 -9,1% -31,0% 337.82: 356.70( -5,3%
VSO (Vendas Bre Oferta) em VG¥x Faixa 1 12% 10% 7%  19pp.  S51pp 26% 19% 74p.p
MCMV 2 e 3 18% 18% 8% 0,6pp 94pp 36% 26% 10,2 p.p
MAC 5% 1% 6% 3.9p.p 0,7p.p 10% 15% -45p.p

17 MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeiftadrif@dixia\lto Padrdo e Comercial.
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DIVULGAGAO DE RESULTA

O gréaficomixampresenta as vendas liquidas por safra de landarinembosante destacargf@e do VGV vendido
no 3T17, referese a produtos lancadp®so ano d016, inclusive, quedanostraa boa aceitacdo dosvos
produtos lancados

WIRECIONAL

St - 23l

Vendad.iquidas d@T17por Data deancamento
(% VGV)

2015

201 6p1 %

1817

Segmentacéo das Vendaquidas

Avaliando a segmentacdo econdémica das vendas liquidas, vale destacar a evolucao da participkiiély do se
2 e 3que respondeu/&0 no3T17 e 6/% NnOOML7, 39p.p.superior aBT16 e @p.p em relacdo &MLG Este
resultado esténdinha com a estratégia da Companhia de aumentar sua participacao enk tal aegonienio,

o0 segmento MAC vem reduzindo digaifieate sua participacdo nas veiggedak, representando ma73
aproxnadamen@&®boe 11% n®M1740p.p.inferior ao 2T16 2p4p.a09ML6. Esta reducao deeeao alto volume

de distrat) que é potencializgdoao alto volume de entregas deste segNes#e sentidalepontuagqueo

ciclo de entrega degmentd ACestéseencerrandepmconsequentemengelucdo no volume de distratos.

Com relacdo a segmentacéao geogréfica, o destalinerddicacdo das venldgdre asegbesonde a companhia
atua.

Vendas Liquidas Vendas Liquidad9M17
Segmentagao Econdr(fica/GV) Segmentacgdseografic@ VGV)

MédieAlto + Comercidlll Médio ] MCMV Faixa [l MCMV 2 e 3

9% 18%

5%
27 o

20%
36%
35%

3T16 3T17 9M16 oM17

13
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DIVULGACAO DE RESULTA

oD L wn

Distratos

No 3T1Z, os distratos ficaram em R#ili@es, crescimento 8 2m relagdo ao 3T16. No acumulado do 9M17,
distratos ficaram em R&rhBhodes, reducao dé2m relacdo ao 9MAdle destacar a redugdativalcs distrate
quando comparado cemweada bruta, que noBL7 atingiu Zpreducédo de J0p quando comparado ao mesmo
periodo do ano anterior, no 9M17 este percentual foi de 25,1% reduc¢édo de 19 p.p em relacdo ao 9M16.

O gréafico abaixo apresenta a evolu¢do dos distratos e revendas. No 3T17, 79% das unidades distr.
revendidas no proéprio trimestre.

Distratose Revenda de Unidades Distratadas
(VGV-R$ milhdes)

80% 74% 79% 85% 75%

. o8 —*
67%

46%

3T16 2717 3117 9M16 oM17

I Distratos % Revenda de Unidades (até 3T®7)Unidades Revendidas no Periodo
A tabela abaixo consolida informa@éistdatos dd B7 eOML7:

3117 3T16 s

Distratos 69.80z  -47.391  54.39¢  47,3%  283% -152.04: -209.05]  -27,3%
VGV Bruto Contratad®x MCMV Faixa  238.47¢  197.41C  13855:  20,8%  72,1%  604.68( 477.77:  26,6%
% Distrato / VGV BQtmtratado 293%  240%  393% 53pp -100pp  251%  438% -186pp

Os distratos demese, principalmentepanutengéo de gemarioestritale crédito, quent efeitos negativo sobre

0 apetite dos bancos em financiar compradores de imexassde fisros praticadas nesse tipo de operagéo. Cc
resultado dessa dindmica, ha impacto na capacidade de financiamento dos clientes no momento da
unidades. Este cenario é potencializado quando associado ao ciclo de entregas da Companhia.

Os gréfice abaixo apresenia abetura dos distratos por safra (data de lancamegi@)E possivel notar a
concentracdo dos distratos em projetos lancadoaemtiead 20{E2% do totad) na regiddudest¢1%do total).

Distratosdo 3T17por Data de Langamento Distratosdo 3r17por Regiéao
(%VGV) (%VGV)

9%
8% 2015
2014 AM

1- No VGV distratadodessideraise as transferéncias de crédito de clientes da unidade originalmente adquirida para outra unidade de nosso estoque.
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DIVULGAGAO DE RESULTA

'BIRECIONAL

VELOCIDADE DE VENDAS (VSO)

A velocidade de venda8Tdy, medida pelo indicador&/&@ixa IVendas sobre Oferta), atindjiceidd 26,
2 p.p.acimado apresentado no trimestre anterior. Este indicador fopogitacattnpeh mdhorvelodade de
vendas de lancamentpse atingR1%

Também é importante destacar o segmento MCMV 2 e 3, cujo VSO atingiu 18%.
Os gréfiws abaixo apresentam a evolucéo do indicador VSO dos ultimos trimestres:

VSO Langcamento e Estoque VSO por Segmento
(VGV:R$ milhdes (VG- R$ milhdes
31%
20% -
2 L T . 10w 12%, - °
40’/0 10% T50p 10% 10%
179 169

150

128
3T16 4T16 1717 2717 3T17 3T16 4T16 1T17 2717 3717
Vendas de Langcamentos= VSO de Langamentos Vendas MAC VSO MAC = = = VSO Trimestral

I vendas de Estoque VSO de Estoque Il Vendas MCMV 2 e3=— VSO MCMV 2 e 3

VSO = Vendas Liquidas do Periodo / (Estoque Inicial + Langamentos do Periodo).
VSO de Estoqi¢endas Liquidas de Estoque do Periodo / Estoque Inicial.
VSO de Langamenfendasifuidas de Langamentos do Periodo / Langamentos do Periodo.

Equipe Prépria de Venda (Direcional Vendas)

Atualmente compostalp@®@orretores, a Direcional Vendas, Equipe de Vendas

equipe propria de vendas da Companhia, foi regpansavel (Unidades)

71% das vendas realizadas3Tl7 A equipe propria de (+64%
vendas tem um papel extremamente relevante na venda de
unidades em estoque ou distratadas, dado que a concentracao
dos esforcos comerciais obedece a éstdaégida pela
Administracgéo.

O gréficao ladapresenta a evolagda equipe de vendas,
este crescimento deseuao aumento dos langamentos dos 1716 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 3717
projetos engdrados no programa MCMV 2 e 3.
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ESTOQUE

A Direcional encerrou 0 3T17 com 5.804 unidades em estoque, totalizando VGV de R$ 1,3 bilh&do.

Destac@e a maior divdicacdo por segmento econdmico do estoque, resultado do crescimento da partici
segmentICMV 2 e, Bue passou a representar 48% do total do VGV no 3T17, em linha com a evolugéo o

deste segmento.

A tabela abaixo apresenta o estoquer alevahercado aberto por estdgio de construcédo e tipo déajgoduto
destacar que o segmendMCMV 2 e Possui apenas R$ 3 milhées em VGV de unidades concluida:

representando 0,3% do total do estoque.

R R oo
Em andamento 614.79! 268.41¢ 883.21( 966.24+
% Total 48% 21% 69% 67%
Concluido 3.244 388.927 392.171 472.67¢
% Total 0,3% 30% 31% 33%
Total 618.03¢ 657.34¢ 1.275.38: 1.438.92.
% Tdal 48% 52% 100% 100%
Total Unidades 4.299 1.505 5.804 5.804

74% 26% 100%

% Total Unidades

100%

1-MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeiftadrit®ditédidto Padrdo e Comercial

As tabelas a seguir apresentam a evolucédo do estogue anercado, por segmento e rexfiifh,/. Destaca

se 0 desempenho do segnmé@@idV 2 e ue apresentou VSC&¥% no periodo.

Estoque em | Lancamentos :
2016 OM17 Vendas 9M1 Ajuste Estoque9M17

Evolucéo do Estoque por segmento
(% Direciona VGV R$ Mil)

MCMV 2 e 3 576.06: 416.641 380.85¢ 6.188 618.03¢ 38%
MAGC 731.85: 0 71.782 -2.725 657.34¢ 10%
Consolidado 1.307.91! 416.641 452.63¢ 3463 127538 26%
Cuoenco Esoqu or 2080
Sudeste 923.70¢ 257.10¢ 290.87: 9.543 899.48¢ 25%
CentraOeste 149.61¢ 20.60¢ 56.52¢ 3.898 109.79" 33%
Norte 234.50: 100.99; 92.32¢ 2.282 240.97¢ 28%
Nordeste 0 37.92¢ 12.91¢ 100 25.11¢ 34%
Totd 1.307.91! 416.641 452.63¢ 3463 127538 26%

1-MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeftadrit®ditedidto Padrao e Comercial
2 - Ajuste: atualizagdo do preco de venda e permuta.
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Os graficos a seguir apresentam maiores infosotargda abertura e evolucao do estoque. Os principais deste
sdo:(i) 526 do VGV em estoque esta em projetos lancados apos 2016; (ii) 71% localizado na regido sud
(iif) reducéo de 32 p.p. na participacdo do estoque do segmeremvVEAa;ao &3715.

Evolucao do Estoque

Estoque por ano de Langamento SegmentacaGeograficalo Estoque (VGV-R$ milhdes)
(% VGV) (% VGV) B MCMV 2e3  MAC!

22015 2015 sueste | a1 [T 2

' 7% /
Norte 109 19%

Centro Oest; 67 ' 9% 69%

52%

Nordeste § 2%

2017 3T15 3T16 3T17
MAC: lll MCMV 2 e 3

Estoque Concluido

A Direcional encerro 317 com 959 unidades concluidas Evolucédado Estoque Concluido
representando valor de mercado3#2R8$hdesequivalente a (Unidades)

31%do totalAo long@lo9ML7, aDirecionatonseguiu vender  gzs g 95 RICGE)
192unidades que se encontravam conelaiiaal d2016o0 192 31S N

guesinaliza queeCompanhiem conseguindo comercializar tais

unidades. Porém, as novas entregas e os distratos de unic 5

concluidas, no total3d®unidades, fizeram com que o estoqu

de unidades concluidas encemdsseestreomd59unidades,

crescimentte13% em relacéo ano anterioNo grafico ao lado Estodue Vendas Bruténtregas e Estoque
i ) . - B . Concluido de Estoque Unidades Concluido
€ possivel verificar a evolucdo do estogliegdo (em unidades) 2016  Concluido Distratadas 3T17
no3T17

Analisando a segmentacdo do estoque concluido é possivéldiogaracao Geografica do Estoque Concl

~ ~ . (%VGV)
a concentragdo na regido Sad@Svw do total). E importante
mencionar que aproximadaniefte doestoqueconcluido é Centrepeste
composto por unidades hoteleiras. Tais unidades possuem baixo ; Norte
custo de carregamento, pois 0os empreendimentos f@teleiro 23%

estdo em funcionamentane g€rando receitas

75%
Sudeste
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EMPREENDIMENTOS ENTREGUES

A Direcional entregamisempreendimentos/etapas durante o 3T17, totliZBwidades e VGV de 459

milhdes, sendo o segmBEMV Faixa 1 responsavelpod8 total de unidades. No 9M17, as entregas totaliza
VGV de R$2hilhdo e3d388unidades. A tabela abaixo fornece maiores detalhes dos empreendimentos entt

Empreendimentdsntregues

VGV Total

(R$ mil)

VGV % Direcional

(R$ mil)

Unid.

Segmento

Cambui Apart Hotel Janeiro CampinasSP 59.48 32.809 224 Comercial
Residencial José Euclides Janeiro FortalezaCE 91.845 91.845 1488 MCMYV Faixa 1
Total Ville Manau=elicidade Fevereiro Manaus AM 66.048 66.048 512 MCMV 2 e 3
Parque Ponta Negfiarre 2 Fevereiro Manaus AM 42 568 42 568 66 MédieAlto
Conjunto Vera Cruz Marco GoianiaGO 1.053 1.053 16 MCMYV Faixa 1
Total 1T17 260.950 234.323 2.306

Viver Melhor Marituba Abril MaritubaPA 74.976 74.976 1.136 MCMV Faixa 1
Residencial Jardim Agucena Abril MacapaAP 91.140 91.10 1500 MCMV Faixa 1
Residencial José Euclides Maio FortalezaCE 92.833 55.700 1.504 MCMV Faixa 1
Viver Melhor Porto Velho Maio Porto VelhdRO 163.809 163.809 2.512 MCMV Faixa 1
Splendore Comfort Residence Maio Manaus AM 83.805 83.721 160 MédieAlto
Way Planalto Residend®erre 2 Maio Belo Horizor®1G 36.001 36.001 112 Médio
Total 2T17 542.564 505.347 6.924

Conjunto Vera Cruz Julho GoianiaGO 25.272 25.272 384 MCMV Faixa 1
Orgulho do Ceara ll Julho MaracanalCE 136.240 136240 2.096 MCMV Faixa 1
Reservas do Bosque Julho Belo Horizor®1G 68.767 36.446 240 Médio
Viver Melho Rio Claro | Julho Rio ClareSP 76.225 38.112 928 MCMYV Faixa 1
Oasis Residenct? Etapa Agosto ContagemMG 113.201 113.087 360 Médio
Magic Gaeth Houses Setembro  Rio de Janeir®&RJ 110.342 110.342 150 MédieAlto
Total 3T17 530.047 459.499 4,158

Total 1.333.561 1.199.169 13.388
REPASSES

No 3T17, o vtume de repasses totalizou R$niilhoes, Repasse

reducdde6% em relacdo ao trimesmtterior erescimentie

226 em relacéo d016.

E importantmencionar o maiewlume de recebimentos na
modalidad&ssociativgueapresentou crescimentd®eem
relacéo aPT17 e 80% em relagcéo adl6 Vale ressaltar qaie

Direcionaloltou doca nos lancamentosatepreendimentos
enquadrados neste modegbartir de 281portant@ volume
de rgasses desta modalidade continaprésentando
crescimento nos proximos periodos, acompanhando a e
das vendas e obras destes projetos.

A tabelalaixaconsolida informagdes de repasse

(R$ mil) (a) ©) ©) (a/b) (alc) ©) ©) (d/e)

Repasse Total
Repasse Associativo

SFH e outros

110.03¢
66.95¢
43.07¢

116.63¢ 90.007
52.60¢ 37.151
64.02¢ 52.85¢

3T16

-5,7%
27,3%
-32,7%

-18,5%

(R$milhdes Critério do Recebimento do Caixa)

SFH e OutroSll Associativl

2T17

22,2%
80,2%

3T17

331.54:
155.16:
176.37¢

327 332

17€¢

oM16 9M17

327.06¢ 1,4%
106.20¢ 46,1%
220.86( -20,1%

18
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BANCO DE TERRENOS

O banco de terrenos da Direcional encamastoeompotenciale desenvolviment®d262unidades ¥GV de
R$13bilh6eso gmentdICMV 2 etdtalizou R$Hilhbes e 7H6unidades.

O custo médio de aquisidggiebanco deerrenos foi equivalentel® do VGV potencial, sendo8gedo
pagamento se darapeamutgyortanto @ompanhi@m um baixo custo de carredardestes terrenos

Evolucdo do Banco de Terren| Terrenos | Aquisi¢cdes | Lancamentos Aiusted Terrenos Unidades
(% Direcion@ VGV R$ milhdes 2016 omL7 oMLY ) 37 VGV Unldade

MCMV 2 e 3 5.418 2.930 8.537 65% 75.206  83%
MAC 5.334 0 0 -786 4548 35% 15.05€  17%
Total 10.752 2.930 417 -180 13.084 100% 90.26z 100%

1-MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeiadritéditédidto Padrdo e Comercial
2- Ajuste: atualizagao do prego de venda e permuta.

Segmentacdo Geografica Terrenos
(% DiecionaBVGV R$ milhde MCMV 2 e Médio MédicAlto Comercial 3717 VGV Unidades Unldade

Sudeste 5.242 2.514 8.800 67% 51.11z 57%
CentréDeste 1.773 211 555 39 2577 20% 26.591 29%
Norte 1.414 132 53 0 1.599 12% 11.031 12%
Nordeste 108 0 0 0 108 1% 1.528 2%

Total 8.537 2.856 1.052 639 13.084 100% 90.26z 100%

AquisicoegdeTerrenos

No 3T17, foram adquiridos doze terrenos voltados aoMEdtvete 8om potencial de construcdo de 7.672
unidades e VGV de R$ 1,1 hiddirecional). Estes terrenos estéo localizados nos estados de Sdo Paulo

Janeiro e Manaus. O custo médio de aquisicao foi eq8i@lette/&V potencial, sendo &bedd pagamento
se dara via permuta, que ndo causa impacto no caixa diea Goropen prazo.

No acumulado do 19foram adquiridos @8renos, todos voltados ao segmikEity 2 e. 3D potencial de

construcao destes terrenos.8é48unidades e VGV deR#hdesO custo médio de aquisicdo foi equivalente

9,36 do VGV pncial e o paganto se dara via permuta paé @@ montante devido.
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DESEMPENHO ECONOMIANCEIRO

Receita Operacional Bruta

A receita bruta da Companhia son2d0mithdes03T17, crescimento @oaos RH93milhdes apresentados
2117, e38%abaixo dos RB7milhdes atingidos31d.6

No9M17 a receita bruta somodl1R®ilhdesd8% inferior ao mesmo periodo do ano dgeridesempenho foi
impactado, principalmgreggmenorolume de unidades em consthacéegmento de prestafg@igervicos, que
registrou receitas delR&milh6es09ML7 enquanto @ML60 valor foi REY5milhdesreducdo dé&l%

E importante destacar o crescimento da receita de vendas @8%nguaislo comparado &b72 27% em
relacdo ao mesmo periadand anteridtste desempenho estd em linha com a estratégia da Companhia de aL
a participacdo do segmento de incorporacao focada no MCMV 2 e 3 em seu negdcio.

_ ) 3117 2T1 3T16 D) D IM1 9M16 D

Receita operaciona| bruta 209.54¢ 192.54¢ 336.99¢ 8,8% '37,8% 614.107 1.179.03: '47,9%
Com vendas de iméveis  165:337  133.95¢  130.04  234%  27,1%  420.08¢ 50397  -16,6%
Com prestagio de sewic ~ 44.214 58588 20695  -245%  -78,6% 19401t  675.06(  -71,3%

1 Receita com Prestagéo de Servigos:

A receita bruta do segmento de prestacdo de servicos, que Pé@rdedmtdule receita reconhecidalid é
composta essencialmente por progétosito do programa MCMV Faixa 1.

No 317, esteeceita atingiu volume de Rithdes, queda 28% em relagdo ao 2T17Re &9 relagdo 8016.

No9ML7, esssegmento acumulou redeittede REL94milhdes, reducdoBo em relagédo adl6. A reducao

na receita bruta com prestacao de servicos € resultado do menor volume de construc@paedplicaidmpelo
de conclusao de oldas ultimos trimestnessegmento MCMV faiggpéldatodas demaigbras terem atingido a
fase final de construgdomento em que a apropriacdo de receita naturalmente desacelera.

Este segmento foi muito positivo para os resultados da (2008ar045), porém devido as restricdes do
orcamento da unido, ndo ocorreram novas contrata@@dsEesd201,7/reconaitamos o projeto Irmao Maristas,
com VGV de R$ 112 milhdes, cujas obras iniciardo nos proximos meses.

O gréfico abaixo apresenta a evolucdo da receita com prestacdo de servicos.

Receita de Prestacdo de Servicos
(R$ milhdes)

0,
61% 30% 210 S57% 3204

3T16 2717 3T17 oM16 9M17
Il Prestacido de Servicos (Obras por empreitadae Receita Bruta
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17 Receita com Vendas de Iméveis:

A receita bruta do segmento incorpfmiaigfiB$ 85milhées n8T17, crescimento2®6 em relacdo ao trimestre
anterioe 2Boem relacdo anesmo periodo do ano anterior. No trimestre, este segmento 7ébrdsateita
bruta total apropriada.

No9ML7, a receita apropriada neste segmargior &$ R$20milhdes1®b6 inferior ao mesmo periodo do ano
anteriomepresentand@8% do total de receita apropriadadd3nted®ML6. Este desempenho esta em linha com .
estratégia da Companhia de aumentar a participacdo do segmento dednadgo@ddCNV 2 e 3 em seu
negocio.

O graficobmixomostra a abertura da receita com vendas de imoveis reconhecida contabiln®vitg diirante
acordo compeeriodale lancamento dos empreendim@ntuaor volume de unidades vendidas do skfhvito
2 e Jefletiumaumentparticipagéo de unidades langapadido 201630%).

Do total de receita reconheciddVv&ih28% referse a projetos que foram lancados até o encerramento do ar
2014(inclusive). Por fim, é importante mencionarqgjetasslancados 204 4ém demonstrado margens inferiores
aos demais, decorrente, principalmente, dos distratos e dasmedeisdastiestas unidades no final do ciclo de
incorporacao, impactando negativamente a margem bruta consolidada.da compan

Receita com Vendas de Iméveis Abertura da Receita Bruta Por Da
(R$ milhdes) Lancamento
0 79% 0 (OM17)
sy 0% a3% OB 2014

9%

<2014
19%

2017@

I Receita com Vendas de Iméveis % Receita Bruta 2016

2015

3T16 2T17 3T17 9M16 9M17
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Deducdes de Receita

No3T17, as dedides da receita totalizaram R#h&esreducaae 236 em relagcédm apresentado no trimestre
anterior 3% inferior a®'16.No acumuladims nove mesadinha de deduc¢fes de receita atinginiRides
58% inferior ao mesmo periodo do ano anterior.

No9ML7, aledestacar a redugeb8%novalomdevolvidaos clientes por vendas canceladas (disrat@acao
ao9ML6,acompanhando a reducdo dos disBatdsdoé importante mencionar quendalolvido ao cliente é
contabilizado considerando a negociacao realizada em cada caso e pode ocorrer em trimestre diferente
distrato. Desta forma, variagdes no volume de distratos podem néo refletir imediatamente nesta linha con

. ) i 3117 PANN 3T16 D D 9M1 9M16 D

T — 8298 -10.81€  22.40¢  233%  -63,0% -31.825  -75.50¢  -57,9%
Ajuste a Valor Presente 3824 3683  1.696 38% 1255% 6417 3312  93,8%
Impostos incidentes sobre venda 4042 2999 4545  348%  -111%  -10.80€  -13.921  -22,4%
Vendas Canceladas 8.080 -11.50C  -19.56C  29,7%  -58,7%  27.43¢  -64.90C  -57,7%
% Dedugdes / Receita Bruta 4,0% 5,6% 66% -17pp -27p.p 5,2% 64% -12pp

Receita Operacional Liquida

Como resultadia apropriacdo de itackruta mencama acima, nd B7,a receita liquida atingil2&8milhdes,
crescimente 11% em relacdo d017 e reducao deé@oem relacdo &7 16. NoO9ML7 a receita liquida somou R$
582milhdes4 6 inferior ao mesmo perdadano anterior.

Receita Liquida

(R$ milhGes) @

3T16  2T17  3T17 9M16 9M17
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Lucro Bruto

No 317 o lucro bruto ajustado! foi @8 iRithdesEste resultadmntinuou sendo impactado negativamente pel
distratos e descontos no segmento MAC, sobretudo, pelo fato das vendas canceladas possuioegs amrgen:
vendas corrent®& 9M17 o lucro bruto ajustado foidBerit$oes, com margem@#é & reducdo das receitas, €

o principal motivo pela queda no resultado Bruto.

O resultado do 3Ttambénfoi impactadie forma ndo recorresrte R$ 9 milhdesrprovisdes no ativo estoque
para fazer face ao valor de mercado das unidades no empreendimento Parque Ponta Negra, localizadt
decorrente dema nova politica de descontos aplicada a partir de setemijoor@dtlfado de vendas pode ser
visto no grafico abai®d ucro Bruto Ajustgmio efeito ndo recorresgeia de R$ 38 milhdes correspondendo
margenbruta ajustadie 19%Na mesma forrme O9M10 Lucro Bruto Ajustado seria de R$ 102 milhfes e mare
bruta ajustada de 1&8#nform@odeser observanos gréaficos e tabela abaixo

Lucro Bruto Ajustado Vendas Parque Ponta Negra
(R$ milhGes) Torres 5
(Unidades)
7y 1% 20% 18y
12% ST Law Tt 16%
224
N 102
| 2% ! —-9—

3T16 2T17 3T17 9M16 omM17 Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set

L _Impairment % Margem Bruta Ajustado?
I Lucro Bruto Ajustado! = % Margem Bruta Ajustado?

Resultado Brut(R$ mil) 21;;)7‘
Receita operacional liquida 201.24; 181.73( 314.58¢ 11% -36% 582.28: 1.103.52  -47,23%
Custos Operaciima 186.70.  -161.717  -289.41: 15% -35%  -529.75!  -921.69¢ -42,52Y%
Lucro Bruto 14.54¢ 20.01% 25.17% 27% -42% 52.52¢ 181.82¢  -71,11%
Margem Bruta 7,2% 11,0% 8,0% 4 p.p -1p.p 9,0% 16,5% -7,46 p.t
Receita operacional liquida 201.24; 181.73( 314.58¢ 11% -36% 582.28: 1.103.52  -47,23%
Custos Operacionais Ajus -172.12¢ -150.05: -275.65¢ 15% -38% -489.20: -879.68( -44,39%
Custos Operacionais -186.70.  -161.717  -289.41: 15% -35%  -529.75!  -921.69¢ -42,52Y%
() Encargos Financeil -14.57¢ -11.66¢ -13.757 25% 6% -40.551 -42.01¢€ -3,49%
Lucro Bruto Ajustadot 29.11¢ 31.67¢ 38.93( 8% -25% 93.08( 223.84! -58,42Y%
Margem Bruta Ajustadat 14,5% 17,4% 12,4% 3p.p 2p.p 16,0% 20,3% -4,30 p.f

171 Ajuste excluindo os juros capitalizados de financiamento a produgdo

2- Ajuste excluindo Impairment.
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Despesas Gerais e Administrati{@&A)

As dspesas gerais e administrativas ficaR#2@milhdeso3T17 reducédo d&¥dem relacdo admestre anterior
e crescimento d&cdo apresentado no mesmo periodo do ano anterior

No 9M7, as despesas gerais e administrativas totaliz&8amilRsem linha com o mesmo pedodano
anterior.

Despesas GeraisAgministrativas (GQA
(RS milhges)

17,4% 15.7%
8,1% 10,3¥ ' 10,2%

3Ti6  2T17 3T17 9M16 9M17

M caa % Vendas Bruta

Despesas Comerciais

No3T17, as despesas comerciais somaraéniiidescrescimento de%24juando compdo cono trimestre
anerior e2®em relacdo anesmo periodo do ano anteEste desempenho pode ser explicado pelo aumento
volume de vendas, que resultam em aumento nas despesas de Marketing e comissdes de vendas.

No 9M7 as despesas comerciais somardthriihdes@superioao mesmo periodo do ano anterior.

Despesafomerciais
(R$ milhdes)

8.5%
7% > [

3T16  2T17  3T17 9M16 9M17

Il Despesas Comerciais — % Venda Bruta
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Resultado com equivaléncia patrimonial

No3T17, o resultado de equivaléncia patrimonial foi negatbi8emh Bétrarejuizale R$50mil na2T17.
Esse resultado dees principalmenpey distratoem algumas obras de parceiros que estdo em fase de entreg

Ebitda

No 3T17, o Ebitda Ajustafinde negativem R$ 4nilhdesanteR$-7 millbesdo 2T17 Amargem Ebitdizou
negativa e 3o

O Ebitda foi impactado principalpsa(i® reducacadnargem bruta conforme comentado acimaner(idiluicéo

de despesas operacionais, que ndo puderam ser reduzidas em proporc¢ao similar a diminuicéo de receita |
periodoAjustandede resultado pelo efeito ndo recodeijeste do valontdbdo estoque no valor de R$ 9,1
milhdes, Bbitdaseria positivo éR$5 milhdes.

Recomposi¢éao do EBITDA 3117 2T1 3T16 D D 9M1 9M16 D ¢
(R$ mil) (a) ©) ©) (a/b) (a/c) (d) ©) (d/e)

Lucro Liquido do Periodo -29.39(  -29.72i 1.116 1,1% -2733,5% -81.897 52.94¢  -254,7%

(+) Depreciacdo e amortizacéo 6.46€ 5.702 4.711 13,4% 37,3% 18.721 19.071 -1,9%

(+) Imposto de renda e contribui¢do s 428 3.237 4.747 30,3% -11,1% 11.64¢ 16.781 -30,6%

(+) Participacdo dos acionistas minori 599 3.765 306 -84,1% 95,8% 5.149 12.03¢ -57,2%

(+h Resultado financeiro -837 -1.594 -5.133 475%  -83,7% -6.903 -12.13¢ 43,1%

(+) Custo financiamento da géiodu 14.57¢ 11.66¢ 13.757 24.,9% 5,9% 40.551 42.01¢ -3,5%
EBITDA ajustado -4.37C -6.952 19.50¢ 37,1% -122,4%  -12.73: 130.72¢ -109,7%
Margem EBITDA ajustadat 2,2% -3,8% 6,2% 22%  11,8%

17 Ajuste excluindo os juros capitalizados de finanaianoetigao

Resultadd.iquido

Como resultado do desempenho comentado &iffiga@@mpanhia obteve prejuizo liquid@miRBesem
linha com o resultado apresentado néjdstindede resultado pelo efeito ndo recaleeapeste do vatmntabil
do estoque no valor de R$ 9,1 milh&es, o prejuizo liquido 2@mailtiéd’d$ reducao db.31
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Resultado a Apropriar

Ao final d8T17 a receita apropriar (REF) somava R®$ilté4 sendo que a maior part@ojoeferse a
empreendimms do segmento MCMV Faixa 1.

E importanteencionar que, do saldo d@4R$nilhdede receitas a apropriar do segmento de prestacdo de serv
aproximadamente &Bmilhdesorresponde obras ainda ndo iniciadas, em que, no momento, a Companhi
trabalhando para ajustar parametros comerciais, finalizar eventuais processos de regularizagéo e negocial
das construcdes.

Por fim, vale destacar a expansdo de Receitas a Apropriar do segmento de vendas de iméwgpi® (incor
apresatal cresimento de 12,%%h relacdo ao trimestre antésse desempenho dsg&o crescimento de vendas
dos projetos MCMV 2 e 3residtowmaumento déPbna receita a apropraujas obras estdo em fase inicial,
com saldo representativo détadsua apropriaonforme grafico abaixo.

Receitaa Apropriar por Vendas de Imoveis
(R$ milhdes)

MAC: Il MCMV 2 e 3

541
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3717

A tabelabaix@presenta evolucdo do resultado a apropriar

3T1 2T1 3T14 D D
Resultado a ApropriéR$ mil) (@) (b) © ) (alc)

ReEsEe B AT T ] 1.444.62| 1.427.67 1.449.76, 1,2% 0,4%
Com prestagéio de servicos 945.87: 984.44; 1.197.68; 3,9% 21,0%
Com vendas de iméveis 498.74¢ 443.23( 252.08: 12,5% 97,9%

Resultado a Apropriar Consolidad 429.86¢ 416.107 390.56 3,3% 10,1%

Margem Resultado de Exercicios Futuros (REF) 29,8% 29,1% 26,9% 0,6 p.p. 2,8p.p
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DESTAQUES DO BALANCO PATRIMONIAL

CaixaEquivalentes de CaigaAplicacbe§inanceiras
A Direcional encerroBlr@7 com saldo de xaj equivalentes de caixa e aplicacdes finaecBifa88milhdes

reducade8% em relagdo ao trimestre anEstermovimento deeeprincipalmente a amortizagao liquida de divic
que totalizou aproximadamen2®ihdes durante o 3T17.

CaixaEquivalentes e Aplicacdes Financeiras -ﬂ
ol o I

l!

Caixa e bancos 82.094 86.017 66.94¢ -4,6% 22,60/(
Ap"caq(_"’)es Financeiras 485.93: 531.147 501.85( '8,5% '3,2%
Total 568.02¢ 617.16¢ 568.79¢ -8,0% 0,1%

Contas a Receber

A Direcional encerrod @72om saldo contalel contas a receber d®8$nilhdesA% inferior ao saldo de cnta
a receber do encerramentd ibe23% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Osaldo de contas a recelmesegmeo de prestacdo de senficos em R$ 86ilhdes25% inferior aimestre
anterigrprincipalmente impacfatomenor volume de receita apropriadlimosrimestre

3T1 2T1 3T14 5

—
L
S

&

Venda de Imdveis 814.65¢ 825.67( 910.93: -1,3% -10,6% Até Set/18 786.87¢
Prestacdo de Servigos 85.561 113.30¢ 263.571 -24,5% -67,5% Até Dez/18 28.08C
Venda de Terreno 5.403 0 0 N/A N/A Até Dez/19 29.957
Total 905.61¢ 938.97¢  1.174.50i -3,6% -22,9% Até Dez/20 16.764
Parcela Circulante 786.87¢ 812.59¢ 1.012.43. -3,2% -22,3% Apos Dez/20 43.94%
Parcela N&Girculante 118.74¢ 126.38¢ 162.07¢ -6,0% -26,7% Total 905.61¢

1. O contas receber contétié curto prazo é composto pelos saldos devedores dos clientes corrigidos raeesutiadaogorcionalmenteRmC( Percendf Completiorpnsiderando
a data do hab#e para o pagamento da parcela de financiamenienpetod Direcidn@ais a receita reconhecida dos projetos de empreitada.

Segundo regras contabeis atuais, o reconhecimento de contas a receber € proporcional ao indice de
respectivas obrdefcentage of CompletidaC). Deste modoatds de contas a receber das unidades vendid:
de incorporac&acainda ndo concluidas ndo esté integralmente refletido nas De@uomistba{€idseste sentido
cabe ressaltar que o saldo total de contas a receber da Direcional no ergEiTarsaBRHd4 bilhdo.
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BIRECIONAL

Endividamento

Osaldo bruto de empréstimos e financiaatiagiosR$50milhdeseducade3% em relagcdo aonestre anterior
crescimento &% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

A Direcional encermtrimestre convidla liquadsobre patrimdnio liquido @& 2epresentando um dos indices
de alavancagem mais baixos entre os pares do setor.

A tabelaa seguie os gréficos abaixo apresentam a abertura do endividamento, bem como seu cronc
amortizacao.

Endivdamento e 211 -ﬂ-ﬂ
(R$ mil) @) ) (©) (a/b)

Empréstimos e Financiamentos 949.82: 978.32: 905.52: -2,9% 4,9%
Financiamento & Producdo 519.13¢ 563.40: 622.92! -7,9% -16,7%
CRI 271.14¢ 264.55¢ 63.37¢ 2,5% 327,8%
FINAME e Leasing 10705 11.85C 16.31< -9,7% -34,4%
CCB Imobiliaria 148.83¢ 138.51: 146.97: 7,5% 1,3%
Debéntures 0 0 55.93¢ N/A -100,0%

Caixa e Equivalentes 568.02¢ 617.16¢ 568.79¢ -8,0% -0,1%

Divida Liquida 381.79] 361.15¢ 336.72¢ 5,7% 13,4%

Divida Liquida/ Ranh6nio Liquido 22,9% 21,5% 18,6% 1,5p.p. 4,3 p.p.

Empréstimos e Financiamentos por indexador 949.82: 978.32: 905.52: 2,9% 4,9%
R 519.13¢ 563.40: 622.921 -7,9% -16,7%
CDI 430.48¢ 414.34¢ 280.02¢ 3,9% 53,7%
Outros 205 576 2.575 -64,5% 92,1%

Cronograma de Amortizagdo da Dividal Abertura da Divida Bruta
(R$ milhdes) (% da Divida)
425

Finame e Leasing

Financiamento a Constru 1%

I Corporativa
M sFH

CCB Imobiliaria

Até Set/18 Até Set/19 Até Set/20 Apo6s Out/20

1. O cronograma de amortizagdo da divida € baseado exclusivamente no prazo de amortizagio pactuado nos cantram®sdéineosidtagmtatica, a liquidagéo do financiamento poder:
ocorrer em prazo mais curto, a medida que haje dagpasela de financiamento dos clientes para os bancos financiadores
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Por fim, considerando a dindmica do financiamento a producéo, o
em que a divida geralmente é contratada conforme a evolugéo Endividamento

de obra e amortizada com o repasse dos clientes para o bajg (R6 milhGes)

financiador, cabe analisar o endividamento da Compgp ™
ajustado por esta modalidade de divida. 431 563

Nesse cdaxto, a Direcional encerrolild &om divida bruta
total de R$50milhdes e caixa deFdBmilhdes, resultando,

em uma divida liquida de3B&milhdes e consequente 382

alavancagem (divida liqimare o patriménio liquido) de ___ 1
22,9%. Desconsiderars#no financiamento a producado, que -137
totalizou sadd devedor de RELBmilhdes a Direcional Divida Bruta Caixa e Divida Caixa Liquidc
terminaria ortréstre com caixa liquido d&3R#ilhdes. O Aplicacbes Liquida exSFH

grafico ao lado demonstra a composicdo da divida bruta e
liquida dBirecional no encerramen8 tib

Geracéao de Caixeash burit

A Direcional apresentou cash buiR$ @&milhdes nesse trimestre, acumuland® R$hdes no IME&te
desempenh® explicado principalmente por (i) maior volume de desembolso de caixa em aquisi¢des de |
aquisicoes pontuais de participacdes em projetos, (iii) outros investimentos tais como abertura de lojas pr
de vendas, e (iv) reducamira@a de caixa por repassglde@o aumento dos distratos.

Geracéo de Caixa (Caxtrn):
(R milhdes)

2013 2014 2015 2016 om17

1- Geracéo de Caixzash Bujvariado da tvidaijuidaajustadppor pagamento de dividendos e recompra de agdes.
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EVENTO SUBSEQUENTE

Em30de outubroed2017, faiublicado o aviso de idei@missao de certifisade recebiveis imobiliarios da 1072
s®ri e da 1U emi ss«o da Cpadujo pedidd decregistiaprovadpetdaote aCVel . A
em26deoutubrale 2017.

Os CRtontarangom valor nominal unitario de R$1.000,00 (um nail detis)ienemissdo dos CRI, que deveré
perfazer o valor base de até R$200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais), podendo a quantidade dos C
Emisséo, eventualmente, serem aumentados em até 35% (trinta e cinco por cento) no caspcEesx@ecicio
lote adicional e lote suplementar.

Os CRI fardo jus a juros remuneratorios equivalente a 100% (cem por cento) da Taxa DI, acrescida expt
de uma sobretaxa (spread) equivalente a® B86

Os CRtémcomo lastro 1 (uma) Cédulade®d i t o | mobi |l i 8ri o emitida pel
colocacéo privadas emitidas pela Companhia em favor da Porto Unido Empreendimentos Imobiliarios Ltc
R$270.000.000,00 (duzentos o0e) ,s erteepnrteas emitlah» eesa
imobiliario. A Companhia utilizara os recursos obtidos para o financiamento de construcdo im
empreendimentos com fins residenciais relacionados na escritura de emisséo das Debéntures.

A Companhiata relacionada a Emissdo na qualidade de devedora do crédito imobiliario, representado in
pela CCI, que servira de lastro aos CRI.

A Emisséateveinicicem 31 deutubrale 2017, prazo méaximo para colocacao dos CRI de até 6 (seis) meses
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Declaracfes contidas neste comunicado relativas as perspectivas dos negdécios, projecdes de resultados
operacionais e financeiros e referéncias ao potencial de crescimento da Companhia, constituem meras
previsbes e foram baseadas nas expectativas e estimativas da Administracdo em relacdo ao desempenho
futuro da Companhia. Embora a Companhia acredite que tais previsbes sejam baseadas em suposicoes
razoaveis, ela ndo assegura que elas sejam alcangcadas. As expectativas e estimativas que baseiam as

perspectivas futuras da Companhia sdo altamente dependentes do comportamento do mercado, da
situacdo econdmica e politica do Brasil, de regulacdes estatais existentes e futuras, da inddstria e dos
mercados internacionais e, portanto, estao sujeitas a mudangas que fogem ao controle da Companhia e de
sua Administracdo. A Companhia ndo se compromete a publicar atualizacdes ou revisar as expectativas,
estimativas e previsfes contidas neste comunicado decorrentes de informag6es ou eventos futuros.
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IFRS
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 443.377 432.735
Aplicacdes financeiras 124.649 134.816
Contas a receber por incorporagdo de iméveis 706.947 770.519
Contas a receber por prestagédo de servigos 74.541 177.714
Contas a receber por venda de terrenos 5.386 1.746
Estoque de terrenos a incorporar 204.310 174.006
Estoque de iméveis concluidos 276.125 135.205
Estoque de iméveis em construgéo 355.463 496.606
Partes relacionadas 77.720 76.926
Tributos a recuperar 23.894 22.424
Contas a receber por alienacéo de quotas 32.000 34.102
Outros créditos 88.936 61.473
Total do ativo circulante 2.413.348 2.518.272
NAO CIRCULANTE
Contas a receber por incorporacéo de iméveis 107.707 138.144
Contas a receber por prestagéo de servicos 11.020 -
Contas a receber por venda de terrenos 17 220
Estoque de terrenos a incorporar 1.546.506 1.276.593
Terrenos disponiveis para vendas 8.078 -
Partes relacionadas 2.200 8.089
Depoésitos judiciais 15.219 11.595
Outros créditos 12.976 12.994
1.703.723 1.447.635
Investimentos 44.180 50.593
Imobilizado 57.774 69.777
Intangivel 2.878 3.490
104.832 123.860
Total do ativo n&o circulante 1.808.555 1.571.495
Total do Ativo 4.221.903 4.089.767
CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 390.984 467.295
Fornecedores 65.225 99.116
Obrigacdes trabalhistas 28.062 26.831
Obrigagdes tributarias 19.568 23.248
Impostos de Renda e Contribuicdo Social a pagar corrente 1.253 1.873
Impostos de Renda e Contribuicdo Social a pagar diferido 13.718 15.419
Credores por iméveis compromissados 88.752 55.786
Adiantamento de clientes 13.323 5.869
Outras contas a pagar 40.233 44.706
Partes relacionadas 14.272 13.133
Total do passivo circulante 675.390 753.276
NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 558.839 439.565
Fornecedores 7.866 7.866
Provisdo para garantia 28.006 43.065
Obrigagdes tributarias 2.383 2.927
Impostos de Renda e Contribuicdo Social a pagar diferido 2.206 2.740
Credores por imbveis compromissados 775.842 558.585
Adiantamento de clientes 446.771 472.326
Provisdo p/riscos tributarios, trabalhistas e civeis 33.593 35.999
Qutras contas a pagar 26.000 26.000
Partes relacionadas - -
Total do passivo néo circulante 1.881.506 1.589.073
Capital social 752.982 752.982
Reservas de capital 206.877 207.595
Outorga de opgao de agdes 6.026 2.720
Ajuste de avaliagao patrimonial -21.247 -20.976
AcOes em tesouraria -40.793 -41.511
Reservas de lucros 611.476 693.373
Patrimdnio liquido 1.515.321 1.594.183
Participantes ndo controladores 149.686 153.235
Total do patrimdnio liquido 1.665.007 1.747.418
Total do passivo e patriménio liquido 4.221.903 4.089.767
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IFRS
Demonstragdo de Resultados - Consolidada 3T17 2717 3T16 D % D % IM17 9M16 D ¢
Receita com venda de imoveis 165.331 133.958 130.043 23,4% 27,1% 420.089 503.974 -16,6%
Receita com prestagdo de servicos 44.214 58.588 206.952 -24,5% -78,6% 194.018 675.060 -71,3%
Receita bruta 209.545 192.546 336.995 8,8% -37,8% 614.107 1.179.034 -47,9%
Dedugdes da receita - impostos incidentes e outros -8.298 -10.816 -22.409 -23,3% -63,0% -31.825 -75.509 -57,9%
Receita operacional liquida 201.247 181.730 314.586 10,7% -36,0% 582.282  1.103.525 -47,2%
Custo da venda de imdveis e servigos prestados -186.702 -161.717 -289.413 15,4% -35,5% -529.753 -921.696 -42,5%
Lucro bruto 14.545 20.013 25.173 -27,3% -42,2% 52.529 181.829 -71,1%
Despesas gerais e administrativas -28.267 -28.419 -25.955 -0,5% 8,9% -83.311 -81.295 2,5%
Despesas comerciais -16.158 -13.014 -12.696 24,2% 27,3% -41.506 -38.799 7,0%
Resultado com equivaléncia patrimonial -513 -350 127 46,6% -503,9% -1.495 -1.174 27,3%
Outras receitas e despesas operacionais 4,983 -2.549 14.387 -295,5% -65,4% 1.778 9.072 -80,4%
Receitas (despesas) operacionais -39.955 -44.332 -24.137 -9,9% 65,5% -124.534 -112.196 11,0%
Despesas financeiras -13.221 -8.709 -14.181 51,8% -6,8% -33.021 -38.763 -14,8%
Receitas financeiras 14.058 10.303 19.314 36,4% -27,2% 39.924 50.899 -21,6%
Resultado financeiro 837 1.594 5.133 -47,5% -83,7% 6.903 12.136 -43,1%
Resultado antes do imposto de renda e CSSL 24573 -22.725 6.169 81%  -4983%  -65.102 81.769  -179,6%
Imposto de renda e contribuicdo social - corrente e diferido  -4.218 -3.237 -4.747 30,3% -11,1% -11.646 -16.781 -30,6%
Resultado liquido antes dos participantes em SCPs e SPEs -28.791 -25.962 1.422 10,9%  -2124,7% -76.748 64.988 -218,1%
Participantes em SCPs e SPEs -599 -3.765 -306 -84,1% 95,8% -5.149 -12.039 -57,2%
Lucro liquido do periodo -29.390 -29.727 1.116 -1,1%  -2733,5% -81.897 52.949 -254,7%
Margem Bruta 7,2% 11,0% 80% -38pp. -08p.p. 9,0% 16,5%  -7,5 p.p.
Margem Bruta Ajustadat 14,5% 17,4% 12,4% -3,0 p.p. 2,1p.p. 16,0% 20,3% -4,3 p.p.
Margem Liquida -14,6% -16,4% 0,4% 1,8p.p. -150p.p. -14,1% 4,8% -18,9 p.p.

RECOMPOSICAO DO EBITDA

IFRS

Lucro Liquido do Periodo -29.390 -29.727 1.116 1,1%  -2733,5% -81.897 52.949 -254,7%
(+) Depreciagao e amortizacédo 6.466 5.702 4711 13,4% 37,3% 18.721 19.077 -1,9%
(+) Imposto de renda e contribui¢io sociell 4.218 3.237 4.747 30,3% -11,1% 11.646 16.781 -30,6%
(+) Participacéo dos acionistas minoritarics 599 3.765 306 -84,1% 95,8% 5.149 12.039 -57,2%
(+/-) Resultado financeiro -837 -1.594 -5.133 47,5% -83,7% -6.903 -12.136 43,1%
(+) Custo financiamento da produgao 14.574 11.665 13.757 24,9% 5,9% 40.551 42.016 -3,5%
EBITDA ajustado -4.370 -6.952 19.504 37,1% -122,4% -12.733 130.726 -109,7%
Margem EBITDA ajustadat -2,2% -3,8% 6,2% -2,2% 11,8%
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IFRS
FLUXO DE CAIXA (R$ mil)

Fluxo de caixa das atividades operacionais:

Lucro antes do imposto de renda e da contribuig&o social

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas pelas atividades operacionais:
Depreciacdes e amortizacdes
Resultado de equivaléncia patrimonial
Provisé&o para garantia
Juros sobre encargos e financiamentos
Proviséo para riscos tributérios, trabalhistas e civeis
Resultado com permuta fisica
Impostos
Ajuste a valor presente sobre contas a receber

Provisé&o para plano de opgdes de acbes

Acréscimos (decréscimo) em ativos
Contas a receber
Estoques
Créditos diversos
Partes Relacionadas

Tributos a recuperar

(Decréscimo) acréscimo em passivos

Fornecedores
Obrigagoes trabalhistas
Obrigagoes tributarias
Credores por iméveis compromissados
Adiantamento de clientes
Contas a pagar
Partes Relacionadas

Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais
Imposto de renda e contribuigdo social pagos

Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento

Acréscimo de investimentos (SPCs e SPES)
Dividendos recebidos

Acréscimo do imobilizado

Acréscimo de intangivel

Aplicag@es financeiras

Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Transacéo com sdcios ndo controladores
Dividendos pagos

Ingressos dos empréstimos
AmortizagOes dos empréstimos

Juros Pagos

Aumento de capital por nédo controladores

Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimento
Aumento de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

30/09/2017

-65.102

18.721
1.495
-15.059
108.406
-2.406
-663
-2.177
-6.417
3.306

189.142
-57.556
-28.967
5.095
-1.470

-35.606
1.231
-2.777
-59.301
3.642
-4.473
1.139
50.203
-13.772
36.431

49
4.869
-6.741
272
10.167

8.072

-271

359.380
-317.563
-66.709
-8.698
-33.861

10.642

432.735
443.377

30/09/2016

81.769

19.077
1.174
2.672

72.545

-168

-9.769

-1.948

-3.312

469

103.329
-49.037
-24.075
-18.282

5.214

-2.827
6.328
-3.300
-69.750
-359
4.961
5.977
120.688
-18.046
102.642

12.386
5.204
-3.678
-1.166
-21.155

-8.409

-108
-40.046
359.342
-301.966
-69.500
6.524
-45.754

48.479

436.624
485.103
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DEMONSTRACADmVALOR ADICIONADO

IFRS
DVA (R$ mil) 30/09/2017 30/09/20
Receitas 622.301 1.191.41
Vendas de imbveis e prestacdo de servigos 620.523 1.182..
Outras despesas operacionais liquidas 1.778 9.l
Insumos adquiridos de terceiros (436.714) (709.8
Matérias-Primas consumidas (374.623) (652.7
Materiais, energia, servico de terceiros e outros operacionais (11.635) (13.2
Outros (50.456) (43.7
Valor adicionado bruto 185.587 481.!
Depreciagdo e amortizacao, liquidas (18.721) (19.C
Valor adicionado liquido produzido pela Companhia 166.866 462.!
Valor adicionado recebido em transferéncia 38.429 49.
Resultado de equivaléncia patrimonial (1.495) (1.1
Receitas financeiras 39.924 50.i
Valor adicionado total a distribuir 205.295 512.;

Distribui¢céo do valor adicionado

Pessoal 158.584 270.i
Impostos, taxas e contribuicbes 49.887 95.1
Remuneracgéo de capitais de terceiros 73.572 80.
Lucros Retidos (81.897) 52.!
Parcela de lucro afribuido & acionistas nao controladores 5.149 12.0
Valor adicionado total a distribuir 205.295 512..
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