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Belo Horizontel0 de agostode 2A7 - A DirecionaEngenharia 8., uma das maiores incorporadoras e construtoras do Brasil, com fc
desenvolvimento de empreendimentos populares de grande porte e atuacdo em todas as regides dditelgsdiseUidacsnbtbdos

operacionais e financeiros referen®stamestré2T17). Exceto quandodicado de outra forma, as informacdes deste documento
expressas em moeda corrente naci onal a(paticipagle daicampanida (% DiNaohad).r,
demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia sao elaboradas de acordo com as praticas contabeissaddtzalaa heiBra

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

DIRECIONAL ANUNCIA GERACAO DE CAIXA DE R$
28 MILHOES NO 2T17 E REGISTRA MELHOR
TRIMESTRE EM VENDAS NO MCMV FAIXAS 2 E 3

2T17e 1S1#DESTAQUES FINANCEIROS E OPERACIONAIS

Recorde deauisicdode terrenoMCMV 2 elho 17 foram adquirid@terrenos voltados ao segnidatvlV
2 e 30 potencial de construcao destes terreddsédQimidades e VGV delRabiléa

(Y

(Y

Lancamentaso2T17foram lancadéprojetaetapastodosioambito do ProgramM@MVYtotalizando VGV de R$
291milhdes, crescimentd8@o em relacdo ao ano anteMCMV 2 er@presentou 61% dos Lancamentos

€ Vendasno Z'17as vendas liquidas contratadas atiRfizgBmilh6esaumento de 297% quarwloparado ao
mesmo periodo do ano anterior

€ Recorde de vendas no MCMV 2neehor trimesteenvendas para o segmento MCMV 2 e 3 que atingiu VC
R$ 140 milhdes no 2T17.

Entregade 6 empreendimentos/etapas, totalixédale R$05mlhdes &.924unidadeso MCMV Faixafdi
responsavel por 96% do total de unidades entregues.

D/

Receitédbrutado segmento MCMV 2 atiBgiu participacad3g®no acumulado do 1S17

D

Os projetos MCMV 2 a@esentaram margem bruta ajgd@a@do nalSL7,

D

DividaLiquida sobre Patrimonio Liqudk®1,5%:;

(Y

Geracao de Caikde R®8milhdes, ndT17

1-MCMV 2 e @mpreendimentos desenvolvidos no @mbito do Programa Minha Casa, Mirlh5,%/&l8;Faixas
2- Auste excluindo os juros capitalizatinanigamento a prodarica
3- Geragao de Caixa (Cash Burn) ajustado por pagamento de dividendos e recompra de a¢des

D

CODIGO DA AC}AO: DIRR3 TELECONFERENCIA CONTATOS
(em portugués com traducao simultanea para o
Cotagé.(ﬂ.005/2017R$ 5.60 Data:11/08/20T 6 sextafeira Car'OQNO"enWeberCFo I DRI
, Portugués - EqUIpeI ?e ;:el
y 5 ia): 09009 Horario de Brasilia 31) 3435509 | (31) 348510
Numero de Agdes (Eesouraria): 146.403.55 e (31) 3438511
Valor de Mercado: 08008 Horario de Nova lorque .
R$ &4milhdes / US$70milhdes www.direcional.com.br
Telefones para conexao:
FreeFloat52/% Brasil: ri@direcional.com.br
Volume médio diariae? (+55 11) 3127 4971 www.direcional.com.br/ri
638mil acdes Outros paises: :
R$3.310mil (+1) 516 300 1066 Ruagz;%tgﬂ’oﬂgaoeandar
2379negocios SENHA: Direcional CEP: 30.15070
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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

A Administracao apresesteesultados operacionais e ecoHoraieiros da Direcional Engenharia referentes
segundtrimestrele 2017

O segundo trimestre de 2017 ficou marcado pela continuidade no crescimento de nossa opeMGCAM\O se
2 e3, cujo desempenho operacional novamente apresaetultada) codestagueara os recordele vendas

e de aquisicao de terrealzeincadosesse trimestre, confodetalhada seguirAdicionalmenionsiderando o
cronograma de inicio das abraislo construtivo destes projetos, acreditamos que este desempenho ope
impactara, com maior relevancia, os resultados financeiros dos préxinkus firmdsirese melhora significativa
no mix de estoque entre 0s segmentos, com redstogoel®dAC e aumento substaneisicdpdCMV 2 e 3,
que passou a representar 48% do total.

No 2T17, agendas liquidas BICMV 2 e tBtalizaram V@ R$L40milhdesmelhor trimestremvendas para
companhia nesse segmentepresentandwescimentde 378%em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior
28% em relagdo ao 1T17. Com isso, o indicpidB8@e distratisMCMV 2 e&ingiu patamar de 18% no 2T17.
No acumulado do 1S17, as vendas nesse segmento atingiram VGV de R$ 249 milh&es, crescimento de 16
ao 1S16

Ainda em linha com a estratigi@ompanhia de aumentar a participagiitMio 2 e 8m seus negoci@s,
importantmencionajue durant@2T17concluimas processo de aquisicae erenos elegiveisMCMV 2 e 3
compotencial déesenvolvimente 11.64Qunidadegue totalizaWMGVestimadale R$L,6bilhda% Direcional)
representando maior volumérimestral enaquisicdade terrenogpara Companhi® custo médio de aquisi¢ao
do trimestri®i equivalentel@®b6 do VGV potencial, send®@@sedo pagamento se dara via pei@uaitinuamos
priorizando a utilizagdo de permutas em negociagdo de terrenos, dado que @xgesigaort®En@ no curto

prazo e (ii) otimizam o retorme sabital préprio

Nossastratégia de aumentar a representatividade deNp@idit@se 130 negécio da Direciessh sustentada
em trés pilares importantesd@)éao @ mesmo modelo construtivo industrializado e de baixoadasto MiICMV
Faixa 1, (i0s clientes podem contratar o financiamento na planta (Modelo Assoahivogjgnidicativamente
a probabilidade de distratos e o volume de capital préprio empregado nestes empreefutidiegiesved@i) o

FGTS, que atualmente dispde de recursos para financiar a habitagcdo popular
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Os gréficos abaixo mostram a evolucéo operacional da companhiaMGlg&éginergo

Aquisicdo de Terrenos Lancamentos Vendas
(RS milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes)
& ! @ . @B,
2.884 685 663 388
607
2.152
2.070 2.072 1.941 278
388 397 233
175 176
2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17
LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM LTM

Outro fato importante do 2T17, agora no s&d@vd-aixa, foi a recontratacdo do projeto Irm&os Marista
localizado em Porto Alegre, com 1.300 unidadegen¢iaMipdR$ 112 milhdes, cuja a obra possui inicio prograr

para 0s proOXimos meses.

Nosegmento de Incorporacdo MAEdia Renda, Médiito eComercial)a Direcional continagindo déeorma
cautelosauma vez queagnario macroecondorsemantevelesafiador. Com a manutencéesdatdiquido a
poupanca (SBPE), durante o inicio de 2017, e comssgreshieida deindingos bancoaindanantiveram uma
postura consalora para concessao de crédiieesomadao baixaivel deonfiangca impactaram negativamente
o nivel de demandambém o volume de distthtente o 1SINo entantesperamos um cendario meniwgplexo

a partir do segundo semestre destéeado sidpossivel notainaisde melhoraos ultimos meses do 1S17
impulsionad pelaseguidas quedas da taxa basica de juros (BetGperacaans indices de confian¢i)e
captacagositiva de poupartgeiante os meses de maio e j@uorm.impactareducdo de taxas de juas p

financiamento habitacional por alguns bancos.

Nesse cenario, a Direciar@ realizou lancamentos no segmdit@ concentrando seus esforcos na
comercializacdo de unidades remanescentes, principalmente, unidades concluidas. Contudo, a venda
segmentaontinuowsendo negativamente impactada, principalmente, pelo cenario econdémico, com re

demandalém da manutencéo do elevado volume de distrato.

Apesar do aumento nordimstistrateno 2T17, acreditamos na continuidade da tendéamadgio em relacéo
ao VGV vendido principalmente, pela (i) maior participacado dbGeyniea®m quasvendas sdo repassadas
simultaneamente, e (ii) menor volume de unidades em constru¢cdo no segmento MAC, com consequen
vendas de unidades conclujdastamdm ocorrem simultaneaneeapeovacdo do cliente pelo banco finaaciador

respectio repasse




Por fim, outro pordgtevantéi amelhax domixde estoque entre 0s segmentos, com Evolugaio Estogue
(% do VGV)

reducdo do estoque MAC e aumento substaNEMMQ? e, 3jue passou a

representar 48% do total, sendo este um estoque mais novo e com maior IFUKfY 23 MAC:

Acreditamos ser necessario a manutencdo de certo volume de estoque palEZhra

maior constancia de vendas, principalmente no dd@kBhtad e, m que,
geraiente, o processo de vendasseiciam a aprovacao do credito do cliente ju 8% 69% )

ao banco financiador, para posteriormente ocorrer a escolha da unidade pe lient o

Dessa forma a maior oferta de unidades disponiveis, aumenta a chigdce de aigelis 2716 2117

pelo d¢ente j& aprovado.

Analisandagora dResultado Financeira receita bruta de venda de imétweiguR$ 134 milhdes n@T17,
crescimento de 11% em relacao ao trimestreEstéargsultado desesao bom desempenho de vendas de unidac
do segmentdCMV 2 e, Buja evolucdoi suficiente para recupataixaperformancdo segmento MAC. Vale
lembrar que as receitas sao apropriadas com base na evolucgderdentdga 6f CompletrnC) Comoas
unidades do segmento MAC enoagtraom obras em estagios avangadogsante relevarda receita
apropriada no momento da vEsidefeitgpode ser observado quando comparamos a participacdo do segment
nas vendas liquidksapena®% no 1S1&nquanto na receita bsutapaticipacatoi de 2%. Fr outro ladopmo

as unidades do segmento MCMV éne 1a maiorencontrarse em estagio inidaedesenvolvimentmesmo

com avenda liquida representan88%do totatomercializado b8170 volume deceitdbrutaapropriadpor

este segmentoi deapena88%

Com relac&oreceita de prestacao de servicos, composta principalsegme plitCMV Faixa 4 receita bruta
ficou em R®milhdes no 2T17, redu®B86%, em relacdo ao trimestre anterior, e re4dgaerao mesmo periodo
do ano anteriofal movimento reflgbeincipalmente, menor volume daidades eroonstrucao, explicado
basicament@gelo grandeolume de entregapelo fatoa maior part@asobras terem atingido a fase final de
construcdo, em que a apropriacéo de receita naturalmente desacelera

Com isso, eeceita operaciormbltatotalizou R$93milhdes n@T17 o que represerdqaeda de 9%uando
comparado @omestre anterior. J& a receita liquida acumulou monta@2endiéhB&s] reducéo de 9% em relacgac

ao trimestre anterior e 53% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.




No entanto, € importatgstacar que, apesar da reducdo de receita, conforme comentado expressiauve

crescimentppelo terceiro trinresconsecutivo, do estoque de receitas a apropriar (REF) por venda® de im

priar por Vendas de Iméveis
(R$ milhdes)

impactado principalmente pelo bom desempenho de vendas de  mac:EMCMV 2e3

segmentMCMV 2 g 8onforme gréfico ao lado. Este resultado fopeeit@Apo

unidadenestesegmento, cujas obras ainda estdestgios .,,
508 498

iniciais. Consis, acreditamos que a receita de venda de im ve 449 4o 443
, . . . . 373 361 100
apresentara crescimento nos proximos trimestres acompar al 0 296 318
496 453 422 252 118

construgdo das unidades vendidBECMWV 2 e, Bssimgeste

segmento continuard a aumentar sua participae@eitaa

4
apropriada pela companhia, seguindo tendéncia vista noslz_ulti@oa

o o © (o] © N~
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trimestres.

No 2T17, a margem bruta continuou sendo impactada negativamente por distratos e descontos no se
sobretudo, pelo fato das vendas canceladas possuirem maogesnasupadas correntes. Entretanto, € importau
destacar a melhora da margem bruta na ordegmpden2@lacéo ao trimestre anterior. Esse desempenho refle
maior participacdo do segmé@GtdV 2 e gue represent8&o do volume de apropriagiieceita difSl7, com
margem brutgustadaubstancialmente superior aos demais segmentos, tend&atndifly 3Dessa forma,
tambénesperamos gradativa recuperacao nos niveis de margens da Companhia na medida em que o<
MCMV 2 e 3 agentarem maior participacdo na apropriacdo deQseagifass abaixo ilustram a evolucdo da

participacdo de receita de cada um dos segmentos.

Participacdo por Segmento Evolucéo da Receita Bruta por Segmento
(% e R$ milhdes) (% e R$ milhdes)
396 405 1.658 1.445 405
””””””””” 12%
L 25% A 4% 25%
Lancamentos Vendas Liquidas Receita Bruta 2015 2016 1S17

1517 1S17 1517

Il vcvv2e Il Prestacdo de Servigos (MCMV Faixa MAC!
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A Direcional apresentou geracao de Caixa de 28 milhdes no 2T17. Este desempgniiracépakpéodelopela

(i) reducao da linha contas a receber do segmento de prestacéo de servicos; e (ii) pelo aumento no re
clientes via repasse, com destaque para a modalidade Associativo, referente a projetos voltd@dd\a@ segn
e 3

ADirecional permanece com umaesitidaura de capital, com indigladancagem de 2a(8livida liquida sobre
patriménio liquidw) encerramento do 2T17. Encerramos o trimestre comilR@e8lem caixa e aplicacdes
financeiras e R¥8milhdes deivida brutagendo R$ 563 milhdes referente a financiamentos aguddot@am
endividamento liquido d8&$milhdes. Ajustando o endividamento desconsiderando o financiamen® a pro
R$ 563 milhdes, cuja amortizacdo ocorre, princigaimentepasse dos recebiveis para o banco, a compar
encerrou 0 2T17 com caixa liquido de R$ 202 milhdes.

Estamostimistas com relaca@aspectivas da Companipiara 2012018, sobretudo com relac&egmento
MCMYV 2 e 8m que a demanda confiontie eo banco de terrenos adquirido nos ultimos trimestres, dara conc
para o crescimento de langcamentos, que por sua vez permitira incrementar o volume vendas, Nissegmen
focacontinuara sendo a monetizacdo dos ativos, principalneelutggdp de estoqudsno segmento MCMV Faixa

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

Por fimreafirmamas confiancaomodelo de negdéciss Direcionalnossacompromisso em mant€ompanhia
pcsicionada entre as empresas mais eficieditdas#o mercado, focada na geracéo de caixa e na criacédo de

paraseusclientes e acionistas.
Obrigado

Administracdo Direcional Engenharia S.A.

1. MAC: Compreende os empreendimentos dos séffaésitadrao, Médadto Padréo e Comercial

2. Ajuste excluindo os juros capitalizados de financiamento & produgéo
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PRINCIPAIS INDICADORES

2T1 2T16 D D 1S1 1S16 D
(a) ) (c) (alb) (a/c) (©) (d) (c/d)
- .. ! . | _ |

| Indicadores Financeiros | | |
Receita Liquida (R$ mil) 181.73( 199.30¢ 383.09¢ -8,8% -52,6% 381.03¢ 788.93¢ -51,7%
Lucro Bruto (R$ mil) 20.01z 17.971 73.42¢ 11,4% -12,7% 37.984 156.65¢ -75,8%
Margem Bruta 11,0% 9,0% 19,2% 20p.p -8,2p.p 10,0% 19,9% 99p.p
Lucro Brutgjustado?! (R$ mil) 31.67¢ 32.28: 87.664 -1,9% -63,9% 63.961 184.91t -65,4%
Margem Bruta Ajustadat 17,4% 16,2% 22,9% 12p.p 5,5p.p 16,8% 23,4% 6,7 p.p
EBITDA Ajustado! (R$ mil) -6.952 -1.411 52.82¢ 392,7% -113,2% -8.363 111.22: -154,2%
MargenkEBITDA Ajustadat -3,8% -0,7% 13,8% 3lpp -176p.p -2,2% 14,1% 299 p.p
Lucro Liquido (R$ mil) -29.727 -22.78C 22.19¢ 30,5% -233,9% -52.507 51.83: -201,3%
Margem Liquida -16,4% -11,4% 5,8% 49pp -222p.p -13,8% 6,6% -20,4p.p
Lancamentos [ N R I
VGV Langadol00% (R$ mil) 299.477 203.25: 209.54¢ 47,3% 42,9% 502.73( 310.52¢ 61,9%
MCMV Faixa 1 (R$ mil) 112.477 0 0 n/a n/a 112.47; 0 n/a
MCMV 2 e 32 (R$ mil) 187.00( 203.25: 209.54¢ -8,0% -10,8% 390.25: 254.891 53,1%
MAC: (R$ mil) 0 0 0 n/a n/a 0 55.634 -100,0%
VGV Langade? Direcional (R$ mil) 290.64¢ 123.18¢ 200.297 135,9% 45,1% 413.82¢ 301.277 37,4%
MCMV Faixa 1 (R$ mil) 112.471 0 0 n/a n/a 112.477 0 n/a
MCMV 2 e 3 (R$ mil) 178.16¢ 123.18: 200.297 44,6% -11,0% 301.351 245.64: 22, 7%
MAC (R$ mil) 0 0 0 n/a n/a 0 55.634 -100,0%
Unidades Langadas 2.396 1.388 1.395 72,6% 71,8% 3.784 1.883 101,0%
MCMYV Faixa 1 1.300 0 0 n/a n/a 1.300 0 n/a
MCMV 2 e 3 1.096 1.388 1.395 -21,0% -21,4% 2.484 1.755 41,5%
MAC 0 0 0 n/a n/a 0 128 -100,0%
% Direcional Médio 97,1% 60,6% 95,6% 36,4 p.p 15p.p 82,3% 97,04 -14,7 p.p
Preco Médio (R$/unidade) 124.99( 146.43¢ 150.21: -14,6% -16,8% 132.851 164.91( -19,4%

Vendas ! | |
VGV Contratadd 00% 298.12¢ 150.67¢ 76.311 97,9% 290,7% 448.80: 201.03¢ 123,2%
MCMV Faixa 1 (R$ mil) 112.477 0 0 n/a n/a 112.47; 0 n/a
MCMV 2 e 3 (R$ mil) 171.65¢ 124.78: 33.237 37,6% 416,5% 296.43: 101.86( 191,0%
MAC (R$ mil) 13.99z 25.89¢ 43.07¢ -46,0% -67,5% 39.88¢ 99.17¢ -59,8%
VGV Contratad®s Direcional 262.49¢ 133.94¢ 66.15¢ 96,0% 296,8% 396.44( 184.561 114,8%
MCMV Faixa 1 (R$ mil) 112.477 0 0 n/a n/a 112.47; 0 n/a
MCMV 2 e 3 (R$ mil) 139.71¢ 108.86¢ 29.252 28,3% 377,6% 248.58: 92.777 167,9%
MAC (R$ mil) 10.301 25.08(C 36.907 -58,9% -72,1% 35.381 91.79C -61,5%
Unidades Contratadas 2.412 832 360 189,9% 570,0% 3.244 939 245,5%
MCMV Faixa 1 1.300 0 0 n/a n/a 1.300 0 n/a
MCMV 2 e 3 1.074 753 218 42,6% 392,7% 1.827 621 194,2%
MAC 38 79 142 -51,9% -73,2% 117 318 -63,2%
Preco Médi®&$/unidade) 268.097 181.10¢ 211.97¢ 48,0% 26,5% 230.86¢ 214.097 7,8%
VSO Consolidad@ VGV) 9,9% 9,4% 5,6% 0,5p.p 43 p.p 17,6% 14,3% 3,3p.p
Caixa e Equivalentes (R$ mil) 617.16¢ 448.56¢ 567.55! 568.79¢ 660.047 560.80: 499.16¢ 504.281
Divida Bruta (R$ mil) 978.32: 837.30¢ 906.86( 905.522 931.90: 893.30¢ 836.45! 873.06¢
Divida Liquida (R$ mil) 361.15¢ 388.74( 339.30¢ 336.72: 271.86( 332.50¢ 337.28¢ 368.78¢
Patrim6nio LiquiBiotal (R$ mil) 1.682.32° 1.706.59. 1.747.41: 1.809.40. 1.834.90. 1.810.881 1.777.48' 1.753.45.
Divida Liquida / Patrimdnio Liquido 21,5% 22,8% 19,4% 18,6% 14,8% 18,4% 19,0% 21,0%
Margem do Resultado a Apropriar 29,1% 29,0% 129,7% 126,9% 27,1% 26,0% 25,9% 25,4%
Estoque% Direcional (R$ mil) 1.320.69° 1.339.91. 1.307.91' 1.194.84( 1.103.33! 989.63¢ 988.69¢ 897.11:
LandBank% Direcional (R$ mil) 12.306.71 10.970.25 10.751.53 10.563.13 10.637.34 10.219.50 9.770.21. 9.415.40:
LandBankUnidades 84.91C 74.38¢ 72.81C 70.451 69.457 67.184 63.167 60.487

1. Ajuste excluindo os juros capitalizados de financiamento a produgéo
2. MCMYV 2 e 3: empreendimentos desenvolvidos no &mbito do Programa Minha Casa, Mibt#é/8la Faixas
3. MACCompreende os empreendimentos dos segmen@adveimid édidto Padrdo e Comercial




LANCAMENTOS

No 2T17, a Direcional langou seis empreendimentos/etapas, todos no ambito do Programa MCMV, totali
R$ 291 milhdes (% Direcional) e 2.39@sin@ladcimento de 45% quando comparado ao mesmo periodo ¢
anterior e 136% em relacdo ao trimestre anterior. No acumulado do 1S17 os langamentos atingiram V(

milhdescrescimento de 37% em relacdo ao mesmo periodo do ano anteaicar YalawdesmentodMoOMV 2
e 3 que atingiram VGV de R$ 301 milhdes no 1S17, crescimento de 23% em relagéo ao 1S16.

Por fim, é importante mencionar que durante o 2T17 a Direcional recontratou o empreendimento Irmaos
Faixa 1, com a adequali@empreendimento nos parametros atuais do Programa. Dessa forma, a compant

iniciar as obras desse pro@sgroximos meses

2T16

Lancamentos
(VGMR$ milhdes)

1T17 2717

1S16

1817

I MCMV Faixal MAC: Il MCMV 2 e 3

17 MAC: Compreende os empreendimentos dos segmeftadri@dibédidto Padrao e Comercial

A tabela abaixo fornece maiores informacgfes sobre os empreendiment@3 1ahcados no

VGV VGV % Valor Médic
Empreendimentos Langados Total Direcional Unid. da Unidade Segmento
(R$mil)  (R$ mil) (R$ mil)
Conquista Vila Sénia Marco PiracicabaSP 40.480 20.240 320 127 MCMV 2 e ¢
Conquista Jurema Margo CaucaiaCE 75.856 37.928 608 125 MCMV 2 e &
Conquista Jardim AmaraRAd&tapa Marco Séo PauleSP 43.717 21.858 220 198 MCMV 2 e &
Conquista Premium AleBécEtapa Marcgo Manaus AM 43.200 43.157 240 180 MCMV 2 e ¢
Total 1T17 203.25: 123.183 1.388 146
Conquista Residencial Midkeadra 1. Abril LuzianiaGO 14.720 10.304 128 115 MCMV 2 e &
Conquista Residencial Mdlgadra O Abril LuzianiaGO 14.720 10.304 128 115 MCMV 2 e ¢
Parque Ville Campo Grande Abril Rio de Janeir&kJ  84.179 84.179 480 175 MCMV 2 e ¢
Irmé&os Marista Maio Porto AlegreRS 112,477 112.477  1.300 86 MCMV Faixa
Conquista Torquato Tap&dEtapa Junho Manaus AM 33.040 33.040 200 165 MCMV 2 e ¢
Estilo Viver Bém2 Etapa Junho Belo Horizot®G  40.341 40.341 160 252 MCMV 2 e &
Total 2T17 299.477  290.645 2.396 125
Total 502.73C 413.828 3.784 133

10
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Segmentacéo dos Langcamentos

No2T 17, todos oempreendimeniaacadsestao enquadradagprograma MCMV, seétith nesegmentbiCMV
2 e 339% ndICMV Faixa 1

Analisando a segmentacdo geografica dos lancastemmoetar que ndS17/oram lancados empreendimentos
emtodas as regidesatuacdo da Compantgfietindo a estratégia da Companhia em expandir a atuacao em re
que acredita apresentar melhores condi¢cdes de mercado, tais como, demanda, parametros do MCMV
clientes.

As segmentacfes geografica e econdmicaatoeritog;estdo detalhadas nos graficos a seguir:

Lancamentos Lancamentos
Segmentacao Econor{fiea/GV) Segmentacdgeografic@ VGV)
Médio Il MCMV Faixa [l Popular CentreDeste [l Nordestelll Norte Il Sul [l Sudeste

0,

5%
9%
18%
IEHHHI

2T16 2T17 1516 1817 2T16 2T17 1516 1817

11
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VENDAS CONTRADAS

No2T17, as vendas brutas totali2zd@&whde R$ 310 milhdes, crescimento de 133% e 84% em relagdo ao
1T17, respectivamente.

J& asvendas liquidas atingiram VGV de R$ 262 milhdes, aumentudad®Eétnparado ao mesmo periodo d
ano anteri@96% em relacdo ao 1DEstacae a forte evolucdo nas vendas liquidas do seifiivvi@d e gue
alcancaram R$ 140 milhdes no tenuesscimentos de 378% em relacéo alrpbitinte ressaltar que o 2T17
foi o melhor trimestre para companhia em termos de vendas liquidas no segmento MEMWEO &tingiu
18%.

No acumulado do 1S17, as vendas liquidas atingiram R$ 3&@suithéesy de 115% em relagdo ao 1S16.
segmento MCMV 2 e 3 atingiu VGV de R$ 249 milhdes, representado crescimento de 168% em relacao &

Vendas Liquidas
(VG\+ R$ milhdes)

2T16  1T17  2T17 1S16  1S17
MAC: Il MCMV faixa Tl MCMV 2 e 3

A tabela abaixo consolida informacdes das vendas do 2T17:

[ 5 = 2

Vendas Liquidas Contratadas

VGV Bruto Contratado % Direcional (R$ mil 309.881 168.79¢ 133.09¢ 83,6% 132,8%  478.68]  339.21¢ 41,1%

Distratos -47.391 -34.85(C -66.93¢ 36,0% -29,2% -82.241 -154.65: -46,8%
VGV Liquido ContratadoDiecional (R$ mil) 262.49¢ 133.94¢ 66.15¢ 96,0% 296,8% 396.44( 184.567 114,8%
MCMYV Faixa 1 112.47: 0 0 n/a n/a 112.47: 0 n/a
MCMV 2 e 3 139.71¢  108.86¢ 29.252 28,3% 377,6%  248.58: 92.771 167,9%
MAC 10.301 25.08C 36.907 -58,9% -72,1% 35.381 91.79C -61,5%
Unidades Contratadas 2.412 832 360 189,9% 570,0% 3.244 939 245,5%
MCMV Faixa 1 1.300 0 0 n/a n/a 1.300 0 n/a
MCMV 2 e 3 1.074 753 218 42,6% 392,7% 1.827 621 194,2%
MAG 38 79 142 -51,9% -73,2% 117 318 -63,2%
Preco Médio (R$/unidade) 123.60C 181.10¢ 211.97¢ -31,8% 41,7%  138.34¢  214.09¢ -35,4%
MCMV Faixa 1 86.521 0 0 n/a n/a 86.521 0 n/a
MCMV 2e 3 159.82 165.71¢ 152.46¢ -3,6% 4,8% 162.25¢ 164.02¢ -1,1%
MAGC 368.22¢  327.787  303.33: 12,3% 21,4%  340.92( 311.87¢ 9,3%
VSO (Vendas Sobre Oferta) em\Ex\Faixa 1 10% 9% 6% 0,5p.p. 4,3 p.p. 18% 14% 3,3p.p.
MCMV 2 e 3 18% 16% 8% 28pp 105p.p 28% 21% 6,9 p.p
MAGC 1% 3% 5% 2,1p.p -3,2p.p 5% 11% 59p.p

17 MAC: Compreende os empreendimentos dos séfgdaMadrao, Médidto Padrao e Comercial.
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O gréaficomixampresenta as vendas liquidas por safra de landarinembosante destacargjee do VGV vendido
no 2T17, referese a produtos lancadp®so ano d&€015 o quedanostraa boa aceitacdo dnevos produtos
lancadas

Vendad.iquidas d@T17por Data deangcamento

ExMCMV Faixa 1

(% VGV)
1T17

2T17
14%

¢ <2015

13%
2015

Segmentacéo das Vendaquidas

Avaliando a segmentacao econdmica das vendas liquidas, vale destacar a evolugéo da particilgki§ly do se
2 e JJue respondeba% no 2l7e 63% no 1S19p.p.superior abT16 e3dp.p.em relacdo 4816 Este resultado
esta en linha com a estratégia da Companhia de aumentar sua participacao erRtoalaegriadty o segmento
MAC vem reduzindo sighifan@ente sua participacdo nas vegdakak, representando no 2T17mpdaxnente
4%e 9% no 1S1%2p.p.inferior ao 2T16 Eplp.ao 1S16. Esta reducdo devao alto volume de distragiee é
potencializagheeloao alto volume de entregas deste segmento.

Com relacdo a segmentacéo geografica, o destalipersdicdo das vendas peglaacipaisegdes do pande
a companhia atua (Rio de JaneirBaBbm Minas Gerais, Amaz@wsa, Gas Distrito Federal e Rio Grande do
Su| neste ultimo no segmento MCMYV Yaixa 1

Vendas Liquidas Vendas Liquidas
Segmentacédo Econdr(fiead/GV) Segmentacddeografico VGV)
MédieAlto + Comercidlll Médio ) MCMV Faixa [l MCMV 2 e 3 CentreDeste [/ Nordestell Norte Bl sul Il Sudeste

15 B2 oy ETt%

0 28%
=

19% 20% 11% g

7/0
30/(

2T16 2717 1S16 1S17 2T16 2717 1S16 1817
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St - 23

Distratos

No 2T17, os distrafesram em R$ 47 milhdes, reducdo de 29% em relagdo ao 2T16. No acumulado do
distratos ficaram em R$ 82 milhdes, reducéo de 47% em relagdo ao 1S16. A concentracdo dos novos le
segmento MCMV 2 e 3, cujo modelo de negdcio iredei marpfanta, tem refletido na reducéo dos distratos.

O gréfico abaixo apresenta a evohg:dstlatagvendas. No 2T17, 67% das unidades distratadas foram rever
no proprio trimestre.

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

9% 84%

61 67 64%
o s (47%
155

2T16  1T17  2T17 1S16  1S17
I Distratos % Revenda de Unidades (até 2T®7)Unidades Revendidas no Periodo
A tabela abaixo consolida informazdbeéistlatodo 2T17 e 1S17:

_ o e ; 2T1 1T1 2T16 D D 1S1 1S16 D

Distratos -47.391 -34.85C -66.93¢ 36,0% -29,2% -82.241  -154.65: -46,8%
VGV Bruto Contratad®Ex MCMV Faixa 197.41( 168.79¢ 133.09¢ 17,0% 48,3% 366.20¢ 339.21¢ 8,0%
% Distrato / VGV Bruto Contratad 24,0% 20,6% 50,3% 3,4p.p. -26,3p.p. 22,5% 45,6% -23,1p.p.

Os distratos derese, principalmentenanutencéo de gemarioestritale crédito, quent efeitos negativo sobre

0 apetite dos bancos em financiar compradores de imdveis e as taxas de juros praticadas nesse tipo de 0
resultado dessa dindmica, ha impacto na capacidade de financiamento dos clientes no momento da
unidades. Este cenario é pialerado quando associado ao ciclo de entregas da Companhia.

Os grafice abaixo apresenia abetura dos distratos por safra (data de lancamegi®)E possivel notar a
concentracao dos distratos em projetos lancadosemtead 20{&E1% do tat)e na regiddudesté&c8odo total).

Distratosdo 2ZI'17por Data de Lancamento Distratosdo 2T17por Regido
(% Unidadgs (% Unidades)

2014

13% 2015 Norte

24%
i Nordeste
<2014G=E4)
' CentreDeste

2016

2017

1-  No VGV distratado desconsidsram transferéncias de crédito de clientes da unidade originalmente adquirida para outra unidade de nosso estoque.
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VELOCIDADE DE VENDAS (VSO)

A velocidade de vendasTdi’2medida pelo indicadoré&s$@ixa IVendas sobre Oferta), atingiu indi€&de
1p.p.acimado apresentado no trimestre anterior. Este indicador fopostaciatnpeh mdhorvelodade de
vendas de langamentpse atingiu 12%

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

VSO EXMCMYV Faixa 1 VSO MCMV Faixae 3
(VGW-R$ milhdgs (VG- R$ milh6gs

20%

6% 7%0 _12_%_ \ 10% gy /120/(
—— 10% 10%
- t % t
% 4%
179
134 150
64 & =
66 B
2 78 1€ 428 107 108
_ES _wm
2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17

Vendas de Langamentos— VSO de Langamentos = VSO Trimestral Il Vendas MCMV 2 e3- - VSO MCMV 2 e83— VSO Consolidadc
I vendas de Estoque VSO de Estoque

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

Equipe Propria de Venda (Direcional Vendas)

Atualmente composta8d@corretores, a Direcional Vendas, equipe propria de vendas da Companhia, foi res
por 6% das vendas realizada®Tid A equipe propria de vendas tem um papel extremamente relevante n:
de unidades em estoque ou distratadas, dado quéragémndes esforcos comerciais obedece daseéiteéda
pela Administragao.

O grafico abaixo apresenta a evalagiuipe de vendas, este crescimentese@eaumento dos lancamentos
dos projetos enquadrados no programa MCMYV 2 e 3, asiqaiipgifaimentivida em foco de venda (lancamento
e estoque).

Equipe de Vendas
(Unidadgs

T +

1Ti6 2T16 3Tl6 4Ti6 1T17 2T17
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ESTOQUE

A Direcional encerrou 0 2T17 com 6.175 unidades em estoque, totalizando VGV de R$ 1,3 bilh&o.

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

A tabela ababapresenta o estoque a valor de mercado aberto por estdgio de construcdo e timlede prc
destacar que o segmendMCMV 2 e Possui apenas R$ 3 milhées em VGV de unidades concluida:
representando 0,3% do total do estoque.

Abertura do Estoque a Valor dedsido Total Total
(% DirecionalR$ mil SN (% Direcional) (100%)

Em andamento 627.57¢ 323.89¢ 951.477 1.074.83
% Total 48% 25% 72% 71%
Concluido 3.364 365.85¢ 369.22( 433.07¢
% Total 0% 28% 28% 29%
Total 630.94: 689.75¢ 1.320.69 1.507.91.
% Total 48% 52% 100% 100%
Total Unidades 4.551 1.624 6.175 6.175
% Total Unidades 74% 26% 100% 100%

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

As tabelas a seguir apresentam a evolucéo do estoque a valor de mercado, por seuyp2e i [Rasgidae
o desempenho do segmEi@MV 2 e Bue apresentou VSQA88%é no periodo.

Evolucéo do Estoque por segmento Esbque em | Langcamentos : .
(% Direcion®VGV R$ Mil) 1T17 5T17 Vendag2T17 Ajuste EstoquezT17 VSO %

MCMV 2 e 3 583.48¢ 178.16¢ 139.71¢ 9.007 630.94: 18%
MAGC 756.42¢ 0 10.301 56.372 689.75¢ 1%
Consolidado 1.339.91. 178.16¢ 150.01¢ 47366 1.320.69 10%
Suocaodo Estoe g
Sudeste 920.11 124.52( 92.55¢ -47.85¢ 904.21¢ 9%
CentraOeste 124.48¢ 20.60¢ 10.37¢ 931 124.78; 13%
Norte 263.78¢ 33.04¢ 33.75¢ 1.418 264.48¢ 11%
Nordeste 31.52¢ 0 4.330 6 27.20z 14%
Total 1.339.91 178.16¢ 150.01¢ 47366 1.320.69 10%

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 gréficos a seguir apresentam maiores informacdes sobre a abertura e evolugéo do estoque. Os princi
sdo:(i) 51% do VGV em estoque esta em projetos lancados apds 2016; (ii) 68% localizado na regido suc
(iif) reducéo de J¥.p.na participacao do estoque do segmento ddelacdo ao mesmo periodo do ano anteric

Estoque por ano de Langamento SegmentagdGeograficalo Estoque Evolucéo do Estoque
(% VGV) (% VGV) (VGV:R$ milhdes)
2017 Sudeste | 40% 68% 1083104
449 AY o
19% N e B B 3 i
Norte (12948 20% | @op
Concluidgl® 9 -
28% 2016  Centro Oestg o 9% 83% . .
56% 56% 5ou
13% 794 Nordeste § 2%
<2015 2015 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17
MAC: ll MCMV 2 e 3 B MCMV 2e3 MAC!

Estoque Concluido

A Direcional encerm 2ZI'17 com924 unidades concluidas Evolugaalo Estoque Concluido
representando valor de mercado di9R@IBesgquivalente (Unidades)

a28%do totalAo longdo1S17 aDirecionalonseguiu vender g3z 924 ,,,}
133unidades que se encontravam concluidas a@@ibdbde =~ 13 22

guesinaliza qua Companhigem conseguindo comercializar

tais unidades. Porém, as novas entregas e os distrato:

unidades concluidas, no totaP8enidades, fizeram com que

0 estoque de unidades concluidas encetriassstreonm924

unidadescrescimentde 11% em relagéo ano anterioNo ~ Eetodue \ge;‘ézfoi[]uéfur‘;irggg:se Sorodue
grafico ao lado é possivel verificar a evolucdo do estogu®  Concluido Distrato  2T17
concluido (em unidades)Trid 2

_ Segmentacao Geografica do Estoque Concl
Analisando a segmentacdo do estoque concluido é possivel (%VGV)

notar aconcentracdo na regido Sudésé (o total). E
importante mencionar que aproximadi3énieestoque
concluido é composto por unidades hoteleiras. Tais unidades
possuem baixo custo de regamento, pois 0S _— Norte
empreendimentos hotedgaestdo em funcionamentone vé

gerando receitas.

Centrapeste

68%
Sudeste
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EMPREENDIMENTOS ENTREGUES

A Direcional entregou seis empreendimentos/etapas durante o 2T17, totalizando 6.924 unidades e VC

milhdes, sendosegmento MCMV Faixa 1 responsavel por 96% do total de 16%dadied/GWo 157, as

entregas totalizaram VGV dg®R%nilhdes e 9.230 unidades. A tabela abaixo fornece maiores detalhe

empreendimentos entregues:

VGV Total VGV % Direcional

Empreendimentos Entregy&s$ mil) Més (R$ mil) (R$ mil) Unid. Segmento
Cambui Apart Hotel Janeiro CampinasSP 59.436 32.809 224 Comercial
Residencial José Euclides Janeiro FortalezaCE 91.845 91.845 1.488 MCMYV Faixa 1
Total VillManausFelicidade 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 MCMV 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 91.140 1.500 MCMV Faixa 1
Residencial José Euclides Maio FortalezaCE 92.833 55.700 1.504 MCMV Faixa 1
Viver Melhérorto 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 Residenderre 2 Maio Belo Horizor®1G 36.001 36.001 112 Médio
Total 2T17 542.564 505.347 6.924
Total 803.514 739.670 9.230
REPASSES
No 217, o véume de repasses totalizoulR$ilhGes;rescimeat Repasse
del1% em relacéo ao trimestre antegugide 7% em relacao (R$milhGes Critério do Recebimento do Caixa)
aoZT16. SFH e Outro§ll Associativo
E importantenencionar o maigolume derecebimentos na 037 g
modalidad@ssociativajue apresentou crescimentod@é em \ 222
relacdo abrl7e28% em relagéo 4816Vale ressaltar que a partir, 4, ar ! .
de 2014 a Direcional voltou a langar empreendimentos enqu  * adass *! }fj

A 96 -
neste modelo, o que devera fazer com gjuene gle repasses 69 64 1 (G28)
desta modalidade continue apresentando crescimento nos [ #2489
periodos, acompanhando a evolucdo das vendas e obras.gdgstes;; 117 1S16  1S17

projetos.

A tabela abaigonsolida informacgdes de repasse

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

Repasse Total 116.63¢ 104.871 141.37¢ 11,2% 417,5%  221.50¢  237.061 -6,6%
52.60¢ 35.59¢ 45.39( 47 8% 15,9% 88.20¢ 69.05¢ 27,7%

Repasse Associativo
SFH e outros 64.02¢ 69.27:% 95.98¢ -7,6% -33,3% 133.30: 168.00: -20,7%
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BANCO DE TERRENOS

O banco de terrenos da Direcional encamastoeompotenciale desenvolviment®@d810unidades ¥GV de

R$12 bilhdesO custo médio de aquistiiibanco derrenos foi equivalentl% do VGV potencial, sendo que
83% do pagamento se dar@efimutgyportanto @ompanhi@m um baixo custo de carregamento destes terreno

Evolucéo do Banco de Terren| Terrenos | Aquisicdes | Lancamentos Aiusted Terrenos Unidades
(% Direciona VGVR$ milhdes 1T17 2117 2117 ! 2117 VGV Unldade

MCMV 2 e 3 5.750 1.553 7.145 58% 66.84z  79%
MAC 5.220 0 0 58 5162 42% 18.06€  21%
Total 10.97¢ 1.553 178 38 12.307 100% 84.91C 100%

1-MAC: Compreende os empreendimentos dos séfgdeftadrao, Médidto Padrdo e Comercial
2 - Ajuste: atualizagdo do preco de venda e permuta.

Segmentacao Geografica Terrenos
(% Direciona@ VGVRS milhdes MCMV 2 e Médio MédieAlto Comercial oT17 VGV Unidades Un|dade

Sudeste 4.398 67% 47.12C  55%
CentreDeste 1.738 302 463 74 2577 21% 26.591 31%
Norte 901 445 53 0 1.399 11% 9.671 11%
Nordeste 108 0 0 0 108 1% 1528 2%
Total 7.145 3.532 930 700 12.307 100% 84.91C 100%

AquisicOegle Terrenos

No 2T17, foram adquiridos nove terrenos voltados aoMEyMvete, 8om potencial de construcdo de 11.64(
unidades e VGV de R$ 1,6 hdodirecional). Estes terrenos estédo localizados nos estados de Minas Ger
Paulo e Rio de Janeiro. O guséttio de aquisicdo foi equivalente a 10% do VGV potencial, sendo que !

pagamento se dara via permuta, que ndo causa impacto no caixa da Companhia no curto prazo.

No acumulado do 1Sbram adquiriddszeterrenostodosvoltados ao segmeMGMV 2 3 O potencial de
construcadestes terrenésdel3.67@nidades e VGV delR®bilhdo. @usto médio de aquisigiequivalente a
10% do VGV potencial e 0 pagamento se dara via pei@ialparmntante devido
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DESEMPENHO ECONOMIANCEIRO

Receita Operacional Bruta

A receita bruta da Companhia soni®38 REh6es 02T 17, montant®s inferior aos R$2milhdes apresentados
nolT17, e53% abaixo dos R$L milhdes atingidos21d.6

No 1S17 a receita bruta somou R$ 405 milhdes, 52% inferior ao mesmo periodoEiteatesanmpeohno foi
impactado, principalmgregmenorolume de unidades em constnacéegmento de prestacédo de servigos, qu
registrou receitas delBR@milhdes101SL7 enquanto MS160 valor foi REG8milhdesreducéo &8

E importante destacar o crescimento da receita de vendas de imoveis, 11% quando comfEstado ac
desempenho estd em linha com a estratégia da Companhia depatting@igicado segmento de incorporaca:
focada no MCMV 2 e 3 em seu negdcio.

_ ) 2T1 1T1 2T16 D D 1S1 1S16 D

Receita operaciona| bruta 192.54¢ 212.01¢ 411.047 '9,2% '53,2% 404.56: 842.03¢ '52,0%
Com vendas de iméveis  133.95¢  120.80C  182.58:  109%  26,6%  25475¢ 37393  -319%
Com prestagio de servic 58586 OL21€ 22846t  358%  744%  149.80«  468.10¢  68,0%

1 Receita com Prestagéo de Servigos:

A receita bruta do segmento de prestacdo de servicos, que Brdedmtdule receita reconhecidalid 2
composta essencialmente por progedmsbito do programa MCMV Faixa 1.

No 2T17, esta receita atingiu volume de R$ 59 milhdes, §tieta cdagbo ao 1T17 e 74% em relagdo ao 2T1

No 1S17, essegmento acumulou redeittede REL50milhdes, reducéo@®o em relagdo ablb. A reducdo
na receita bruta com prestagéo de servicos é resultado do menor volume de conspeicifatexjaiedglomas
obras terem atingido a fase final de construgdo, momento em que a apropriacédo de receita naturalmente

Este segmento foi muito positivo para os resultados da (2009ar®045), porém devido as restricbes do
orcamentoadunido, ndo ocorreram novas contratacdo desde 20tundsasieecontratamos o projeto Irméao
Maristas, com VGV de R$ 112 milhdes, cujas obras iniciardo nos proximos meses.

O grafico abaixo apresenta a evolucdo da receita com prestacao de servigos.

Receita de Prestacdo de Servicos

(RS milhdes)
56% 56%
43% .
30% 37%
A0
749
. l 468
228 S S
91 59 ’! 15C

2T16 1T17 2717 1S16 1S17
Il Prestacio de Servicos (Obras por empreitada) Receita Bruta
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7 Receita com Venslde Imoéveis:

A receita bruta do segmentarporacdoi de R$ 134ilhdes no 2T17, crescimenttddesfn relagéo ao trimestre
anterioe 26 inferior ao obtido no mesmo periodo do anoNmteritgstre, este segmento repreZéittala
receita bruta total apropriada.

No 1S17, a receita apropriada neste segmento atingiu R$ R$ 255 milhdes, 32% inferior ao mesmo periodo
passando a representar 63% do total de receita apropriada, ante 44% no 1S16. Este desdintpeeobmesta
estratégia da Companhia de aumentar a participacdo do segmento de incorporacédo focada no MCMV
negocio.

O graficolmixomostra a abertura da receita com vendas de imoveis reconhecida contabilnikSité diurante
acordo compeeriodale lancamento dos empreendim@ntuaor volume de unidades vendidas do skfhvito
2 e Jefletiu maumentparticipacao de unidades langapagido 201636%).

Do total de receita reconhecidEsEmM2% referse a projetos que foram lancados até o encerramento do ar
2014(inclusive). Por fim, é importante mencionar que os projetos ROa€osdamonstrado margens inferiores
aos demais, decorrente, principalmente, dos distratos eadasdastasnthidades no final do ciclo de incorporac
impactando negativamente a margem bruta consolidada da companhia.

Receita com Vendas de Imdveis Abertura da Receita Bruta Por Da
(R$ milhdes) Lancamento
1S17
70% 63% ( )
57%
44% 44% <2014 2014

17% = 12%

(32% 2017
-

2016

12015

2T16 1T17 2T17 1S16 1S17

I Receita com Vendas de Iméveis % Receita Bruta
Deducdes de Receita

No2T17, as dedugbes da receita totalizardnmi®§Oesieducaae 186 em relacdm apresentado no trimestre
anterior 1% inferior &¥16.No acumulado do semestre a linha de deducgdes de receita atingiu R$ 24 milh:
inferior ao mesmo periodo do ano anterior.

No 1S17 akedestacar a redugd®5%onovalordevolvidaosclientes por vendas canceladas (diseatos)acao

ao 1Slecompanhando a reducao dos disBatdadoé importante mencionar que o valor devolvido ao clien
contabilizado considerando a negociacéo realizada em cada caso e pode oterdifezentaraedrimestre do
distrato. Desta forma, variagdes no volume de distratos podem néo refletir imediatamente nesta linha con

. . . 2T1 111 2T1§ D D 1S1 1S16 )

Deductesla Receita -10.81¢ -12.711 -27.94¢ -14,9% -61,3% -23.527 -53.10C -55,7%
Ajuste a Valor Presente 3.683 -1.090 665 -437,9% 453,8% 2.593 1.616 60,5%
Impostos incidentes sobre venda -2.999 -3.765 -3.824 -20,3% -21,6% -6.764 9.376 -27,9%
Vendas Canceladas -11.50C -7.856 -24.78¢ 46,4% -53,6% -19.35¢ -45.34C -57,3%
% Deducdes / Receita Bruta 5,6% 6,0% 6,8%  -0,4p.p. -1,2p.p. 5,8% 6,3%  -0,5p.p.
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Receita Operacional Liquida

Como resultado da apropriacdo de feega mencionada acima] hd,2 receita liquida atingiu R$ 182 milhdes
reducdo de?® em relacéo 4617 e reducdo de3% em relacdo ad . No 1S17 a receita liquida somou R$ 38:
milhdes, 52% inferior ao mesmo periodo do ano anterior.

Receita Liquida

(RS milhGes) @%

2T16 1T17  2T17 1S16 1817

Lucro Bruto

No 2T17 lucro bruto ajustaftmdeR$32milhdes, reducdo2¥ em relacédo ad17 e 64Yuando comparado ao
mesmo periodo do ano antestw, resultadmntinuou sendo impaztaatativamenpelosdistratog descontos

no segmento MAC, sobretudo, pelo fato das vendas canceladas possuirem margens superiores as vendas
outro ladga € possivel notar uma melharsargem bruta ajustaglaé no 2T17 atingiti44 1,2p.p.acima do
apresentado momestre anteri@ssavariacao reflete o crescimento da participacdo do BEgkter2oe 3a
apropriacdo de receita, cuja margem bruta tem se mostrado sensivelmente superior aos defais s
continuidade do crescimento operacional destéosaggimancomo a reducdo dos distratos do segmento M.
permitira a melhora gradativa da margem bruta consolidada da companhia

No semestre o lucro bruto ajustado fobdeniR#es, com margenl@gdo, redudo de B p.p.emrelacdo @
mesmo periodo aeo anterioConformgodeserobservdona tabela abaj@reducdo das receitas, € o principal
motivo pela queda no resultado Bruto.

Resultado Brut(R$ mil) ‘ D%
(alc)
Receitaoperacional liquida 181.73( 199.30¢ 383.09¢ 9% -53% 381.03¢ 788.93¢ 526
Custos Operacionais -161.717 -181.33¢ -309.67( -11% -48% -343.05: -632.28:! -48%
Lucro Bruto 20.01: 17.971 73.42¢ 11% -73% 37.98¢ 156.65¢ -718%6
Margem Bruta 11,0% 9,0% 19,2% 2p.p -8 p.p 10,0% 19,9% -9,9p.p.
Receita operacional liquida 181.73( 199.30¢ 383.09¢ -9% -53% 381.03¢ 788.93¢ -52%6
Custos Operacionais Ajus -150.05% -167.02: -295.43¢ -10% -49% -317.07: -604.02¢ -48%
Custos Operacionais -161.71° -181.33¢ -309.67( -11% -48% -343.05: -632.28! -48%
(1) Encargos Financei -11.66% -14.312 -14.23¢ -18% -18% -25.971 -28.25¢ -8%
Lucro Bruto Ajustado? 31.67¢ 32.28: 87.66¢ 2% -64% 63.961 184.91! -6%%
Margem Bruta Ajustadat 17,4% 16,2% 22,9% 1p.p Sp.p 16,8% 23,4% -6,6p.p.

171 Ajuste excluindo os juros capitalizados de financiamento a produgdo
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Despesas Gerais e Administrati{@&A)

As depesas gerais e administrativas ficaRE2&milh6esno2T17,7%superiono trimestre anteri@esuperior
do apresentado mesmo periodo do ano anterior

No 1S17as despesas gerais e administrativas totalizaram R$ Bfrtiithéexm o mesmo pedodno anterior.

Despesas Geraisfgministrativas (GQA
(RS milhdes)

18,09 15,09
W0% oy ; 10,29

2Ti6  1T17  2T17 1S16 1817

M GcsA % Venda Bruta Contrata

Despesas Comerciais

No2T17, as despesas comerciais somaraBnifidescrescimento de 6% quarwlopeedo cono trimestre
anterigre en linha coomesmo periodo do ano antEsta desempenho pode ser explicado pelo aumento no vo
de langcamentos e vendas, que resultam em aumento nas despesas de Marketing e comissfes de vendas

No 1S17 as desgas comerciais somaram R$ 25 milhdes, 3% inferior ao mesmo periodo do ano anterior.

Despesafomerciais
(RS milhdes)

8,8%
' 7,1%
6,5% 3,7% ¢ 4,7%

2T16 1T17  2T17 1S16  1S17

Il Despesas Comerciais — % Venda Bruta Contratada
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DIVULGAGCAO DE RESULTA

A ¥ diF

Resultado com equivaléncia patrimonial

No 217, o resultado de equivaléncia patrimonial foi negati®82emi, R®ntrprejuizale R$L.301Imil nA2T16.
Esse resultado dees principalmentela reducéo ddstrate em algumas obras de parceiros.

Ebitda
No 2T17, o Ebitda Ajustaddonegativo em Rfithdesante R$L,4 mildodo 1T17Amargem Ebitfiaou negativa
em-3,84

O Ebitd&oi impactado principalmpelamenor diluicdo de despesas operacionais, que ndo puderam ser red
em proporcao similar a diminuicao de receita reconhecida no periodo

(85l (b) )

Lucro Liquido do Periodo -29.7271  -22.78( 22.19¢ 30,5% -233,9% -52.507 51.83: -201,3%

(+) Depreciacao e amortizacdo 5.702 6.553 7.424 -13,0% -23,2% 12.25¢ 14.36¢ -14,7%

(+) Imposto de renda e contribuicdo s 3.237 4,191 5.585 -22,8% -42,0% 7.428 12.03¢ -38,3%

(+) Participacéo dos acionistas minori 3.765 785 6.918 379,6% -45,6% 4.550 11.73¢ -61,2%

(+#) Resultado financeiro -1.594 -4.472 -3.528 -64,4% -54,8% -6.066 -7.003 -13,4%

(+) Custo financiamento da producéo 11.66¢ 14.31z 14.23¢ -18,5% -18,1% 25.977 28.25¢ -8,1%
EBITDA ajustado -6.952 -1.411 52.828 392,7% -113,2% -8.363 111.222 -107,5%
Margem EBITDA ajustadal -3,8% 0,7% 13,8% -2,2% 14,1%

17 Ajuste excluindo os juros capitalizafilosndéamento a producéo

Resultadd.iquido

Como resultado do desempenho comentado &ifidaar@ompanhia obteve prejuizo liquid@gdgmRithdes
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Resultado a Apropriar

Ao final d@T17 a receita apropriar (REF) somava R®$ilté4 sendogue a maior parte ¥g9referse a
empreendim&s do segmento MCMV Faixa 1.

E importani@mencionar que, do saldo de B30 de receitas a apropriar do segmento de prestacio de ser
aproximadamerf@ 08 bilhdocorresponde a obras ainda ndadasc em que, no momento, a Companhia es
trabalhando para ajustar parametros comerciais, finalizar eventuais processos de regularizagéo e negocial
das construco@deste sentido, conforme comentado, durante o 2T17, recontratainmsio pajettas, com VGV

de R$ 112 milhdes, cujas obras iniciardo nos proOximos meses.

Por fim, vale destacar a expansdo de Receitas a Apropriar do segmento de vendas de imoveis (incorporag
ao trimestre anterior apresargscimento de 28&mparando comll. Esse desempenho dex@ao crescimento

de vendas dos projetos MCMV 2 e 3, que refletiu em alitestoateita a apropriar deste segmgamobras
estdo em fase inicial, com saldo representativo de resultadocaforopzigrafico abaixo.

Receitaa Apropriar por Vendas de Iméveis
(R$ milhdes)
MAC: Il MCMV 2 e 3 (239

541 06 40

449 ,o5 443
373 361 100
318 [

296
372 252 118
330 259 1 136

87 147

496 453 422

4
<
—
|_
<

A tabelabaix@presenta evoluc¢ao do resultado a apropriar

2T1
Resultado a ApropriéR$ mil) @

Receitas a apropriar 1.427.67 1.376.87! 1.695.58!
Com prestacdo sErvicos 984.44 1.016.05! 1.399.60.
Com vendas de iméveis 443.23( 360.82¢ 295.97

Resultado a Apropriar Consolidado 416.10: 398.76: 460.02¢

Margem Resultado de Exercicios Futuros (REF) 29,1% 29,0% 27,1%

1T15
2T15
3T15
4715
1T16
2T16
3T16
4T16
1T17
2T17

3, 7%
-3,1%
22,8%

4,3%

0,2p.p.

1T1 2T16 D D
(9] (®) (a/b) (a/c)

-15,8%
-29,7%
49,8%
9,5%
2,0p.p.

25



DESTAQUES DO BALANCO PATRIMONIAL

CaixaEquivalentes de CaigaAplicacbe§inanceiras

A Direcional encerrour@?2com saldo de caixa, equivalentes de caixa e aplicacdes dimdfdirasilhdes
crescimente 38% em relacdo &amestre antermi7% inferior ao mesmo periodo do ano &tanimento do
saldo de caixa em relacéo ao trimestre anterise geveipalmente ao recebimento de recursos proveniente
captacdo de CRI emitido durante o trimestre no val@ ol 4.9

Caixa, Equivalentes e Aplicacdes Financeiras 2 Sl Ziile D D
(R$ mil) @ (b) (© (a/b) (alc)

Caixa e bancos 86.017 70.23Z 62.77F 22,5% 37,0%
Total 617.16¢ 448.56¢ 660.041 37,6% 6,5%

Contas a Receber

A Direcional encerrod ®72om saldo contal®l contas a receber d®8®nilhdes 13 inferior ao saldo de conta
a receber do encerramentd @el2% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Osaldo deontas a receldn segmento de prestacao de sdie@moem REImMIilhdes36% inferior admestre
anterigrprincipalmente impactaek» menor volume de receita apropriaddtinmdrimestr® o que pode ser
explicado petaaior volume de oleasfase final de constreg@otregacujo saldo final de recebimentogakapte

a 5% do valor totalodmtrato, se mantem represado até a conclusdo do projeto e aprovacao por 6rgaos co
(prefeituras, cartérios, banco financiador, etc.)

2T16 .
D D Contas a Receber Contah
comsaremrcamaisn ") o) Tl B R RS mi)

Venda de Iméveis 825.67(  861.84f  933.64] 42%  -116%  Até Dez8 812.59:
Prestacéo de Servicos 113.30¢  176.097  296.73:  -357%  618%  Até Dez/19 29.211
Total 938.97¢ 1.037.93 1.230.37. 95%  237%  Até Dez/20 33.972
Parcela Circulante 81259  908.19¢ 1.087.5L  -105%  253%  Apos Dez/20 63.20(
Parcela NaGirculante 126.38¢  129.737  142.86: 26%  -115% Total 938.97¢

1. Ocontas a receber con@iturto prazo é composto pelos saldos devedores dos clientes corrigidos BaeesuladmiogorcionalmenteRaC( Percentf Completiopnsiderando
a data do hab#e para o pagamento da parcela de financiamento pelos clientdsradradieceita reconhecida dos projetos de empreitada.

Segundo regras contabeis atuais, o reconhecimento de contas a receber é properderedeaodadidas
respectivas obrdefcentage of CompletidaC). Deste modo, o saldo de contas a receber das unidades vet
de incorporac&acainda ndo concluidas ndo esta integralmente refletido nas DemonstracblEesi€ seateds.
cabe resaltar que o saldo total de contas a receber da Direcional no enc@frhieesde B% 14 bilhao.
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Endividamento

O saldo bruto de empréstimos e financiaategfiosR9®78 milhdes, crescimento éle dm relacdo &omestre
anterior e% em relacdo ao mesmo periodo do ano &ssaivariacdo pode ser explicada, principglet@nte,
emissdo publica de CRI (Certificados de Recelbiliéisosh que totalizou R$ri®®es, realizaga junhdzsta
nova operacao de crédito seguiorass definidas pelaugdtn CVHD0O Aremuneracdo contratada foi de CDI
0,90% a.@ueserdo pagos em parcela Uniadgtaale vencimeertasetembro de 2019.

Vale mencionar que a geracao de caixa alcancada no 2T17, conforme comentado a seguir, permitiu qu
encerrasse o trimestre com divida liquida sobre patriménio liquido de 21,5%, representando um da
alavancagem mais baixos entreesgmsetor. Comparativamente ao trimestre anterior, howelJ2duys;ao

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

Endividamento 2T16
(R$ mil) (a/b) (a/c)

Empréstimos e Financiamentos 978.32: 837.30¢ 931.90: 16,8% 5,0%
Financiamento a Producéo 563.40: 582.55¢ 614.09¢ -3,3% -8,3%
CRI 264.55¢ 97.341 61.10€ 171,8% 332,9%
FINAME e Leasing 11.85C 11.94Z 18.71< -0,8% -36,7%
CCB Imobiliaria 138.51: 137.48: 158.12; 0,7% -12,4%
Debéntures 0 7.989 79.86: -100,0% -100,0%

Caixa e Equivalentes 617.16¢ 448.56¢ 660.047 37,6% -6,5%

Divida Liquida 361.15¢ 388.74( 271.86( -7,1% 32,8%

Divida Liquida/ Patriménio Liquido 21,5% 22,8% 14,8% -1,3p.p. 6,7p.p.

Empréstimos e Financiamentos por indexador 978.32: 837.30¢ 931.90: 16,8% 5,0%
TR 563.40: 582.55¢ 614.09¢ -3,3% -8,3%
CDI 414.34¢ 253.51¢ 314.311 63,4% 31,8%
Outros 576 1.243 3.498 -53,6% -83,5%

Cronograma de Amortizacdo da Dividat Abertura da Divida Bruta
(R$ milhdes) (% da Divida)
359

Finame e Leasing

290 309 I Corporativa Financiamento & Constru

135 M sFH
71

CRI

CCB Imobiliari

Até Jun/18 Até Jun/19 Até Jun/20 Apés Jun/21

1. O cronograma de amortizacéévitka é baseado exclusivamente no prazo de amortizagdo pactuado nos contratos de financiamento com ofdadagdoNa firéitziaemento podera
ocorrer em prazo mais curto, & medida que haja o repasse da parcela de financianeata dssbelients financiadores
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DIVULGAGCAO DE RESULTA

: Ay . s . e 1 3 4V o
i 4 2 7 A

Por fim, considerando a dindmica do financiamento a producgéo, em

que a divida geralmente é contratada conforme a evolucéo de obra Endividamento
e amortizada com o repasse dos clientes para o banco financigglor, (RS milhdes)
cabe analisar o endiviglatm da Companhia ajustado por esis T

modalidade de divida. 415 e

Nesse cdaxto, a Direcional encerrdiio@m divida bruta total
de R®78milhdes e caixa de@@$¥milhdes, resultandm uma 361

divida liquida de RB61milhdes e consequente alavanca TR
(divida liquidasobre o patriménio liquido) de5%1
Desconsiderande o financiamento a producéo, que totalizou
sald devedor de R®$35milndesa Direcional terminaria dividaBruta Caixae  Divida Caixa Liquidc
trimestre com caixa liquido d20RfilhdesO grafico ao lado Aplicagbes  Liquida  exSFH
demonstra a composicao da divida bruta e ligiretaateal no

encerramento dolz.

-202

Geracédo de CaixeaSh burit

No 2T1, a Direcional apresentou geracao de caixal, medidafeldavdivida liquida, de R#lB8es. A geracéo

de caixa do 2Tfof beneficiada, principalmente, pela (i) reducéo da linha contas a receber do segmento d
de servicos; e (ii) pelo aumento no recebimento de clientes via repasse, com destaque para a modalidac
referente a projetadtados ao segmento MCMV 2 e 3.

Como mencionado acima, os recebimentos na modalidade associativo vem apresentando forte evolugé
periodos (+28 quando comparamos72dd 1TI e +28% quando comparamos d&15ak), refletindo o
crescimentapresentado pela Companhia no volume de vendas e lancamentos de empreendimentos \
segmento MCMV 2 e 3, assim como pela evolugdo no processo construtivo destas obras.

Geracéo de Caixa (Ca&rn)?
(RS milhdes)

158

2013 2014 2015 2016 1T17 2T17

1- Geragéao de Caixzagh Bujrajustado por pagamento de dividendos eaemagdes.
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Declaragbes contidas neste comunicado relativas as perspectivas dos negdcios, projecoes 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 alcancadas. 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, estdo sujeitas a mudancas que fogem ao controle da Companhia e de
sua Administracdo. A Companhia ndo se compromete a publicar atualizagdes ou revisar as expectativas,
estimativas e previsfes contidas neste comunicado decorrentes de informac6es ou eventos futuros.
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4

BALANCO PATRIMONZQNSOLIDADO

IFRS
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 442.016 432.735
Aplicagdes financeiras 175.148 134.816
Contas a receber por incorporagéo de iméveis 699.286 772.265
Contas a receber por prestagdo de servicos 113.308 177.714
Estoque de terrenos a incorporar 367.521 174.006
Estoque de iméveis concluidos 153.132 135.205
Estoque de im6veis em construgao 506.725 496.606
Partes relacionadas 65.276 76.926
Tributos a recuperar 22.656 22.424
Contas a receber por alienagdo de quotas 32.000 34.102
Outros créditos 81.038 61.473
Total do ativo circulante 2.658.106 2.518.272
NAO CIRCULANTE
Contas a receber por incorporagéo de iméveis 126.384 138.364
Estoque de terrenos a incorporar 1.260.504 1.276.593
Terrenos disponiveis para vendas 8.078 -
Partes relacionadas - 8.089
Depoésitos judiciais 14.121 11.595
Outros créditos 15.783 12.994
1.424.870 1.447.635
Investimentos 45.137 50.593
Imobilizado 64.065 69.777
Intangivel 3.037 3.490
112.239 123.860
Total do ativo néo circulante 1.537.109 1.571.495
Total do Ativo 4.195.215 4.089.767
CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 358.954 467.295
Fornecedores 65.244 99.116
Obrigacdes trabalhistas 31.195 26.831
Obrigacdes tributarias 19.295 23.248
Impostos de Renda e Contribui¢do Social a pagar corrente 906 1.873
Impostos de Renda e Contribuicdo Social a pagar diferido 13.772 15.419
Credores por iméveis compromissados 46.238 55.786
Adiantamento de clientes 8.480 5.869
Outras contas a pagar 44,591 44.706
Partes relacionadas 14.108 13.133
Total do passivo circulante 602.783 753.276
NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 619.369 439.565
Fornecedores 7.866 7.866
Provis&o para garantia 30.135 43.065
Obrigacdes tributarias 2.676 2.927
Impostos de Renda e Contribuicdo Social a pagar diferido 2.522 2.740
Credores por iméveis compromissados 739.754 558.585
Adiantamento de clientes 446.080 472.326
Provisdo p/riscos tributarios, trabalhistas e civeis 35.703 35.999
Outras contas a pagar 26.000 26.000
Partes relacionadas - -
Total do passivo néo circulante 1.910.105 1.589.073
Capital social 752.982 752.982
Reservas de capital 207.077 207.595
Outorga de opcéo de agdes 4.622 2.720
Ajuste de avaliagao patrimonial -21.180 -20.976
AcOes em tesouraria -40.993 -41.511
Reservas de lucros 640.866 693.373
Patriménio liquido 1.543.374 1.594.183
Participantes ndo controladores 138.953 153.235
Total do patriménio liquido 1.682.327 1.747.418
Total do passivo e patriménio liquido 4.195.215 4.089.767
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DEMONSTRACAO DE RESULTAIINSOLIDAD

IFRS
Demonstracédo de Resultados - Consolidada
R$ mil (@) ) (© (alb) (alc) ) (e D)
Receita com venda de imdveis 133.958 120.800 182.581 10,9% -26,6% 254.758 373.931 -31,9%
Receita com prestacéo de servigos 58.588 91.216 228.466 -35,8% -74,4% 149.804 468.108 -68,0%
Receita bruta 192.546 212.016 411.047 -9,2% -53,2% 404.562 842.039 -52,0%
Deducdes da receita - impostos incidentes e outros -10.816 -12.711 -27.948 -14,9% -61,3% -23.527 -53.100 -55,7%
Receita operacional liquida 181.730 199.305 383.099 -8,8% -52,6% 381.035 788.939 -51,7%
Custo da venda de imdveis e servicos prestados -161.717 -181.334 -309.670 -10,8% -47,8% -343.051 -632.283 -45,7%
Lucro bruto 20.013 17.971 73.429 11,4% -72,7% 37.984 156.656 -75,8%
Despesas gerais e administratvas -28.419 -26.625 -26.819 6,7% 6,0% -55.044 -55.340 -0,5%
Despesas comerciais -13.014 -12.334 -13.056 5,5% -0,3% -25.348 -26.103 -2,9%
Resultado com equivaléncia patrimonial -350 -632 =713 -44,6% -50,9% -982 -1.301 -24,5%
Outras receitas e despesas operacionais -2.549 -656 -1.672 288,6% 52,5% -3.205 -56.315 -39,7%
Receitas (despesas) operacionais -44.332 -40.247 -42.260 10,1% 4,9% -84.579 -88.059 -4,0%
Despesas financeiras -8.709 -11.091 -14.451 -21,5% -39,7% -19.800 -24.582 -19,5%
Receitas financeiras 10.303 15.563 17.980 -33,8% -42,7% 25.866 31.585 -18,1%
Resultado financeiro 1.594 4.472 3.529 -64,4% -54,8% 6.066 7.003 -13,4%
Resultado antes do imposto de renda e CSSL -22.725 -17.804 34.698 27,6% -165,5% -40.529 75.600 -153,6%
Imposto de renda e contribuigdo social - corrente e diferido -3.237 -4.101 -5.585 -22,8% -42,0% -7.428 -12.034 -38,3%
Resultado liquido antes dos participantes em SCPs e SPEs -25.962 -21.995 29.113 18,0%  -189,2% -47.957 63.566 -175,4%
Participantes em SCPs e SPEs -3.765 -785 -6.918 379,6% -45,6% -4.550 -11.733 -61,2%
Lucro liquido do periodo -29.727 -22.780 22.195 30,5% -233,9% -52.507 51.833 -201,3%
Margem Bruta 11,0% 9,0% 19,2% 2,0 p.p. -8,2 p.p. 10,0% 19,9% -9,9 p.p.
Margem Bruta Ajustadat 17,4% 16,2% 22,9% 1,2 p.p. -5,5 p.p. 16,8% 23,4% -6,7 p.p.
Margem Liquida -16,4% -11,4% 5,8% -49p.p. -222p.p. -13,8% 6,6% -20,4p.p.

RECOMPOSICAO DO EBITDA

IFRS
Recomposicao do EBITDA D % D % 1S17 1S16 D %

Lucro Liquido do Periodo -29.727 -22.780 22.195 30,5% -233,9% -52.507 51.833 -201,3%
(+) Depreciagdo e amortizacéo 5.702 6.553 7.424 -13,0% -23,2% 12.255 14.366 -14,7%
(+) Imposto de renda e contribuicdo sociell 3.237 4.191 5.585 -22,8% -42,0% 7.428 12.034 -38,3%
(+) Participacéo dos acionistas minoritarics 3.765 785 6.918 379,6% -45,6% 4.550 11.733 -61,2%
(+/-) Resultado financeiro -1.594 -4.472 -3.529 -64,4% -54,8% -6.066 -7.003 -13,4%
(+) Custo financiamento da produgao 11.665 14.312 14.235 -18,5% -18,1% 25.977 28.259 -8,1%
EBITDA ajustado -6.952 -1.411 52.828 392,7% -113,2% -8.363 111.222 -107,5%
Margem EBITDA ajustadal -3,8% -0,7% 13,8% -2,2% 14,1%
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DIVULGACAO DE RESULTA

o2 L =

DEMONSTRACAO BEUXO DE CAIXJONSOLIDADO

IFRS
FLUXO DE CAIXA (R$ mil) 30/06/2017 30/06/2016
Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Lucro antes do imposto de renda e da contribuig&o social -40.529 75.600

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades geradas pelas atividades operacionais:

Depreciacdes e amortizacdes 12.255 14.366
Resultado de equivaléncia patrimonial 982 1.301
Provis&o para garantia -12.930 5.865
Juros sobre encargos e financiamentos 37.668 49.252
Proviséo para riscos tributérios, trabalhistas e civeis -296 -2.162
Resultado com permuta fisica 1.414 -6.040
Impostos -1.881 -1.540
Ajuste a valor presente sobre contas a receber -2.592 -665
Provisé&o para plano de opgdes de acbes 1.902 323

Acréscimos (decréscimo) em ativos

Contas a receber 151.957 44.816
Estoques -22.743 5.689
Créditos diversos -22.778 11.363
Partes Relacionadas 19.739 -4.684
Tributos a recuperar -232 2.347

(Decréscimo) acréscimo em passivos

Fornecedores -38.550 2.535
Obrigagoes trabalhistas 4.364 17.410
Obrigagoes tributarias -3.329 -1.277
Credores por iméveis compromissados -35.949 -63.328
Adiantamento de clientes -2.990 -974
Contas a pagar -115 3.557
Partes Relacionadas 975 -3.355
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais 46.342 150.399
Imposto de renda e contribuigdo social pagos -9.254 -12.802
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais 37.088 137.597
Acréscimo de investimentos (SPCs e SPES) 209 -17.577
Dividendos recebidos 4.265 4.188
Acréscimo do imobilizado -2.015 -87
Acréscimo de intangivel -63 -654
Aplicag@es financeiras -40.332 -87.964
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimento -37.936 -102.094
Transacéo com sdcios ndo controladores -204 -
Dividendos pagos - -46
Ingressos dos empréstimos 279.785 301.488
AmortizagOes dos empréstimos -203.478 -209.969
Juros Pagos -47.142 -47.545
Aumento de capital por nédo controladores -18.832 -6.513
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimento 10.129 37.415
Aumento de caixa e equivalentes de caixa 9.281 72.918
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 432.735 436.624
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 442.016 509.542
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DIVULGAGAO DE RESULTA
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DEMONSTRACADmVALOR ADICIONADO

IFRS
DVA (R$ mil) 30/06/2017 30/06/20
Receitas 403.951 838.34(
Vendas de imbveis e prestacdo de servigos 407.156 843.
Outras despesas operacionais liquidas (3.205) (5.2
Insumos adquiridos de terceiros (315.293) (480.5
Matérias-Primas consumidas (276.808) (4431
Materiais, energia, servigo de terceiros e outros operacionais (28.269) (7.8
Outros (10.216) (29.4
Valor adicionado bruto 88.658 357.1
Depreciacdo e amortizacdo, liquidas (12.255) (14.2
Valor adicionado liquido produzido pela Companhia 76.403 343..
Valor adicionado recebido em transferéncia 24.884 30..
Resultado de equivaléncia patrimonial (982) (1.2
Receitas financeiras 25.866 31.!
Valor adicionado total a distribuir 101.287 373.

Distribui¢céo do valor adicionado

Pessoal 69.918 190.!
Impostos, taxas e contribuicbes 33.549 66.
Remuneracgéo de capitais de terceiros 45.777 52.i
Lucros Retidos (52.507) 51.i
Parcela de lucro afribuido & acionistas nao controladores 4.550 11
Valor adicionado total a distribuir 101.287 373.
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GLOSSARIO

Banco de Terrendsandbanj terrenos mantidos em estoque com a estimativa de VGV futuro dos mesmos.

Classificacdo dos empreendimenefa Direcionatonforme o segmentxonémico ao qual se destinam:

Empreendimentos populares realizados sob a forma de em@eitdda, n@ do A
Casa, Minha Vidao, contratados diretame
MCMV Faixa 1 mensal de até R$ 1.600,00. Os imdveis deste segmento tém o preco final determin
Financiador, nos termos da poRar35/2012 do Ministério das Cidades, e sua aquisica
condicionalmente subsidiada pelo governo.

MCMV 2 e 3 Empreendimentos residenciais com preco médio por Unidade de até R$ 240,0 mi
AProgr ama Mi nh-&aix@sa2s8a0,. MitnBh a3 TVi5d a os e mg
foram denominados APopul ar o.

Médio Padrao Empreendimentos residenciais com pre¢co médio por Unidade acima do teto do prograr
500,0 mil.

MédieAlto Padrao Empreendimentos residenciais commpéipopor Unidade acima de R$ 500,0 mil.

MAC Compreende os empreendimentos dos segmentos Médio Patlitad? Misdame Comercial.

EBITDAAjustade EBITDA Ajustado é igRBITDAlfcro antes do resultado financeirendargos financeimsluidos na rubrica de
custos dos imoéveis vendidosimposto de Renda e da Contribuicdo Social, das dedppsasiad@io e amortizagaenosa
participacéadacionistas ndo controladerasno®s gastos comprograma dgockoption Entendemagie o ajuste a valor presente
das contas a receblerunidades vendidas e ndo entregues registnadareceita (despesa)operacional bemtgpdaiz das nossas
atividades operacionais e, portérgcexclaoios esta receita (despesa) no calculo B\ Elistado. OEBITDA Ajustado ndo é uma
medida de desempenho financeiro segndiicas Contdbeis Adotadas no Brasil, tampouco deve ser isoiaitiereshe, ou como
alternativa ao lucro liquido, como medieésedgenho operacional, ou alteraasifluxos de caixa operacianagmo medida de
liquidez. O EBITDA Ajushadciona como indicador de nosso desempenho econdmico gerafetpdordm 8utuacdes nas taxas de
juros, alteracBes da carga tributdngpdsto de Renda e da@ui¢do Social ou dos niveis de depre@agditizacao.

Lucro Liquido Ajustad& o lucro liquido calculgmis areversdona linha das D§Alas despesas administrativas relatRlas@aole
Opcéo de Compra de Acdes (Sptakn)

Método PoC De acordo comERS as receitas, custos e despesas relacionadas a empreendimentos imobiliarios, sdo apropri
base no m®t odo cont 8bi |-sedprogeesss dambra pelosocustos rdais in€ofridos &sYs ,0S gastod
orcados para cada fase do empreendimento.

Novo Mercadb Segmento especial de listagem da BOWE&#As empresas adotam praticas diferencipd@srdaca corporagtiva
as quais excedem as exigéncias do segmento tradicional. A Direcionabadericeao Mm d®novembrde 200.

Permutd Sistema de compra de terreno pelo qual o proprietario do teresn@agebenton determinado nimero de unidades do
empreendimento a ser construido no mesmo.

Recursos do SFHRecursos deistema Finaeiro da Habita¢&6H séo originados do Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FC
e dos depoésitos de caderneta de poupanca.

Regime Especial de Tributad®6 (RET)1Regime de tributacdo aplicavel a empreendimentos com unidades habitasionaie com
venda de até R$Q0 mil, neste caso a aliquota do imposto é de 1% da receita bruta.

Resultado a Apropriaresultado do saldo de transacdeshdas/de imoveis ja contratadas (decorrémé@vedsuja constru¢cdo ndo
foi aindaoncluid) e seus respectivos custos or¢ados a incorrer.

Venda LiquidasContratadsi VGV decorrente de todos os contratos de venda de iméveis caleteatazaelo periodo, inclendo
venda denidade$ancadas no perioda eenda de unidades stogueliquid de distratos

VGVi Valor Geral de Venilagalor total a ser potencialnahittdo pela venda de todasatades ddeterminado empreendimento
imobiliario ao preco de langamenposkidilae de o VG¥ngado néo ser realizado ou difmificativamente do valor das Vendas
Contratadas, uma vez qaeantidade de Unidades efetivamente vendidas poderé ser giifenéideddade unidadesadas e/ou o
preco efetivo de venda de aaidade podera divergir do preco de lancamento.

VGW.ancadoValor Geral de Vendas unidadesricadasm determinado periodo.
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