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PARA DIVULGACAO IMEDIATA - S&do Paulo, 7 de maio de 2015 i Gafisa S.A. (Bovespa: GFSA3; NYSE:
GFA), uma das principais incorporadoras com foco no segmento residencial do Brasil, anuncia hoje seus
resultados financeiros para o primeiro trimestre encerrado em 31 de mar¢o de 2015.
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COMENTARIOS DA ADMINISTRACAO
E DESTAQUES

O primeiro trimestre de 2015 marca mais um passo na evolucéo do
nivel de rentabilidade da Gafisa. Estamos satisfeitos em reportar
lucro liquido consolidado de R$31,6 milhdes, com o segmento
Tenda contribuindo com um resultado positivo de R$11,4 milhdes,
por conta da crescente representatividade do seu atual modelo de
negocios. O segmento Gafisa registrou lucro de R$20,2 milhdes,
como resultado do bom nivel de receitas vindas da venda de
estoques, redugcdo de custos e despesas, junto a uma boa
performance de Alphaville. A evolugdo dos resultados da
Companhia se fundamenta nos trés pilares estratégicos
perseguidos: eficiéncia operacional, gestédo de riscos e disciplina de
capital.

Esses resultados estdo alinhados com a estratégia da Companhia
de aprimorar seu desempenho operacional e aumentar sua
rentabilidade, mesmo considerando um mercado mais dificil. O
cenario econdmico no pais continua bastante desafiador, impactado
pelos movimentos nas taxas de juros, inflacdo e cambio, com
reflexos diretos no nivel de confianga do consumidor e dos
investidores.

Nesse contexto, devemos salientar a boa performance que os
projetos de Gafisa e Tenda apresentaram ao longo do trimestre,
contribuindo para o resultado consolidado da Companhia, com a
margem bruta ajustada alcancando 34,5%, cerca de 4 pontos
percentuais superior ao ano anterior. O segmento Gafisa ratifica a
estabilidade de seus resultados com uma margem bruta ajustada
de 36,9%, e o segmento Tenda com a consolidacdo de seu novo
modelo de negoécios e sua consequente participacdo cada vez
maior nos resultados, encerrou o trimestre com uma margem bruta
ajustada de 30,0%, sensivelmente superior ao resultado de 1T14.

Pautada por uma estratégia mais conservadora diante da
percepcdo de maior risco de mercado, o segmento Gafisa foi

responsavel pelo lancamento de apenas um projeto nesse trimestre, concentrando esfor¢cos no trabalho de
reducdo de seu nivel de estoque, respondendo por aproximadamente 92% das vendas contratadas liquidas do
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trimestre, que atingiram R$179,8 milhdes. Vale destacar também o forte volume de entregas do segmento Gafisa
no periodo: foram 1.847 unidades e R$569,5 milhes em VGV i praticamente metade do volume entregue em
2014, o que acaba impactando positivamente o volume de repasse, que atingiu R$198,0 milhdes, mas refletindo
negativamente no volume de cancelamentos, que alcancou R$124,8 milhdes no 1T15.

Encerramos o 1T15 com uma reducao de 9,8% no estoque do segmento Gafisa, totalizando R$2,1 bilhes,
sendo apenas 12,6% referentes a obras concluidas, com 44%, ou R$115 milh&es, localizados em pracas
descontinuadas. O desempenho de vendas do estoque beneficiou a velocidade de vendas, que foi de 8,0% no
1T15, ligeiramente superior ao resultado do ano anterior.

Diante de uma provavel manutencdo do atual cenario econémico, nossa expectativa para o restante do ano é
manter uma postura mais conservadora, buscando equilibrar a colocacdo de novos produtos no mercado,
priorizando aqueles com maior liquidez, de modo a alcangar um nivel de vendas e rentabilidade adequados.

Em relacdo ao segmento Tenda, 2015 se inicia na expectativa do encerramento do legado de projetos antigos i
temos apenas dois canteiros de obras ainda em constru¢éo e que devem ser entregues nos proximos meses i e
com a perspectiva de evolugdo na escala de lancamentos do Novo Modelo. Nesse 1T15, foram lancados 6
projetos/fases, totalizando R$238,3 milhdes, nos estados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Bahia e Pernambuco.

Um dos principais destaques do trimestre no segmento Tenda foi a sélida velocidade de vendas alcancada
nesse trimestre, de 23,3%, como efeito da maior disponibilidade de produtos apo6s dois trimestres com alto
volume de langamento, demanda aquecida no segmento econémico, e também pela significativa reducdo no
nivel de cancelamentos verificado no periodo. As vendas contratadas liquidas apresentaram entdo forte
expansao, totalizando R$243,5 milhdes, o maior nivel desde o0 4T10.

No trimestre, a Tenda entregou 6 projetos, representando 1.687 unidades e R$216,3 milhdes em VGV, dos quais
guase 50% (739 unidades, ou R$102,3 milhdes) sao referentes ao Novo Modelo.

O bom desempenho operacional do segmento Tenda impactou positivamente seu resultado financeiro com o
lucro bruto ajustado alcangando R$53,8 milhdes no 1T15, e com a margem bruta ajustada se mantendo dentro
do patamar de 28 -30%, conforme tem sido verificado desde o 2T14.

A Tenda segue dando continuidade a seus esforcos em busca de um maior ganho de escala com a
intensificacdo dos langamentos e a aplicagcao de estratégias para garantir a entrega de uma sélida velocidade de
vendas. A evolucao dos resultados operacionais obtidos nos dltimos trimestres consolida nossa confianca no
Novo Modelo.

Em termos consolidados, Gafisa e Tenda langaram R$313,6 milhdes no 1T15, com vendas contratadas liquidas
de R$423,3 milhdes. O lucro bruto ajustado foi de R$179,3 milhées, com margem de 34,5% no trimestre.

Destacamos a constante busca por maior eficiéncia e produtividade no ciclo de negdcios, tanto em Gafisa
quanto em Tenda. O segmento Gafisa apresentou uma reducdo de 16,5% na comparagdo anual e de 21,7%
ante o trimestre anterior em despesas com vendas, gerais e administrativas. J& no segmento Tenda, essa
reducéo foi de 21,6% em relagéo ao 4T14, e de 9,6% na comparagao anual.

Como resultado de todas essas iniciativas, o resultado liquido consolidado do trimestre foi positivo em R$31,6
milhdes, composto por um lucro liquido de R$20,2 milhdes de Gafisa e de R$11,4 milhdes de Tenda.

Ao final de marco de 2015 a relagéo Divida Liquida / Patriménio Liquido alcancou 50,0%, levemente superior aos
47,1% do trimestre anterior. Excluindo-se os financiamentos de projetos, a relacao Divida Liquida / Patrimoénio
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Liquido apresentou uma raz&o negativa de 15,7%. Nesse 1T15, em fungdo de um maior volume desembolsado
na recomposicado do banco de terrenos de Tenda, a Companhia apresentou uma geragcao de caixa operacional
de R$15,1 milhGes, com um consumo de caixa de R$69,8 milhdes.

Os trabalhos para a potencial separagéo das unidades de negdcio de Gafisa e Tenda continuam em andamento,
visando atingir condi¢bes entendidas como suficientes para sua implementacao. Desde o inicio de 2014, varios
passos ja foram finalizados, contudo existem ainda alguns processos em andamento, como por exemplo, a
definicdo da estrutura de capital para cada uma das unidades de negocio. Em funcdo disto, e sendo esta
definicdo um passo necessario no processo de separac¢do, ainda ndo é possivel precisar o prazo de conclusao
da potencial separacéo, havendo possibilidade de que o processo se estenda até 2016.

Por fim, gostariamos de destacar nossa satisfagdo com o desenvolvimento do ciclo de negocios de Gafisa e
Tenda. Ao longo dos Ultimos anos as duas companhias conseguiram fortalecer e aperfeicoar os ciclos
operacional e financeiro, garantindo maior solidez e conforto ante os desafios de 2015. A Companhia mantém
seu foco no desempenho operacional superior e segue trabalhando sempre pautada pela disciplina de capital e
em busca de um maior nivel de rentabilidade e geracéo de valor aos seus acionistas e demais stakeholders.

Sandro Gamba Rodrigo Osmo
Diretor-Presidente i Gafisa Diretor-Presidente i Tenda
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PRINCIPAIS INDICADORES CONSOLIDADOS

Tabela 1 - Destagues Operacionais e Financeiros (R$ mil e % da Cia.

1T15 4T14 T/T(%) 1T14 AIA(%)

Langcamentos 313.581 241.549 30% 535.379 -41%
1.950 1.660 17% 1.866 5%
Vendas Contratadas Liquidas 423.344 303.888 39% 239.323 77%
1.908 1.215 57% 767 149%
?_’g:g:;;‘iggatadas Hieees 59.716 150.409 -60% 58.171 3%
12,8% 8,9% 390 bps 7,5% 530 bps
Projetos Entregues (VGV) 785.748 726.213 8% 557.508 41%
Projetos Entregues Unidades 3.534 3.036 16% 1.796 97%

519.501 649.276 -20% 432.701 20%
| Lucro Bruto Ajustado? | 179.302 196.068 -9% 132.093 36%
Margem Bruta Ajustada® 34,5% 30,2% 430 bps 30,5% 400 bps
96.363 71.725 34% 26.470 264%
Margem EBITDA Ajustada® 18,6% 11,0% 750 bps 6,1% 1.250 bps
Lucro Liquido (Prejuizo) 31.651 8.045 293% (39.791) 180%

Receitas a Apropriar 930.601 1.025.195 -9% 1.641.262 -43%
I Resultados a Apropriar® I 367.567 396.444 -7% 593.755 -38%

Margem dos Resultados a Apropriar® 39,5% 38,7% 83 bps 36,2% 332 bps

Divida Liguida e Obrigagdes com

Caixa e disponibilidades 1.116.168 1.157.254 -4% 1.563.226 -29%

Patrimonio Liquido 3.066.952 3.055.345 0% 3.106.358 -1%

Patrimoénio Liquido + Minoritarios 3.070.891 3.058.403 0% 3.129.511 -2%

Total de Ativos 7.333.898 7.205.851 2% 7.618.111 -4%
(Divida Liq + Obrigacées) / (PL + Minorit.) 50,0% 47,1% 290 bps 44,9% 513 bps
1) Ajustados por juros capitalizados;

2) Ajustados por despesas com plano de opg¢des (ndo-caixa), minoritarios. O EBITDA Consolidado contempla o efeito da equivaléncia de Alphaville;
3) Resultados a apropriar liquido de PIS/Cofins - 3,65%, e sem impacto do método AVP segundo Lei 11.638.
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RESULTADOS FINANCEIROS

A A receita liquida do primeiro trimestre de 2015, reconhecida pel o R&&0,bmdilbdesh P
em Gafisa e R$179,4 milhdes em Tenda, alcangando uma receita consolidada de R$519,5 milhdes, um
aumento de 20,1% na comparacédo anual, e reducdo de 20,0% ante o trimestre anterior.

A O lucro bruto ajustado reportado no 1T15 foi de R$149,2 milhdes, acima dos R$97,3 milhdes verificados
no 1T14, em patamar semelhante aos R$150,6 milhdes do trimestre anterior. A margem bruta ajustada
alcancou 34,5% contra 30,5% no ano anterior e 30,2% no 4T14. A Gafisa contribuiu com R$125,5
milhdes e margem bruta ajustada de 36,9%, enquanto a Tenda foi responsavel por um lucro bruto
ajustado de R$53,8 milh6es com margem de 30,0% nesse 1T15.

A O EBITDA ajustado foi de R$96,4 milh6es no 1T15, com margem de 18,6%, uma expansao de 12,4 p.p.
ante o 1T14, e de 750 bps na comparagdo com o0 4T14. A Gafisa reportou EBITDA ajustado de R$58,3
milhdes, enquanto o EBITDA de Tenda foi positivo em R$21,1 milhdes. Vale notar que o EBITDA
ajustado consolidado contempla o efeito da equivaléncia de Alphaville, enquanto que o EBITDA ajustado
do segmento Gafisa é liquido desse efeito.

A O resultado liquido alcangado no 1T15 foi positivo em R$31,6 milhdes. Gafisa apresentou um lucro
liquido de R$20,2 milhdes, enquanto Tenda foi responsavel por um lucro de R$11,4 milhdes.

A A geracdo de caixa operacional atingiu R$15,1 milhdes no periodo. Nesse 1T15, a Companhia
apresentou um consumo de caixa liquido de R$69,8 milhdes.

RESULTADOS OPERACIONAIS

A Os lancamentos no 1T15 totalizaram R$313,6 milh6es no 1T15, distribuidos em 7 projetos nos estados
de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Bahia e Pernambuco, acima dos R$241,5milhes langados no 4T14.
Gafisa foi responsavel por 24% dos langamentos do trimestre e a Tenda pelos 76% restantes.

A As vendas contratadas liquidas no 1T15 totalizaram R$423,3 milhdes, com Gafisa atingindo R$179,8
milhdes e Tenda R$243,5 milhdes, montante bem superior aos R$239,3 milh6es de vendas contratadas
liquidas do 1T14. As vendas consolidadas de unidades lancadas no trimestre representaram 14,1% do
total, enquanto as vendas do estoque foram responsaveis pelos 85,9% restantes.

A As vendas consolidadas sobre oferta (VSO) alcancaram 12,8% no 1T15, ante 8,9% no 4T14 e 7,5% na
comparacao anual. Nos ultimos 12 meses a Gafisa apresentou VSO de 27,9% e a Tenda de 42,2%.

A O estoque consolidado a valor de mercado apresentou reducdo de R$249,7 milhdes no trimestre,
alcancando R$2,9 bilhdes. O estoque de Gafisa alcangou R$2,1 bilhGes e o estoque de Tenda chegou a
R$803,5 milhdes.

A Ao longo do 1T15 a Companhia entregou 15 projetos/fases, totalizando 3.534 unidades, representando
um VGV de R$785,7 milhdes, com Gafisa entregando 1.847 unidades, enquanto Tenda as 1.687
restantes.
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ANALISE DOS RESULTADOS

Segmento Gafisa

Maior Nivel de Receita aliada a uma Margem Bruta Consistente, Reducao das

Despesas com Vendas,

Gerais e Administrativas, e Resultado de Alphaville

Tabela 2 - Segmento Gafisa - Destaques Operacionais e Financeiros (R$ Mil e % Gafisa

1T15 4T14 TIT(%) 1T14 AIA(%)

Langamentos 75.227 - - 289.145 -74%

I Vendas Contratadas Liquidas I 179.807 177.294 1% 187.555 -4%
Vendas Contratadas Liquidas dos Langamentos 14.436 57.770 -75% 37.915 -62%

I Vendas sobre a Oferta (VSO) I 8,0% 7,2% 80 bps 7,9% 10 bps
Projetos Entregues (Unidades) 1.847 1.412 31% 524 252%
340.058 490.947 -31% 326.750 4%
Lucro Bruto Ajustado® 125.502 150.806 -17% 116.530 8%
Margem Bruta Ajustada* 36,9% 30,7% 620 bps 35,7% 120 bps
58.289 81.843 -29% 54.810 6%
17,1% 16,7% 47 bps 16,8% 30 bps
Lucro Liquido (Prejuizo) 20.205 36.819 -45% (2.331) 967%
742.154 894.344 -17% 1.429.230 -48%
Resultados a Apropriar® 294.093 356.254 -17% 526.273 -44%

I Margem Resultados a Apropriar3 I 39,6% 39,8% -20 bps 36,8% 280 bps

1) Ajustados por juros capitalizados.
2) Ajustados por despesas com plano de opgdes (ndo-caixa), minoritarios. O EBITDA do segmento Gafisa ndo considera a equivaléncia de Alphaville.
3) Resultados a apropriar liquido de PIS/Cofins - 3,65%, e sem impacto do método AVP segundo Lei 11.638.

Os resultados do primeiro trimestre do ano foram marcados por um bom nivel de receita gerado pelo volume de
vendas de estoque, que representou 92,0% das vendas liquidas do periodo, associado ao incremento do
resultado da equivaléncia de Alphaville, que alcancou R$16,9 milhdes, incluindo o resultado ndo apropriado de
R$6,4 milhGes, remanescente do 4T14. Outro ponto a destacar foi a reducéo no nivel de despesas com vendas,
gerais e administrativas, 16,5% inferior ao 1T14 e 21,7% menor que no 4T14, resultado do continuo processo do
segmento Gafisa na busca de uma maior eficiéncia e equilibrio na gestdo de seus custos e despesas.

A margem bruta ajustada encerrou o trimestre em 36,9%, retomando ao patamar médio apresentado nos ultimos
trimestres, sem a presenca dos efeitos ndo recorrentes que impactaram a margem bruta do trimestre anterior.
Esse nivel de rentabilidade ratifica o equilibrio e estabilidade da margem bruta do Segmento Gafisa, conforme
vem sendo verificado desde o inicio de 2013, efeito da boa performance de seus projetos, consequéncia do
continuo aperfeicoamento do ciclo de negdcios da Companhia.

Resultado Liquido

O resultado liquido do periodo foi um lucro de R$20,2 milhdes ante o prejuizo de R$2,3 milhdes do ano anterior.
Desconsiderando o resultado da equivaléncia de Alphaville, que atingiu R$17,0 milhdes, o resultado liquido do
1T15 do segmento Gafisa foi positivo em R$3,2 milhdes, superior ao lucro de R$1,1 milh&o do 1T14.

Tabela 3 - Segmento Gafisa i Resultado Liquido (R$ Milhées
Segmento Gafisa (R$ milhdes)
Resultado Bruto Ajustado

Mg. Bruta Ajustada

Resultado Liquido 20,2 36,8 (2,3)
Equivaléncia de Alphavillet 17,0 20,7 (3,4)
Resultado Liquido Ex-Alphaville 3,2 16,1 1,1
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Segmento Tenda

Expansao de Volume no Novo Modelo e Consolidacdo do Ciclo Operacional Proporcionaram Evolucéao
no Nivel de Receita e Maior Rentabilidade

Tabela 4 - Segmento Tenda - Destagues Operacionais e Financeiros (R$ Mil e % Tenda

1T15 4T14 T/T(%) 1T14 AlA(%)

Langamentos 238.354 241.549 -1% 181.445 31%
Vendas Contratadas Liquidas 243.537 126.594 92% 51.767 370%
45.280 92.638 -51% 20.256 124%
23,3% 13,3% 1.000 bps 6,4% 1.690 bps
Projetos Entregues (Unidades) 1.687 1.624 4% 1.272 33%
Receita Liquida 179.443 158.329 13% 105.951 69%
53.800 45,262 19% 15.563 246%
30,0% 28,6% 140 bps 14,7% 1.530 bps
EBITDA Ajustado? 21.114 (30.856) 168% (24.913) 185%
11,8% -19,5% 3.125 bps -23,5% 3.530 bps
Lucro Liquido (Prejuizo) 11.446 (28.774) 140% (37.460) 131%

I Receitas a Apropriar I 188.447 130.851 44% 212.031 -11%
73.474 40.190 83% 67.482 9%
Margem Resultados a Apropriar? 39,0% 30,7% 829 bps 31,8% 720 bps

1) Ajustados por juros capitalizados.
2) Ajustados por despesas com plano de opgdes (ndo-caixa), minoritarios. A Tenda n&o detém participacéo acionaria em Alphaville.
3) Resultados a apropriar liquido de PIS/Cofins - 3,65%, e sem impacto do método AVP segundo Lei 11.638.

O primeiro trimestre do ano foi marcado pela manutencdo da evolucéo do ciclo operacional da Tenda, ancorados
na expansdo do volume de lancamentos do segmento e maior nivel de vendas liquidas, resultante da
significativa redu¢do do volume de distratos desde a implementacdo das mudancas no processamento das
vendas (agosto/2014). Como consequéncia, alcan¢ou-se uma expressiva evolucao nos resultados financeiros do
segmento Tenda.

O 1T15 apresentou uma forte expanséo do lucro bruto ajustado que alcangou R$53,8 milhdes no 1T15, com sua
margem bruta ajustada se mantendo dentro do patamar de 28 - 30%, conforme tem sido verificado desde o
segundo trimestre de 2014, efeito da consolidacdo operacional dos projetos do Novo Modelo, com melhor
performance e rentabilidade, e também pela cada vez menor participacdo dos projetos antigos na composigao
da receita do segmento Tenda.

Adicionalmente e conforme verificado nos ultimos trimestres, a adequagcdo da sua estrutura de despesas
também contribuiu para o resultado do periodo. As despesas gerais e administrativas nhovamente apresentaram
uma reducdo de 22,1% ante o ano anterior, principalmente em razdo da menor complexidade operacional do
segmento, com a reducdo do numero de projetos relacionados ao legado, e a reverséo do saldo remanescente
da provisdo de bdnus de 2014. Vale notar que o segmento Tenda foi capaz de alcancar uma melhor
performance na sua gestdo de custos e despesas mesmo com expansdo no volume de lancamentos e vendas
brutas, da ordem de 31,5% e 22,4% respectivamente.
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Resultado Liguido

Com isso nesse 1T15, pela primeira vez desde o0 2T11, excluindo o 4T13 impactado pela venda de participacdo
em Alphaville, a Tenda foi capaz de reportar resultado liquido positivo, resultado da redugéo da base de projetos
antigos e consolidacao de seu novo modelo de negécios

No 1T15, o segmento Tenda alcancou resultado liquido de R$11,4 milhdes, substancialmente superior aos
prejuizos liquidos de R$28,8 milhdes do 4T14 e de R$37,5 milhdes no 1T14.

Tabela 5 - Segmento Tenda i Resultado Liquido (R$ Milhdes

Segmento Tenda (R$ milhdes)
Resultado Bruto Ajustado 15,6

Margem Bruta Ajustada 30,0% 28,6% 14,7%

Resultado Liquido 11,4 (28,8) (37.,5)
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EVENTOS RECENTES

STATUS ATUALIZADO DO PROCESSO DE SEPARACAO E EVENTOS RECENTES

Desde o inicio do processo de estudos e avaliagdo quanto a potencial separacdo das unidades de negocio
Gafisa e Tenda, em fevereiro de 2014, diversas atividades vém sendo executadas de maneira a tornar as duas
unidades de negdcio independentes, tanto do ponto de vista operacional, como do ponto de vista de estrutura de
capital, com destaque para 0s seguintes processos ja finalizados: (i) atividades de separacdo de estruturas
administrativas, com implementacao de ajustes necessarios de processos e sistemas, (ii) definicdo de politicas e
governanca corporativa, (iii) preparacdo da Tenda para negociagdo de suas acdes no mercado, e (iv) realizacdo
de processos de due diligence e estudo dos diferentes impactos que a separacdo possa ter nos aspectos
operacionais, societarios, financeiros, e de mercado das Companhias.

A definicdo da estrutura de capital estd entre os processos ainda em andamento e a Companhia vem
trabalhando junto as instituicées financeiras, de forma a atingir condi¢cdes consideradas adequadas para o
modelo de estrutura de capital correspondente aos ciclos de negocios de cada uma das unidades de negdcio.

Conforme informado em Fato Relevante divulgado ao mercado no ultimo dia 29 de abril, tais conversas
continuam em andamento, mas consumindo prazo maior que o inicialmente previsto. Em funcéo disto, e sendo
esta definicAo um passo necesséario no processo de separacdo, ainda ndo € possivel precisar o prazo de
conclusao da potencial separacgéo, havendo possibilidade de que o processo se estenda até 2016.

Adicionalmente, no mesmo Fato Relevante, a Companhia informou ao mercado que foi procurada por grupos
interessados em estudar potencial operacdo envolvendo a eventual aquisicdo de participacdo societaria em
Gafisa e Tenda, em conjunto ou isoladamente. Nao h4, no momento, proposta em vigor ou documento celebrado
pelas Companhias, a excecao de acordos de confidencialidade em razdo da solicitacao de informacdes por parte
dos interessados para o desenvolvimento destes estudos. As Administracbes de Gafisa e Tenda, em
cumprimento ao seu dever fiduciario, irdo analisar quaisquer propostas que possam resultar em criagédo de valor
para as Companhias e comunicardo seus acionistas e 0 mercado em geral se houver eventual evolu¢do destes
estudos através de formalizacéo de algum tipo de proposta.

Tais tratativas ndo afetam o desenvolvimento dos trabalhos relacionados a potencial separacdo de Gafisa e
Tenda ou a continuidade do plano de negoécios das Companhias e das atuais iniciativas de criagdo de valor ja
em curso, buscando um posicionamento com maximizacdo do retorno aos acionistas, acompanhado de
crescente desempenho financeiro.

Reafirmando o compromisso com nosso acionista, desde o final de 2013, por meio dos diversos programas de
recompra abertos ao longo desse periodo, efetuamos a aquisicdo de 63,2 milhdes de acdes, das quais 57,5
milhdes, ou 15,2% da quantidade de a¢cbes emitidas da Companhia, ja foram canceladas. Nesse 1T15, por meio
de seu antigo programa de recompra, a Companhia adquiriu 10,9 milh6es de acdes, perfazendo R$22,1 milhdes
desembolsados. Adicionalmente a Companhia iniciou novo programa de recompra de acdes que foi aberto em
Fevereiro deste ano, até o limite de 27 milhdes de a¢bes ordinarias, que somadas as 10,8 milh6es de acdes
atualmente mantidas em tesouraria, correspondem a cerca de 10% do total de acbes ordinarias emitidas pela
Companbhia.

A Companhia manter4 seus acionistas e o mercado em geral informados quanto a evolugdo e os
desenvolvimentos dos pontos acima citados.
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SEGMENTO GAFISA

Foco em empreendimentos residenciais no segmento de Média, Média-Alta e Alta renda, com
preco médio de venda acima de R$ 250.000,00.

Resultado Operacional

Lancamentos e Vendas Contratadas

Os lancamentos do primeiro trimestre do ano totalizaram R$75,2 milhdes, representados por um projeto/fase
localizado na cidade de Jundiai, com abertura de vendas iniciada no més de marco. A velocidade de venda
desse langamento atingiu 19,2%.

LancamentogR$ milhdes)

679
419
354 315
216
. . ‘ -

1713 2T13 3T13 4713 1T14 2714 3T14 4T14 1T15

No segmento Gafisa, as vendas contratadas brutas do primeiro trimestre totalizaram R$304,6 milhdes. Os
distratos alcangaram R$124,8 milhfes e as vendas contratadas liquidas totalizaram R$179,8 milhdes. Vale notar
gue mesmo com apenas um projeto langado nos ultimos dois trimestres, a VSO do segmento Gafisa no 1T15 foi
ligeiramente superior ao resultado do ano anterior, beneficiada pelo melhor desempenho de vendas do estoque.

A Companhia continua a concentrar seus esforcos na venda das unidades remanescentes. Como resultado,
aproximadamente 92,0% das vendas liquidas do periodo foram referentes a projetos langados até o final do ano
de 2012, permitindo assim uma evolucéo no perfil do estoque do segmento Gafisa.

Breakdown Vendas Liquidas 1T15 (%
Vendas Contratadas Liquidas

(R$ milhdes) P -

92,0%

454
101 217 189 I 188 il 195 177 180

1T13 2T13 3T13 4713 1T14 2T14 3T14 4714 1T15

B Langamentos Estoque

Tabela 6 - Segmento Gafisa - Lancamentos e Vendas Contratadas (R$ mil

TIT(%) AIA(%)
Lancamentos 75.227 - 289.145
Vendas contratadas 179.807 177.294 1% 187.555 -4% |

10




Divulgacéo de Resultados AGafisa

1° Trimestre de 2015 Grandes ideias para viver bem

Vendas Sobre Oferta (VSO)

A velocidade de vendas foi de 8,0% no 1T15, levemente acima dos 7,2% no 4T14, e em linha com os 7,9% do
ano anterior. Considerando os ultimos 12 meses, a VSO do segmento Gafisa alcangou 27,9%.

VSO L12M

41,9% 36,3% 35,0% % 323% 0 o
’ , 31,4% ,3% 31,8% 30,4% 26,1% 27,9%

IEERR R RN

1T13  2T13 3T13 4T13 1714 2714 3T14 4714 1T15

Distratos

O ano de 2015 teve seu inicio ainda pautado pela incerteza no cenario macroecondmico brasileiro, impactando
diretamente o nivel de confian¢a do consumidor e gerando reflexos no volume de distratos do periodo, realidade
gue vem se mantendo persistente desde o final do ano anterior. No segmento Gafisa, e como reflexo deste
cenario, o volume de cancelamentos apresentou um aumento no 1T15, atingindo R$124,8 milhdes, ante os
R$84,9 milhdes do 4T14 e R$80,4 milhdes no ano anterior. Vale ressaltar ainda, que esse maior nivel de
distratos também foi impactado pelo grande volume de entregas no trimestre, com 1.847 unidades
correspondendo a R$569,5 milhdes em VGV.

Ao longo dos ultimos trés anos, a Companhia vem trabalhando em constantes iniciativas na busca de uma maior
qgualidade na analise de crédito de suas vendas, de modo a alcangar sempre um menor volume de distrato ao
longo do ciclo de construgéo e entrega. Vale ressaltar a importancia da assertividade do processo de andlise de
crédito no momento da venda, o que tem gerado grande eficiéncia no processo de repasse dos clientes de
Gafisa, ainda que pese o cenério econdmico desfavoravel especialmente a partir da segunda metade de 2014.

No 1T15, foram distratadas 255 unidades de Gafisa, sendo que 102 unidades, oriundas destes cancelamentos,
foram revendidas no mesmo periodo.

Distratos (R$ milhdes)

192 151
138 120 125
JI 2 o m I i
| ‘l‘-‘l‘l‘ .L

1T13 2713 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14 4714 1115

Estoque

A Gafisa segue dando continuidade as iniciativas de reducéo de seu nivel de estoque. Aproximadamente 92,0%
das vendas liquidas do trimestre foram referentes a projetos lancados nos periodos anteriores. O valor de
mercado para o estoque do segmento Gafisa, atingiu R$2,1 bilhées ao final do 1T15, uma reducéo de 9,8% em
comparacdo com R$2,3 bilh6es do trimestre anterior. O estoque nas pracas descontinuadas totaliza R$115,0
milh&es ou 5,6% do estoque total.

11
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Tabela 7 - Segmento Gafisa - Estoque a Valor de Mercado (R$ Mil)

Estoques
FP 1T15

Estoques

0,
IP 4T14 T/T(%)

Distratos Ajustes?

Langcamentos

S&o Paulo 1.560.182 100.311 (220.950) (47.419) 1.467.350
591.949 - 15.371 (58.711) (60.357) 488.251 -18% 0
Outros Mercados 143.066 - 9.124 (24.951) (12.204) 115.036 20% |
[ Total | 2295197 75.227 124.805 (304.612) (119.979) 2.070.637 -10% |

10s ajustes do periodo séo reflexo de atualizag8es relacionadas ao escopo de projeto, data de langamento e atualizagéo inflacionaria no periodo.

Neste mesmo periodo, o estoque de unidades concluidas do segmento totalizou R$261,7 milhes,
representando 12,6% do total. O estoque de projetos fora dos mercados estratégicos, atualmente composto
exclusivamente por unidades concluidas, representam R$115,0 milhdes, reducéo de 55,2% na compara¢do com
0s R$256,9 milhdes do ano anterior. Ressaltamos que a Companhia tem verificado uma regularidade na
velocidade de vendas nesses mercados ao longo dos ultimos trimestres, e acreditamos que entre o final de 2015
e inicio de 2016 devemos ter monetizado grande parte do estoque dos mercados nao-estratégicos.

Vale notar que a maior parcela do estoque de Gafisa, aproximadamente 68%, ou R$1,4 bilhdo, esta concentrada
em projetos que devem ser entregues a partir do inicio de 2016, ndo representando assim uma evolugdo no
volume do estoque de unidades concluidas do segmento Gafisa ao longo dos proximos trimestres.

Tabela 8 - Segmento Gafisa - Estoque a Valor de Mercado - Status de Obra (R$ mil

Nao Até 30% 30% a 70% Mais que 70% Unidades
L . . . p Total 1T15
Iniciado construido construido construido concluidas

S&o Paulo 86.373 1.110.665 108.800 99.779 1.467.350

- 43.677 140.064 257.665 46.846 488.251 ||
Outros Mercados - - - - 115.036 115.036 |
Total 61.733 130.049 1.250.730 366.465 261.661 2.070.637 ||

1) O Estoque a valor de mercado considera empreendimentos em sociedade. Este indicador ndo é comparavel ao estoque contabil, devido a implementacéo de novas praticas contabeis por conta dos
CPCo6s 18, 19 e

Cronograma de Entrega do Estoqu

Estoque 1T15 Estoque 1T14
Concluidos 12% Concluidos 14%
Entrega Até 1 Ano Entrega Até 1 Ano
0
Entrega Até 2 Anos 20% Entrega Até 2 Anos 19%
HEnt +2A M Entrega + 2 Anos
ntrega nos 5 g o

Banco de Terrenos

O landbank do segmento Gafisa, com valor geral de vendas estimado em aproximadamente R$6,1 bilhGes é
composto por 33 projetos/fases diferentes, sendo 78% destes em S&o Paulo e os 22% restantes no Rio de
Janeiro, equivalendo aproximadamente a 11,3 mil unidades. A maior participacdo de terrenos permutados no Rio
de Janeiro acaba impactando no total de terrenos adquiridos por meio de permutas, que hoje alcanca 57%.
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Tabela 9 - Segmento Gafisa - Banco de Terrenos (R$ Mil)

Unidades Unidades
Potencial Potencial
(% Gafisa) (100%)

VGV (% % Permuta % Permuta % Permuta
Gafisa) Total Unidades Financeiro

S&o Paulo 4.802.512 42,4% 41,6%

1.315.335 89,0% 89,0% 0,0% 1.651 2.051
Total 6.117.847 56,8% 56,2% 0,6% 11.300 12.309

Tabela 10 - Segmento Gafisa - Movimentacdo do Banco de Terrenos (4T14 x 1T15 - R$ Mil

Landb_ank Aquisicdo de Terrenos Lancamentos Ajustes Landbgnk
Inicial Final

Sé&o Paulo 4.875.918 75.227 1.821 4.802.512

1.301.089 - - 14.245 1.315.335
Total 6.177.007 - 75.227 16.066 6.117.847

Os ajustes do periodo séo reflexo de atualizagdes relacionadas ao escopo de projeto, data de lancamento
prevista e atualizagdo inflacionaria do landbank no periodo.

Gafisa Vendas

Durante o 1T15, a Gafisa Vendas i unidade independente de vendas da Companhia, com atuacdo nos
mercados de Sao Paulo e Rio de Janeiro, foi responsavel por 69% das vendas brutas realizadas no periodo.

Atualmente, a Gafisa Vendas possui equipe dedicada de 467 consultores altamente treinados, aliada a forca de
vendas online.

Projetos Entreqgues do Segmento Gafisa

No 1T15, a Gafisa entregou 9 projetos/fases, em um total de 1.847 unidades e R$569,5 milhdes em VGV. Neste
primeiro trimestre a Gafisa entregou seu Ultimo projeto em Outros Mercados.

Atualmente o segmento Gafisa conta com 36 projetos em obras sob gestdo prOpria, respeitando em sua
totalidade o cronograma de entrega previsto no plano de negécios da Companhia.

Repasse

Ao longo dos ultimos anos, a Companhia vem tomando medidas no sentido de aperfeicoar e melhorar a
performance de seu processo de recebimento/repasse, buscando um melhor desempenho no retorno de seu
capital empregado. Atualmente, nossa diretriz € de transferir 90% das unidades elegiveis em até 90 dias apds a
entrega do empreendimento. Como efeito dessa politica, 0 VGV repassado nesse 1T15 alcancou R$198,0
milhdes.

Tabela 11 - Segmento Gafisa - Projetos Entregues

T/T(%) AIA(%)
198.014 270.214 -27% 231.807 -145%

VGV Repassado !

Projetos Entregues 9 8 13% 4 125%
Unidades Entregues 1.847 1.412 31% 524 252%
VGV Entregue? 569.459 520.005 10% 458.420 24%

1) VGV repassado refere-se a efetiva entrada de caixa das unidades repassadas as instituicdes financeiras;
2) VGV = Valor geral de venda das unidades.
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Resultado Financeiro

Receita

A receita liquida do segmento Gafisa no 1T15 totalizou R$340,1 milhdes, aumento de 4,1% na comparacéo
anual e decréscimo, em funcao do efeito sazonal, de 30,7% em relagdo ao 4T14. Essa expansao ante 0 1T14 é
efeito da maior concentracédo de vendas de estoque, por conta do menor volume de lancamento nos Ultimos dois
trimestres.

No 1T15, aproximadamente 99,2% das receitas do segmento Gafisa sdo provenientes dos projetos localizados
em SP e RJ, enquanto que os 0,8% restantes sao relativas a projetos em mercados nao-estratégicos. A tabela

abaixo apresenta maiores detalhes.

mento Gafisa - Reconhecimento de Receita (R$ Mil
1T15

Vendas %
Contratadas Vendas

Tabela 12 - Seg

1T14

%
Vendas

%
Receita

Vendas
Contratadas

%

Receita izl

Receita

Lancamentos

14.436 8,0% - 0,0% - 0,0% - 0,0%

59.353 33,0% 41.343 12,2% 37.915 20,2% - 0,0%

27.125 15,1% 58.455 17,2% 51.495 27,5% 25.220 7.7%

78.893 43,9% 240.260 70,7% 98.146 52,3% 301.530 92,3%

179.807 100% 340.058 100% 187.555 100% 326.750 100%

SP + RJ 163.980 91,2% 337.414 99,2% 162.615 86,7% 309.448 94,7%
15.827 8,8% 2.643 0,8% 24.940 13,3% 17.302 5,3%

Lucro & Margem Bruta

O lucro bruto do segmento Gafisa no 1T15 foi de R$98,1 milhdes, em comparacdo com os R$101,1 milhées do
4T14, e R$88,9 milhdes do ano anterior. A margem bruta do trimestre foi de 28,9%. Excluindo os efeitos
financeiros, a margem bruta ajustada alcancou 36,9% nesse trimestre ante 30,7% no 4T14 e 35,7% no ano
anterior. Nesse 1T15, sem o impacto dos efeitos ndo recorrentes verificados no ultimo trimestre de 2014, a
margem bruta ajustada de 36,9% do segmento Gafisa, sinaliza a manutengéo do consistente e equilibrado nivel
de rentabilidade operacional que vem sendo alcancada desde o inicio de 2013, resultado da consolidagéo
estratégica nas regiées metropolitanas de Sao Paulo e Rio de Janeiro, e da conclusao dos projetos antigos nos
demais mercados.

Abaixo seguem maiores detalhes quanto a composi¢do da margem bruta de Gafisa neste 1T15.

Tabela 13 - Segmento Gafisa - Margem Bruta (R$ mil

TIT (%) AIA (%)

Receita Liquida 340.058 490.947 326.750
98.147 101.114 -3% 88.890 10%

Margem Bruta 28,9% 20,6% 830 bps 27,2% 170 bps
(27.355) (49.692) -45% (27.640) -1%
Lucro Bruto Ajustado 125.502 150.806 -17% 116.530 8%
Margem Bruta Ajustada 36,9% 30,7% 620 bps 35,7% 120 bps
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Tabela 147 Segmento Gafisai Com

QOutros Mercados

Receita Liquida 337.414 340.058
Lucro Bruto Ajustado 125.130 372 125.502

Margem Bruta Ajustada 37,1% 14,1% 36,9%

Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas (SG&A)

Durante o 1T15, as despesas com vendas, gerais e administrativas no segmento Gafisa atingiram R$43,0
milhdes, uma reducéo de 16,5% na comparacgéo anual e de 21,7% ante o trimestre anterior.

Em relacdo as despesas com vendas, verificamos uma reducao de 25,8% ante o 1T14, efeito do menor volume
de langamentos, e de 45,7% ante o0 4T14, explicado pelo reconhecimento parcial de despesas relacionadas aos
lancamentos do 3T14, que acabaram sendo concentradas ao final do periodo, e portando sendo contabilizadas
no trimestre subsequente.

No tocante as despesas gerais e administrativas, o0 segmento alcangou R$28,9 milhdes no primeiro trimestre, em
linha com o trimestre anterior, e um decréscimo de 11,0% ante o 1T14, especialmente ancorado na reducéo do
volume de despesas com Pessoal.

Essa reducdo no nivel de despesas com vendas, gerais e administrativas do segmento Gafisa reflete o
compromisso da Companhia em busca de maior eficiéncia operacional, permitindo um nivel de custos e
despesas adequados ao momento atual de seu ciclo de negécios e perspectiva do mercado.

Tabela 157 Segmento Gafisai Despesas VGA (R$ Mil

T/T(%) AIA(%)

Despesas com Vendas 14.092 25.930 -46% 18.995 -26%
28.887 28.947 0% 32.449 -11%
Total de Despesas VGA 42.979 54.877 -22% 51.444 -16%
Vendas Contratadas Liquidas 179.807 177.294 1% 187.555 -4%
Receita Liquida 340.058 490.947 -31% 326.750 4%

A linha de Outras Receitas/Despesas Operacionais totalizou uma despesa de R$28,5 milhdes, aumento de
23,0% ante o 4T14, e de 43,0% na comparacdao com o ano anterior. Esse aumento € reflexo do maior nivel de
despesas com demandas judiciais, no curso do grande fluxo de entregas de projetos antigos ocorridas em 2012,
2013 e 2014.

Segue abaixo maiores detalhes quanto a composi¢cdo dessa despesa.

Tabela 16 7 Segmento Gafisa i Outras Receitas/Despesas Operacionais (R$ Mil
TIT(%)

AIA(%)

Despesas com Demandas Judiciais (19.965) (21.450) (16.002) 25%

programa de opcdes de acdes de AUSA

Outras (8.556) 2.072 -513% (3.946) 117%
(28.521) (23.194) 23% (19.948) 43%
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O forte volume de entrega ao longo dos ultimos 2 anos, incluindo os projetos atrasados em outros mercados,
foram determinantes para o aumento do nivel de contingéncias. Atualmente, com o0 novo posicionamento
estratégico do segmento Gafisa, operando somente em S&o Paulo e Rio de Janeiro, e com a entrega dos Ultimos
projetos nos demais mercados, esperamos verificar uma reducdo no volume dessas despesas ao longo dos
proximos anos.

EBITDA Ajustado

O EBITDA ajustado do segmento Gafisa totalizou R$58,3 milhdes no 1T15, aumento de 6,3% na comparagao
com os R$54,8 milh6es do ano anterior, e reducao sazonal em relagdo aos R$81,8 milhdes verificados no 4T14.
Na comparacao anual, o EBITDA do 1T15 foi impactado pelos seguintes fatores: (i) maior volume de receita; (ii)
reducdo de R$8,5 milhdes no nivel de despesas com vendas, gerais e administrativas; e (iii) aumento de R$8,6
milhdes no volume de despesas relacionados a contingéncias, reconhecida na rubrica de Outras
Receitas/Despesas. Vale ressaltar que o EBITDA ajustado do segmento Gafisa ndo considera o efeito da
equivaléncia de Alphaville.

A margem EBITDA ajustada, dentro do mesmo critério apresentou ligeira expansao, alcancando 17,1%, em
comparagdo com a margem de 16,8% reportada no ano anterior, e 16,7% no 4T14.

Tabela 17 - Segmento Gafisa - EBITDA Ajustado (R$ Mil
1T15 4T14 TIT(%) 1T14 AIA(%)

Lucro (Prejuizo) Liquido 20.205 36.819 -45% (2.331) 967%
9.744 (9.065) 207% 7.824 25%
(+) IR/ CSLL 7.350 (11.072) 166% 4.022 83%
8.279 33.346 -75% 11.206 -26%
(+) Capitalizacéo de Juros 27.355 49.692 -45% 27.640 -1%
g)ﬁlg:spesas com Plano de Opc¢oes de 2090 2087 0% 3.570 -41%
(+) Participacdo dos Minoritarios 228 774 -71% (548) 142%
(16.960) (20.738) -18% (3.427) 395%
EBITDA Ajustado 58.289 81.843 -29% 54.810 6%
340.058 490.947 -31% 326.750 4%
Margem EBITDA Ajustada 17,1% 16,7% 47 bps 16,8% 30 bps

1) Ajustamos nosso EBITDA pelas despesas associadas com planos de opgoes de agdes, por tratar-se de uma rubrica sem desembolso de caixa;

Receitas e Resultados a Apropriar

O saldo de resultados a apropriar sob 0 método PoC atingiu R$294,1 milhées no 1T15. A margem a reconhecer
de Gafisa, ficou em 39,6% nesse trimestre, uma expansao de 280 bps em rela¢do ao ano anterior.

Tabela 18 - Segmento Gafisa - Resultados a Apropriar (REF) (R$ Mil

TIT(%) AIA(%)

Receitas a Apropriar 742.154 894.344 1.429.230
Custo das unidades vendidas a Apropriar (448.061) (538.090) -17% (902.957) -50%

Resultado a Apropriar 294.093 356.254 -17% 526.273 -44%
39,6% 39,8% -20 bps 36,8% 280 bps

Margem a Apropriar
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SEGMENTO TENDA

Foco em empreendimentos residenciais no segmento econdémico, enquadrados dentro da Faixa
Il do Programa Minha Casa, Minha Vida.

Resultado Operacional

Lancamentos e Vendas

Nesse 1T15, os langcamentos totalizaram R$238,3 milhdes, relacionados a 6 projetos/fases localizados nos
estados de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Bahia e Pernambuco. A marca foi responsavel por 76% dos lancamentos
consolidados do trimestre.

Lancamentos (R$ milhdes)

242 238
181
114 104 88 99 91
azanllnn
\- T

1713 2T13 3T13 4713 1714 2T14 3T14 4714 1T15

Durante o 1T15, as vendas brutas alcangcaram R$299,9 milhdes, os distratos foram R$56,3 milhdes, totalizando
vendas contratadas liquidas de R$243,5 milhGes, expressivamente superiores ao mesmo periodo do ano
anterior e alcangando seu melhor resultado em vendas contratadas liquidas desde o 4T10.

As vendas de lancamentos do 1T15 representaram 18,6% do total vendido.

Vendas Contratadas Liquidas (R$ milhdes) Breakdown de Vendas1T15
18,6%
244 81,4%
164 182
170 150
127
52 36
7
T T T . T . T T
1T13 2713 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14 4T14 1T15 W Lancamentos M Estoque

Tabela 19 - Segmento Tenda - Lancamentos e Vendas Contratadas (R$ Mil

TIT(%) AJA(%)
238.354 241.549 1% 181.445 31%
243.537 126.594 92% 51.767 370% |

Lancamentos

Vendas Contratadas
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Vendas Sobre Oferta (VSO)

A velocidade de vendas (VSO) do 1T15 foi de 23,3%, e considerando os Ultimos 12 meses, a VSO do segmento
Tenda fechou 0 1T15 em 42,2%.

VSO L12M

44,2% 9
©aL6% 442% 3789 oo 422%

20,7% 29,4%
g | |

1T13 2T13 3T13 4T13 1T14 2714 3714 4714 1T15

Segue abaixo maior abertura quanto da VSO de Tenda entre legado e Novo Modelo ao longo do 1T15.

Tabela 20. VSO Venda Bruta (Ex-Distratos Tabela 21. VSO Venda Liquida

‘ Novo Modelo 29,8% 32,2% 20,3% 22,0% 32,7%
30,9% 35,8% 28,3% 17,5% 20,1%

305%  343%  244%  202%  28,6%

Novo Modelo 18,8% 25,3% 11,8% 18,8%

-1,6%  17,7%  -2,0% 5,0% 7,0%

‘ Total 6,4% 20,8% 4,8% 13,3% 23,3%

Distratos

O volume distratado em Tenda totalizou R$56,3 milhdes no 1T15, uma reducédo de 15,0% em rela¢éo ao volume
verificado no 4714 e de 70,8% ante o 1T14.

Distratos (R$ milhdes)

75 198 118 146 o o
J : - : - — - - : || : - _— B B
1T13 2713 3T13 4T13 1T14 2T14 3T14 4714 1715

Conforme esperado, a alteracdo no processo de reconhecimento das novas vendas ocorrida em agosto de 2014,
contribuiu com a reducédo no volume distratado do periodo. Aproximadamente 77,6% dos distratos do periodo
séo relacionados aos projetos antigos.

Tabela 22. VGV Distratado Segmento Tenda (R$ mil e % sobre venda bruta por modelo

Novo Modelo 34.715 36,8% 24.977 21,5% 31.640 42,1% . 14,3% . 4,2%

158.450  105.2% 92.637 50,6%  114.697 107,1% . 71,7% . 14,6%
Total 193.164 78,9% 117.614 39,3%  146.337 80,3% . 34,4% . 18,8%
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Tabela 23 - Segmento Tenda - Vendas Contratadas Liquidas por Mercado (R$ Milhdes)

Novo

Modelo

Venda Bruta - ] ] - 136 57,0 59,7 84,5 94,3 1163 75,2 1256 232,6

Distratos - - - = = 2,1) (7.4) (6,3) (34,2) (25,1) (31,6) (18,0) (12,6)

Venda - - - - 136 54,9 523 782 60,2 91,2 435 1076 220,0

Liguida

Venda Bruta 249,1 344,9 203,8 287,9 2256 270,7 223,9 154,2 150,6 183,0 107,1 67,3 67,3

Distratos (339,6) (329,1) (263,7) (317,6) (232,5) (155,7) (126,0) (68.8) (159,0) (92,5) (114,7) 48,3) 43,7)

[enda (90,4) 157 30,0 29.7) ©9) 115,0 97,9 85.4 ©4) 006 6 100 25

Total

Ul 3.157 2.984 2.202 2.509 1.700 1172 024 491 1.270 820 948 428 367

Distratadas

Venda Bruta 249,1 344,9 2038 287,9 2393 327,7 283,6 238,7 244,9 299,3 1822 192,9 299,9
I Distratos I (339,6) (329,1) (263,7) (317.6) (232,5) (157.8) (133,5) (75.1) (193,2) (117.6) (146,3) (66,3) (56,3)

?_/T:ijdaa (90,4) 15,7 30,0 (29,7) 6.8 169,8 150,1 163,6 51,8 1817 35,9 126,6 2435

Total (R$) (90,4) 15,7 30,0 (29,7) 6.8 169,8 150,1 163,6 51,8 1817 35,9 126,6 2435

MCMV (95,7) 215 8,0 3.6) 36,2 142,6 119,2 122,4 57,2 151,4 39,0 116,7 2177
I Fora MCMV I 63 7 22,1 (26,0) (29,4) 29,2 30,9 41,2 (5.4) 303 @1 9,9 258

A Tenda continua a finalizar e entregar seus projetos antigos, mantendo a politica de cancelamento de vendas a
clientes ndo elegiveis, para posterior revenda a novos compradores qualificados.

No 1T15, 367 unidades de Tenda foram distratadas e retornaram ao estoque, e outras 106 unidades que
estavam em estoque oriundas de distratos, foram revendidas para clientes qualificados ao longo do mesmo
periodo. Vale ressaltar a importancia do processo de venda e repasse no Novo Modelo, onde esperamos que 0
intervalo entre a contratagdo de venda e o efetivo repasse a instituigcdo financeira se dé em um periodo de até 90
dias.

Repasses do Segmento Tenda

No 1T15, foram transferidas 1.387 unidades para instituicdes financeiras, representando R$174,0 milhdes em
vendas contratadas liquidas.

Tabela 24 7 Segmento Tenda - VGV Repassado Tenda (R$ Mil

= 26.609

Novo Modelo 52.466 42.921 49.776 69.563 59.736 67.621 114.939

274358  249.699 230.613 145.038  139.721 154.155 100.361 74.773 59.110
Total 274358  276.308 283.079 187.959  189.497 223.717 160.097 142.393 174.049

1) VGV repassado refere-se quando da concluséo da operagéao de repasse.
2) VGV = Valor geral de venda das unidades.
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Projetos Entreques do Segmento Tenda

No 1T15, a Tenda entregou 6 projetos/fases e 1.687 unidades, com VGV total de R$216,3 milhdes. Vale
destacar que em relagédo ao legado restam apenas dois canteiros de obra, equivalente a 900 unidades a serem
entregues nos préximos meses.

Estoque

O valor de mercado para o estoque do segmento Tenda foi avaliado em R$803,5 milhdes ao final do 1T15, uma
reducéo de 3,0% quando comparado aos R$828,7 milhdes ao final do trimestre anterior, mesmo com o grande
volume de lancamentos no trimestre. O estoque relacionado aos projetos remanescentes da Tenda totalizavam
R$311,8 milhdes, ou 38,8% do estoque total, uma reducédo de 14,6% ante o 4T14 e de 37,0% na comparagao
com o0 ano anterior. Neste mesmo periodo, o estoque de unidades inseridas no Programa MCMV totalizou
R$628,9 milhdes, representando 78,3% do total, enquanto o estoque de unidades fora do programa alcancou
R$174,6 milh6es no 1T15, um aumento de 6,8% ante o trimestre anterior, em funcdo de uma revisdo na politica
de precificacdo de alguns projetos, e uma reducao de 32,9% na comparacado anual.

Tabela 25 - Segmento Tenda - Estoque a Valor de Mercado (R$ Mil) i Regido

Estoques FP
4T14

. Vendas : 1 Estoques
Lancamentos Distratos Ajustes EP 1T15

0,
Brutas % /T

S&o Paulo 217.194 114.273 16.124 (108.325) (368) 238.898 10%
| Rio Grande do sul | 26.601 - 7.259 (9.122) (4.934) 19.805 -26%
227.920 33.660 5.769 (65.152) (777) 201.420 -12%
Bahia | 121.101 51.181 2.611 (48.831) 3.198 129.260 %
Permnambuco | 32.818 39.240 1.790 (22.608) 1.363 52.603 60%
Minas Gerais 118,514 - 18.583 (36.987) (5.211) 94.900 -20%
Outros 84.517 - 4195 (8.845) (13.258) 66.609 -21%
Total Tenda 828.665 238.354 56.332 (299.869) (19.988) 803.495 -3%
MCMV 665.152 238.354 24.069 (241.759) (56.907) 628.909 -5%
Fora MCMV 163.514 - 32.262 (58.109) 36.919 174.586 7%

1os ajustes do periodo s&o reflexo de atualizagdes relacionadas ao escopo de projeto, data de langamento e atualizagéo inflacionaria no periodo.

Tabela 26 - Segmento Tenda - Estoque a Valor de Mercado (R$ Mil) i Status de Obra

Até 30% 30% a 70% Mais que 70% Unidades
construido construido construido concluidas?

194.328 103.065 71.040 1.159

N&o Iniciado Total 1T15

Novo Modelo i MCMV 122.068

491.661

Legado i MCMV - - 56.348 8.415 72.485 137.248
Legado - Fora do MCMV - - - 26.281 148.305 174.586
Total Tenda 122.068 194.328 159.413 105.736 221.949 803.495

3) O Estoque a valor de mercado considera empreendimentos em sociedade. Este indicador ndo é comparavel ao estoque contabil, devido a implementacéo de novas praticas contabeis por conta dos CPCs
18,19 e 36.

Banco de Terrenos do Segmento Tenda

O landbank do segmento Tenda, com valor geral de vendas estimado em aproximadamente R$4,1 bilhdes, é
composto por 112 projetos/fases diferentes, sendo 16% destes em S&o Paulo, 13% no Rio Grande do Sul, 28%
no Rio de Janeiro, 5% em Minas Gerais e 31% na Bahia e 7% em Pernambuco, equivalendo no total a mais de
30 mil unidades.
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Tabela 27 - Segmento Tenda - Banco de Terrenos (R$ Mil

Unidades em Unidades em
Potencial Potencial
(% Tenda) (100%)

VGV % Permuta % Permuta % Permuta
(% Tenda) Total Unidades Financeiro

Séo Paulo 663.898 0% 0% 0% 4.292 4.292
Rio Grande do Sul 518.399 15% 15% 2% 3.660 3.860
Rio de Janeiro 1.136.324 9% 9% 0% 7.943 8.023

Pernambuco 285.985 26% 26% 0% 2.190 2.240
191.035 56% 56% 0% 1.190 1.272
Total 4.074.495 13% 13% 0% 29.396 30.107
Tabela 28 7 Segmento Tenda - Movimentacdo do Banco de Terrenos (4T14 x 1T15 - R$ Mil

Aquisicao de
Terrenos

Landbank Inicial Lancamentos Ajustes Landbank Final

S&o Paulo 665.129 90.708 114.273 22.334 663.898
461.128 61.864 ; (4.593) 518.399
Rio de Janeiro 1.091.156 72.716 33.660 6.112 1.136.324
1.249.572 82.982 51.181 (2.519) 1.278.855
Pernambuco 324.361 - 39.240 864 285.985
| Minas Gerais | 163.540 27.495 - 0 191.035

_ 3.954.886 335.765 238.354 22.198 4.074.495

Nesse 1T15, a Companhia adquiriu 12 novos terrenos com VGV potencial de R$335,8 milhdes, representando
um custo de aquisicdo de R$24,5 milhdes, sendo 94% caixa e 6% permuta.

Update Novo Modelo e Turnaround

A Tenda inicia 2015 dando continuidade a expanséo de seu volume de langamentos dentro do Novo Modelo de
negécios, fundamentado em trés pilares basicos: eficiéncia operacional, gestdo de riscos e disciplina de capital.

Atualmente a Companhia segue operando em 6 macro regides: Sao Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto
Alegre, Salvador e Recife, com um total de 27 projetos e VGV lancado de R$1.165,5 milhdes desde 2013. Segue
abaixo um breve descritivo da performance desses projetos, excecédo feita aos projetos que foram lancados no
final do 1T15.

Vale notar que o segmento Tenda ja entregou 7 projetos, totalizando 2.459 unidades e R$313,9 milhdes em
VGV, sempre alcangando os drivers de performance e rentabilidade estabelecidos para o Novo Modelo.
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Tabela 29. Tenda i Acompanhamento Novo Modelo 2013, 2014 e 2015

Novo Horizonte Vila Cantuéria Itaim Paulista Verde Vida F1 Jaragua Viva Mais Campo Limpo

Lancamento mar/13 mar/13 mai/13 ago/13 nov/13 dez/13
SP BA SP BA SP RJ SP
Unidades 580 440 240 339 260 300 300
67,8 45,9 33,1 37,9 40,9 404 48,0
Unidades Vendidas 580 436 239 332 258 290 299

100% 99% 100% 98% 99% 97% 100%
VSO Médio (Més) 14% 6% 8% 5% 12% 6% 10%
Repasses 580 431 239 313 258 205 297
% Repasses (Vendas) 100% 99% 100% 94% 100% 71% 99%
Andamento de Obra 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Verde Pq. Rio Candeias PO das Palécio vila Rio da Recanto Monte s Res. das Terra vila 5:556""5‘
Vida F2 Maravilha Flores Imperial Florida Prata Abrantes Alegre Palmeiras Brasilis Atlantica IS
fev/14 mar/14 mar/14 abr/14 mai/14 mai/14 ago/14 set/14 out/14 nov/14 dez/14 dez/14 dez/14 dez/14

BA RJ PE SP RJ MG RJ BA SP sP sP BA BA RJ
340 440 432 100 259 432 312 340 200 160 260 300 240 500
V((;\é Mil) Total 42,4 63,8 58,8 16,4 38,6 60,4 49,6 41,7 31,0 28,8 41,6 36,8 30,6 72,8
322 294 314 96 70 229 139 184 131 87 233 101 78 132
95% 67% 73% 96% 27% 53% 45% 54% 66% 54% 90% 34% 33% 26%
5% 5% 6% 9% 3% 5% 6% 9% 12% 12% 25% 11% 11% 9%

273 216 230 04 23 156 87 111 90 45 175 50 0 3
85% 73% 73% 98% 33% 68% 63% 60% 69% 52% 75% 50% 0% 2%
Aggf;"e"m i 94% 92% 48% 99% % 6% 61% 52% 82% 2% 17% 1% 12% 18%

. das Orquideas Vera Cruz

Caubg dle AVEEEE Jardins Itaquera [IETERETES Viena F1

Langcamento jan/15 fev/15 fev/15 mar/15 mar/15 mar/15
sp RJ PE sp Sp BA
| Unidades 280 220 304 200 220 440
46,9 337 39,2 33,7 33,6 51,2
‘ Unidades Vendidas 160 4 48 - - -
z% - - -
\ VSO Médio (Més) 22% 1% 15% - - -
K‘};%‘;Sses 48% 0% 50% ; - -
Andamento de Obra 3% 2% 2% - - -

O run-off de projetos do legado esta dentro do cronograma e sera concluido em 2015, com a previsao da
totalidade das unidades remanescentes sendo entregues dentro dos proximos meses.
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Resultado Financeiro
Receita

A receita liquida do segmento Tenda no 1T15 totalizou R$179,4 milhGes, aumento de 13,3% em relagdo ao
trimestre anterior, impulsionada pelo maior volume de vendas liquidas como consequéncia do menor nivel de
cancelamentos do periodo. Como demonstrado na tabela abaixo, a receita proveniente dos novos projetos, que
trimestre apos trimestre vém aumentando sua participacdo no volume total receitado, representou 71,8% da
receita neste 1T15, enquanto que a receita oriunda dos projetos antigos foi responsavel pelos 28,2% restantes.

Tabela 30. Tenda - Vendas Contratadas e Receitas Reconhecidas (R$ mil
1T15 1T14

Vendas ® . ? 3 Vendas
Contratadas e REEEE 0 REsalE! Contratadas

Lancamentos % Vendas Receita % Receita

2015 45.280 7.864 16% - - - -
| 2014 | 167.696 69% 91.592 51% 20.256 39,1% - -
7.033 3% 29.471 16% 40.255 77,8% 58.245 55,0%

23.528 10% 50.516 28% -8.744 -16,9% 44.215 41,7%

Venda de Terreno = 0% = 0% = = 3.491 3,3%

243.537 100% 179.443 100% 51.767 100,0% 105.951 100,0%

Legado 23.528 10% 50.516 28% -8.744 -16,9% 47.706 45,0%

| Novo Modelo | 220.009 90% 128.927 72% 60.511 116,9% 58.245 55,0%

Lucro e Margem Bruta

O lucro bruto reportado no 1T15 alcangou R$51,1 milhdes, ante o resultado de R$49,5 milhdes reportados no
4T14, e bastante superior aos R$8,5 milhdes do ano anterior. A margem bruta do trimestre atingiu 28,5%, na
comparagdo com a margem de 31,3% no 4T14 e de 8,0% no 1T14. A evolu¢do da margem bruta na comparacgéo
anual, € consequéncia do aumento da participacdo dos projetos do Novo Modelo, com maior rentabilidade no
nivel de receitamento do segmento Tenda, conforme vem sendo verificado ao longo dos ultimos trimestres. A
reducdo do volume de projetos antigos, com apenas dois projetos ainda em desenvolvimento e que devem ser
entregues dentro dos préximos meses, e 0 aumento do volume de langamentos dos projetos do Novo Modelo
contribuiram para a consolida¢éo dos resultados.

A margem bruta ajustada encerrou o 1T15 em 30,0%, um aumento ante os 28,6% verificados no trimestre
anterior, e substancialmente superior na comparacgéo anual.

Abaixo segue a composicado da margem bruta de Tenda no 1T15. Vale notar que a margem bruta dos primeiros
projetos dentro do Novo Modelo de Tenda é adicionalmente beneficiada pela utilizacdo do landbank adquirido no
passado, permitindo assim maior nivel de rentabilidade.

Tabela 31. Tenda i Margem Bruta (R$ mil

TIT (%)

AIA(%)

Receita Liquida 179.443 158.329 105.951 69%
51.053 49,533 3% 8.458 504%

Margem Bruta 28,5% 31,3% -280 bps 8,0% 2.050 bps
(2.747) 4.271 -164% (7.105) -61%
Lucro Bruto Ajustado 53.800 45.262 19% 15.563 246%
Margem Bruta Ajustada 30,0% 28,6% 140 bps 14,7% 1.530 bps
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Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas (SG&A)

Durante o 1T15, as despesas com vendas, gerais e administrativas atingiram R$27,8 milhdes, uma reducao de
21,6% se comparada aos R$35,4 milhdes do 4T14, e de 9,6% na comparacao anual.

As despesas com vendas alcancaram R$13,0 milhdes no 1T15, apresentando uma expansao de 10,5% ante o
ano anterior e de 16,1% na comparacdo com o 4T14, ancorado pela crescente expansdo do volume de
lancamentos e vendas brutas do segmento Tenda.

Em relag&o as despesas gerais e administrativas, houve uma reducgéo de 22,1% em relacdo ao 1T14 e de 39,0%
ante o 4T14, alcancando R$14,8 milhdes, especialmente em funcdo da reversdo do saldo residual de R$5,6
milhdes da provisdo de Participacdo de Lucros e Resultados, referente ao ano de 2014 e estornado no 1T15.

Desde o inicio de 2013, a manutenc¢éo do esfor¢o de reducdo de sua estrutura de custos e despesas a um nivel
adequado ao atual estagio do modelo de negdécios da Companhia, € mais um passo do segmento Tenda no
sentido de aperfeicoar seus ciclos operacional e financeiro, a fim de alcancar um melhor nivel de rentabilidade.

Tabela 32. Tenda i Despesas VGA (R$ mil

1T15 4T14 T/T(%) 1T14 AIA(%)

Despesas com Vendas 13.021 11.212 16% 11.787 10%
zg;"iﬁ;’;‘fag/‘;’;’“s € 14.783 24.235 -39% 18.970 -22%
Total de Despesas VGA 27.804 35.447 -22% 30.757 -10%
238.354 241.549 -1% 181.445 31%
Vendas Contratadas Liquidas 243.537 126.594 92% 51.767 370%
Receita Liquida 179.443 158.329 13% 105.951 69%

A linha de Outras Receitas/Despesas Operacionais totalizou uma despesa de R$5,0 milhdes, reducao de 80,3%
ante o 4T14, e de 16,7% na comparagcdo com o0 ano anterior. Vale destacar que no 4T14, essa linha foi
impactada por uma revisdo de R$14,0 milhdes referentes a depdsitos judiciais. Segue abaixo maiores detalhes
guanto a composi¢cao dessa despesa.

Tabela 331 Segmento Tenda i Outras Receitas/Despesas Operacionais (R$ Mil
TIT(%)

AIA(%)

Despesas com demandas judiciais (6.105) (14.331) -57% (10.146) -40%
Total (5.034) (25.530) -80% (6.044) -17%

Ao longo dos ultimos dois anos, o forte volume de entregas relacionados aos projetos atrasados, foram
determinantes para o aumento do nivel de contingéncias no segmento Tenda. Com a entrega dos Ultimos
projetos relacionados ao legado previstas para os proximos meses e com a consolidacado da boa performance
operacional do Novo Modelo, esperamos verificar uma reducdo no volume dessas despesas ao longo dos
préximos anos.
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EBITDA Ajustado

O EBITDA ajustado foi positivo em R$21,1 milhdes no 1T15, comparado ao EBITDA ajustado negativo de
R$24,9 milhdes no ano anterior e R$30,9 milhées negativo no 4T14.

A participacdo cada vez maior dos projetos do Novo Modelo no nivel de receita de Tenda, em funcédo da
concluséo dos projetos antigos e do crescente volume de lancamentos desde 2013, vem permitindo melhores
niveis de margem bruta ao longo dos ultimos trimestres. Aliado ao melhor desempenho e eficiéncia na estrutura
de custos e despesas da Tenda, acabaram por permitir uma forte expansdo do EBITDA do segmento Tenda
nesse 1T15.

A margem EBITDA ajustada alcancou 11,8% nesse 1T15.

Tabela 34. Tenda - EBITDA Ajustado (R$ mil
1T15 4T14 TIT(%) 1T14 AIA(%)

Lucro (Prejuizo) Liquido 11.446 (28.774) 140% (37.460) 131%
(+) Resultado Financeiro (1.528) (2.031) 48% 90 -1.798%
(+) IR/ CSLL 4.810 (1.085) 543% 2.575 87%
(+) Depreciagé@o e Amortizagao 3.390 4,191 -19% 2.816 20%
(+) Capitalizacéo de Juros 2.747 (4.271) 164% 7.105 -61%
(+) Despesas com Plano de o o

Oncdes de Acdes 527 526 0% 19 2.674%
(+) Participagdo dos a5 9

Minoritarios (278) (412) 32% (58) 379%
EBITDA Ajustado 21.114 (30.856) 168% (24.913) 185%
Receita Liquida 179.443 158.329 13% 105.951 69%
Margem EBITDA Ajustada 11,8% -19,5% 3.125 bps -23,5% 3.528 bps

1) Ajustamos nosso EBITDA pelas despesas associadas com planos de opgdes de agdes, por tratar-se de uma ribrica sem desembolso de caixa;
2) A Tenda néo detém participacdo acionaria de Alphaville. No 4T13 foi excluido o resultado da operacédo de venda da participacdo em Alphaville, que estava alocado na Tenda.

Receitas e Resultados a Apropriar

O saldo de resultados a apropriar sob o método PoC atingiu R$73,5 milh6es no 1T15. A margem a apropriar do
trimestre ficou em 39,0%.

Tabela 35. Tenda - Resultados a Apropriar (REF) (R$ mil

AIA(%)
-11%

4T14 T/T(%)
130.851

Receitas a Apropriar 188.447 212.031

Custo das unidades vendidas a apropriar (114.973) (90.661) 27% (144.550) -20%
Resultado a Apropriar 73.474 40.190 83% 67.482 9%
Margem a Apropriar 39,0% 30,7% 829 bps 31,8% 720 bps
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Balanco Patrimonial e Resultado Financeiro Consolidado

Caixa e Equivalentes de Caixa

Em 31 de marco de 2015, o saldo de caixa e equivalentes de caixa, e titulos e valores mobiliarios atingiu
R$1,1 bilhdo.

Recebiveis

No encerramento do 1T15, o saldo total de recebiveis consolidado apresentou uma reducdo de 24,5% para
R$2,8 bilh6es na comparacgéo anual e 1,8% abaixo dos R$2,9 bilhdes registrados no 4T14.

Atualmente, os segmentos Gafisa e Tenda contam com aproximadamente R$540,8 milhGes em contas a receber
de unidades ja concluidas, sendo que R$232,4 milh6es do montante acima estdo em processo de repasse junto
aos agentes financiadores.

Tabela 36. Recebiveis Totais (R$ mil

TIT(%) AJA(%)

1.064.033 1.703.437

Recebiveis de Incorp. i Fora Balangco 965.855

Recebiveis PoC - CP (Balango) 1.476.007 1.440.498 2% 1.721.676 -14%
Recebiveis PoC - LP (Balango) 417,746 384.821 9% 332.120 26%
I Total I 2.837.861 2.889.352 -2% 3.757.233 -24%

Notas: CP i Curto Prazo | LP- Longo Prazo | PoC i Método do Percentual de Conclus&o.
Recebiveis de incorporagéo: contabiliza os recebiveis ainda néo reconhecidos pelo método PoC e BRGAAP.
Recebiveis PoC: contabiliza recebiveis ja reconhecidos pelo método PoC e BRGAAP.

Geracao de Caixa

A geragdo de caixa operacional da Companhia neste 1T15 atingiu R$15,1 milhdes. O segmento Gafisa
contribuiu com uma geracao de R$44,6 milh6es ancorada pela maior eficiéncia em seu ciclo operacional e o bom
desempenho no processo de repasse/recebimento das unidades vendidas junto aos agentes financiadores, com
R$198,0 milhdes repassados no periodo. O segmento Tenda mesmo com uma boa velocidade no seu ciclo de
repasse, com R$107,8 milhdes repassados nesse 1T15, viu seu resultado de caixa operacional ser impactado
por um maior desembolso relacionado a necessidade de recomposicdo de seu banco de terrenos, atingindo
assim um consumo de caixa operacional da ordem de R$29,5 milhdes.

Com a geracao de caixa operacional consolidada alcangcando R$15,1 milhdes, a Companhia encerrou o 1T15
com um consumo de caixa liquido de R$69,8 milhdes. Vale destacar que esse resultado ndo contempla o
desembolso de R$22,1 milhdes com o programa de recompra de agdes executado nesse 1T15.

Tabela 37. Geracdo de Caixa (R$ mil

Disponibilidades 1.563.226 1.279.568 1.463.425 1.157.254 1.116.169
(460.937) (283.658) 183.857 (306.200) (41.085)
Divida Total + Obrigagdo com Investidores 2.967.050 2.687.851 2.848.249 2.597.554 2.651.383
(216.158) (279.199) 160.399 (250.695) 53.829
Outros investimentos 329.524 332.711 332.711 426.509 208.740
265.284 3.187 - 93.798 25.162
Geragédo de Caixa no Periodo (1) - (2) + (3) 20.505 (1.273) 23.488 38.293 (69.753)
Geragao Acumulada de Caixa Final 20.505 19.233 42.721 81.014 (69.753)
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Liguidez

Ao final de marco de 2015 a rela¢do Divida Liquida / Patrimdnio Liquido alcancou 50,0%, levemente superior aos
47,1% do trimestre anterior. Excluindo-se os financiamentos de projetos, a relacdo Divida Liquida / Patriménio
Ligquido apresentou uma razao negativa de 15,7%.

O endividamento bruto consolidado atingiu R$2,6 bilhdes ao final do 1T15, em linha com o0 4T14 e 10,6% inferior
aos R$2,9 bilhdes do 1T14. Nesse 1T15, a Companhia efetuou o pagamento de R$177,4 milhdes em dividas,
sendo R$155,1 milhdes de dividas de projeto e os outros, R$22,3 milhdes de dividas corporativas. Ao longo do
periodo ocorreram novas liberacdes de R$153,1 milhdes, permitindo assim uma amortizacao liquida no trimestre
de R$24,3 milhdes. Vale ressaltar que desde final de 2013, apoés a liquidacdo da venda de 70% de Alphaville, a
Companhia teve amortizacao liquida de R$1,1 bilhao de sua divida.

Tabela 38. Divida e Obrigac6es com Investidores

1T15 4T14 ARCD) 1T14 A/A (%)

Debéntures - FGTS (A) 914.209 891.650 3% 985.084 -7%
Debéntures i Capital de Giro (B) 356.359 297.449 20% 473.333 -25%
Financiamento de Projeto SFH i (C) 1.103.283 1.128.514 -2% 1.011.377 9%
Capital de Giro (D) 264.102 268.911 -2% 474.041 -44%
Total (A)+(B)+(C)+(D) = (E) 2.637.953 2.586.524 2% 2.943.835 -10%
13.430 11030 22% 23.215 2%
Divida Total (E)+(F) = (G) 2.651.383 2.597.554 2% 2.967.050 -11%
Caixa e Disponibilidades (H) 1.116.168 1.157.254 -4% 1.563.226 -29%
Divida Liquida (G)-(H) = (I) 1.535.215 1.440.300 7% 1.403.824 9%
3.070.801 3.058.403 0% 3.129.511 2%
(Divida Liquida) / (PL) (1)/(3) = (K) 50,0% 47,1% 290 bps 44,9% 513 bps
(Div Lig — Finan. Proj.) / PL (1)-((A)+(C))/(J) = (L) -15,7% -19,0% 325 bps -18,9% 323 bps

A Companhia encerrou o primeiro trimestre de 2015 com R$1,1 bilh&o de endividamento total no curto prazo.
Vale ressaltar, no entanto, que 70,7% deste volume é referente a dividas atreladas a projetos da Companhia.
Atualmente, o custo médio da divida consolidada é de 12,84% a.a., ou 102,4% do CDI.

Tabela 39. Vencimento da Divida

. - Até Até Até Até Apés
(RS mil) SIEOLEOEE LCEEY Mar/16 Mar/17 Mar/18 Mar/19 Mar/19
Debéntures - FGTS (A) TR + 9,25% - 9,8205% 914.209 364.986 349.556 199.667
A R . . CDI + 1,90% - 1,95% /
Debéntures i Capital de giro (B) IPCA + 7.96% - 8.22% 356.359 163.870 26.496 63.942 83.238 18.813
: : ! TR + 8,30% - 12,00% /
Financiamento a projeto SFH (C) 117.0% CDI / 12.87% 1.103.283 401.210 474.826 164.992 62.255 -
Capital de giro (D) CDI+2,20%/117,9% 264.102 144.905 98.095 21.102 - -
Total (A)+(B)+(C)+(D) = (E) 2.637.953 1.074.971 948.973 449.703 145.493 18.813
ObrigagcGes com investidores (F) CDI + 0,59% 13.430 8.717 3.573 1.140 - -
Divida Total (E)+(F) = (G) 2.651.383 1.083.688 952.546 450.843 145.493 18.813
% Vencimento total por Periodo - 41% 36% 17% 5% 1%
Vencimento de divida de projeto como % da divida total ) ® ® o o o
(A)+ Q) (G) 71% 87% 81% 43% 0%
Vencimento de divida corporativa como % da divida total ) o o o o o
(B)+(D) + (F))/ (G) 29% 13% 19% 57% 100%
Relacéo Divida Corporativa / Crédito Imobiliario 24% | 76% - - - - -
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Resultado Financeiro

Receita

Em bases consolidadas, a receita liquida do 1T15 totalizou R$519,5 milh&es, reducéo de 20,0% em relacao ao
trimestre anterior, e aumento de 20,1% em relacdo ao 1T14. No 1T15 o segmento Gafisa contribuiu com 65,5%
das receitas consolidadas, enquanto Tenda contribuiu com 34,5%.

Lucro & Margem Bruta

O lucro bruto reportado no 1T15 foi de R$149,2 milhdes, ante R$150,6 milhdes no 4T14, e R$97,3 milh&es no
ano anterior. A margem bruta do trimestre alcancou 28,7%, uma expansdo de 6,2 p.p. em relagdo ao ano
anterior e de 5,2 p.p. ante 0 4T14. O lucro bruto ajustado alcangou R$179,3 milhdes, com uma margem de
34,5%, ante 30,2% verificada no 4T14 e 30,5% no ano anterior. O retorno da margem bruta ajustada do
segmento Gafisa ao nivel dos trimestres anteriores, apds 0s impactos ndo recorrentes do 4T14, e também a
consolidacdo do Novo Modelo de negdécios de Tenda por meio do maior volume e representatividade de suas
operag0Oes, permitiram esta melhora na margem bruta ajustada consolidada.

A evolucao verificada na margem bruta ao longo dos ultimos dois anos toma forma na medida em que 0s
projetos do legado de Gafisa e Tenda, em funcdo de seu encerramento, apresentam menor efeito nos resultados
da Companhia. Em paralelo, os projetos desenvolvidos em mercados considerados estratégicos e o Novo
Modelo de negécios do segmento Tenda, com melhor nivel de rentabilidade, passam a ter uma contribuigcdo
mais representativa nos resultados consolidados conforme tem sido verificado ao longo dos ultimos trimestres.

Tabela 40. Grupo Gafisa i Margem Bruta (R$ mil

| 1715 4T14 TIT(%) AIA(%)

Receita Liquida 519.501 649.276 -20% 432.701 20%
149.200 150.647 -1% 97.348 53%
Margem Bruta 28,7% 23,2% 550 bps 22,5% 620 bps
(30.102) (45.421) -34% (34.745) -13%
Lucro Bruto Ajustado 179.302 196.068 -9% 132.093 36%
Margem Bruta Ajustada 34,5% 30,2% 430 bps 30,5% 399 bps

Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas (SG&A)

Durante o 1T15, as despesas com vendas, gerais e administrativas atingiram R$70,8 milhdes, uma reducéo de
13,9% ante o ano anterior. Na comparacdo com o 4T14, houve uma reducéo de 21,6%.

Tabela 41. Grupo Gafisa i Despesas VGA (R$ mil)

TIT %) AIA(%)

Despesas com Vendas 27.113 37.142 30.782 -12%
Total de Despesas VGA 70.783 90.324 -22% 82.201 -14%
313.581 241.549 30% 535.379 -41%
Vendas Contratadas Liquidas 423.344 303.888 39% 239.323 7%
Receita Liquida 519.501 649.276 -20% 432.701 20%
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Com o a substancial reducdo no volume de projetos antigos, e uma natural adaptagéo as atuais condi¢des de
mercado, a Companhia vem buscando uma maior estabilidade em sua estrutura de custos e despesas com
vendas, gerais e administrativas. Para os préximos trimestres, a Companhia trabalha com a manutencdo desse
processo, em busca de uma maior produtividade e assertividade em suas operacoes.

A linha de Outras Receitas/Despesas Operacionais totalizou uma despesa de R$33,6 milhdes, reducdo de
31,1% ante 0 4T14, e de aumento de 29,1% na comparacdo com 0 ano anterior.

Seguem abaixo maiores detalhes quanto a composicdo dessa despesa.

Tabela 421 Grupo Gafisai Outras Receitas/Despesas Operacionais (R$ Mil
WANCD) 1T14 A/A(%)
Despesas com demandas judiciais (26.070) (35.781) -27% (26.148) 0%
I Despesas com atualizagdo do saldo do programa de I ) (3.816) ) ) )
opcoes de agcdes de AUSA
(7.485) (0.127) -18% 156 -4.898%
Total (33.555) (48.724) -31% (25.992) 29%

EBITDA Ajustado Consolidado

O EBITDA ajustado consolidado, incluindo a equivaléncia de Alphaville, totalizou R$96,4 milhdes no 1T15, acima
dos R$71,7 milhdes do 4T14 e dos R$26,5 milhdes do ano anterior. A margem EBITDA ajustada consolidada,
dentro do mesmo critério foi de 18,6%, consolidando sua expansdo na comparagdo com a margem de 6,1%
reportada no ano anterior, e de 11,0% verificada no 4T14.

Tabela 43. Grupo Gafisa - EBITDA Ajustado Consolidado (R$ mil
1T15 4T14 T/T(%) 1T14

AIA(%)

Lucro (Prejuizo) Liquido 31.651 8.045 293% (39.791) 180%
8.216 (10.096) 181% 7.914 4%
(+) IR/ CSLL 12.160 (12.157) 200% 6.597 84%
11.669 37.537 -69% 14.022 -17%
(+) Capitaliza¢éo de Juros 30.102 45.421 -34% 34.745 -13%
(+) Despesas com Plano de 2617 2613 0% 3.589 27%
|(\;|r|) ) PO s (50) 362 -114% (606) -92%
EBITDA Ajustado 96.363 71.725 34% 26.470 264%
519.501 649.276 -20% 432.701 20%
Margem EBITDA Ajustada 18,6% 11,0% 750 bps 6,1% 1.250 bps

1) Ajustamos nosso EBITDA pelas despesas associadas com planos de opg6es de acdes, por tratar-se de uma rubrica sem desembolso de caixa;
2) O EBITDA consolidado contempla o efeito da equivaléncia de Alphaville.

Depreciacdo e Amortizacao

Depreciagdo e amortizagdo alcancaram R$11,7 milh6es no 1T15, um decréscimo de 16,8%, comparado aos
R$14,0 milhdes verificados no 1T14, em funcdo da maior despesa com a depreciacao de stand de vendas
naquele periodo. Na comparacdo ante o ultimo trimestre, verificamos uma reducdo de 75,2% em funcdo dos
seguintes fatores: (i) impacto ndo-recorrente de R$14,5 milhGes ocorrido no 4T14, referente a amortizagdo de
agio por conta da incorporacgao integral de uma controlada e; (ii) maior nivel de despesa com a depreciacédo de
stand de vendas, verificado no 4T14.
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Resultados Financeiros

O resultado financeiro liquido no 1T15 foi negativo em R$8,2 milhdes, em linha com o resultado liquido negativo
de R$7,9 milhdes no 1T14 e inferior ao resultado liquido positivo de R$10,1 milhdes do trimestre anterior, este
ultimo marcado pelo impacto por efeito ndo recorrente por conta da incorporagéo integral de uma controlada. As
receitas financeiras apresentaram reducédo de 26,2% na comparacdo anual totalizando R$32,6 milhdes, em
funcdo do menor volume de caixa verificado no periodo. As despesas financeiras por sua vez alcancaram
R$40,8 milhdes, em comparacdo aos R$52,1 milhdes do 1T14, impactadas pela reducdo no nivel do
endividamento bruto do periodo.

Impostos

No 1T15, imposto de renda, contribuicdo social e impostos diferidos totalizaram R$12,2 milhdes, reflexo do
melhor desempenho financeiro da Companhia no periodo.

Lucro Ligquido

A Gafisa encerrou 0o 1T15 com lucro liquido de R$31,6 milhSes. Excluindo-se a equivaléncia de Alphaville,
apresentou um lucro liquido de R$14,7 milhdes no trimestre, na comparacdo com o prejuizo liquido de R$36,4
milhdes verificado no 1T14 e de R$12,7 milhdes do 4T14.

TIT (%) AJA(%)

Receita Liquida 519.501 649.276 -20% 432.701 20%
149.200 150.647 -1% 97.348 53%
Margem Bruta 28,7% 23,2% 550 bps 22,5% 620 bps
179.302 196.068 -9% 132.093 35,7%
Margem Bruta Ajustada’ 34,5% 30,2% 430 bps 30,5% 399 bps
96.363 71.725 34% 26.470 264%
Margem EBITDA Ajustada 18,6% 11,0% 750 bps 6,1% 1.250 bps
31.651 8.045 293% (39.791) -180%
(- ) Equivaléncia de Alphaville (16.960) (20.738) -18% 3.427 595%
5:%:}:&‘6;"‘”“0 (B EUiE EEE 14.691 (12.693) 216% (36.364) 140%

1) Ajustados por juros capitalizados;
2) Ajustamos nosso EBITDA pelas despesas associadas com planos de opg¢des de acdes, por tratar-se de uma rdbrica sem desembolso de caixa;
3) O EBITDA consolidado contempla o efeito da equivaléncia de Alphaville.

Receitas e Resultados a Apropriar

O saldo de resultados a apropriar sob o método PoC atingiu R$367,6 milhdes no 1T15. A margem consolidada a
apropriar em 39,5%.

Tabela 45. Grupo Gafisa - Resultados a apropriar (REF) (R$ mil

1T15 4714 TIT(%) AJA(%)

Receitas a Apropriar 930.601 1.025.195 1.641.262 -43%
(563.034) (628.751) -10% (1.047.507) -46%
Resultado a Apropriar 367.567 396.444 -7% 593.755 -38%
Margem a Apropriar 39,5% 38,7% 83 bps 36,2% 332 bps
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alphaville
Receita liquida da Alphaville alcanca R$ 240 milhdes no 1T15

Séo Paulo, 7de maio de 2015 d Alphaville Urbanismo SA comunica seus resultados para o 1° trimestre de 2015.
Resultado Financeiro

No primeiro trimestre de 2015, a receita liquida foi de R$ 240 milhdes, 58,7% acima do mesmo periodo de

2014.

Receitaliquida 240 151 58,7%
Lucro liquido 35 -9 N/A
Margem 15% -6%

O lucro liquido no primeiro trimestre foi de R$ 35 milhdes, representando um aumento de R$ 44 milhdes em
relacdo ao 1T15.

Para maiores informagdes, entre em contato com o time de Rl ri@alphaville.com.br ou do telefone +55 11 3038-7164.
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DemonstragOes Financeiras Segmento Gafisa

1T15 4T14 WANCD) 1T14 A/A (%)
Receita Liquida 340.058 490.947 -31% 326.750 4%
ooty  (m9esy Sen (27800 2%
Resultado Bruto 98.147 101.114 -3% 88.890 10%
Margem Bruta 28,9% 20,6% 827 bps 27,2% 166 bps
Despesas Operacionais (60.622) (83.658) -28% (79.923) -24%
Despesas com Vendas (14.092) (25.930) -46% (18.995) -26%
Despesas Gerais e Administrativas (28.885) (28.947) 0% (32.449) -11%
Outras Despesas e Receitas o o
Depreciacao e Amortizacéo (8.279) (33.346) -75% (11.206) -26%
Equivaléncia Patrimonial 19.157 27.759 -31% (1.282) 1.594%
Resultado Operacional 37.527 17.456 115% 8.967 318%
Receita Financeira 19.277 22.218 -13% 31.160 -38%
wony __w e o
I Resilitado Liquido Antes de IR & I 27.783 26.521 5% 1.143 2.331%
Impostos Diferidos (2.012) (1.315) 53% (292) 589%
IR & CSLL (5.338) 12.387 -143% (3.730) 43%
Resultado Liquido Apés IR & CSLL 20.433 37.593 -46% (2.879) 810%
Participagdes Minoritarias 228 774 -71% (548) 142%
Resultado Liquido 20.205 36.819 -45% (2.331) 967%
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Demonstrag0es Financeiras Segmento Tenda

1T15 4714 TIT(%) 1T14 AIA (%)

Receita Liquida 179.443 158.329 13% 105.951 69%
(128.390) (108.796) 18% (97.493) 32%
Resultado Bruto 51.053 49.533 3% 8.458 504%
28,5% 31,3% -283 bps 8,0% 2047 bps
Despesas Operacionais (36.603) (80.835) -55% (43.311) -15%
(13.021) (11.212) 16% (11.787) 10%
Despesas Gerais e Administrativas (14.783) (24.235) -39% (18.970) -22%
gggfascgﬁ?:sas 2 REEIES (5.034) (25.530) -80% (10.003) -50%
Depreciacao e Amortizagéo (3.390) (4.191) -19% (2.816) 20%

I Equivaléncia Patrimonial I (375) (15.667) -98% 265 -242%

Resultado Operacional 14.450 (31.302) 146% (34.853) 141%
I Receita Financeira I 13.335 15.942 -16% 13.036 2%

Despesa Financeira (11.807) (14.911) 21% (13.126) -10%
ng_‘l’_"ado LIGIEE ATIES €0 IR & 15.978 (30.271) 153% (34.943) 146%
Impostos Diferidos (3.288) 1.851 -278% 759 -533%
IR & CSLL (1522) (766) 99% (3.334) 54%
Resultado Liquido Ap6s IR & CSLL 11.168 (29.186) 138% (37.518) 130%
278) (412) 33% (58) 379%

| Resultado Liguido I 11.446 (28.774) 140% (37.460) 131%
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Demonstrag6es Financeiras Consolidadas

1T15 4T14 T/T(%) 1T14 AlA (%)
Receita Liquida 519.501 649.276 -20% 432.701 20%
Custos Operacionais (370.301) (498.629) -26% (335.353) 10%
Resultado Bruto 149.200 150.647 -1% 97.348 53%
28,7% 23,2% 552 bps 22,5% 622 bps
Despesas Operacionais (97.225) (164.493) -41% (123.234) -21%
Despesas com Vendas (27.113) (37.142) -27% (30.782) -12%
Despesas Gerais e Administrativas (43.668) (53.182) -18% (51.419) -15%
Outras Despesas e Receitas 210 o
Depreciacao e Amortizagéo (11.669) (37.537) -69% (14.022) -17%
I Equivaléncia Patrimonial 18.782 12.092 55% (1.017) 1.947%
I Resultado Operacional 51.977 (13.846) 475% (25.886) 301%
Receita Financeira 32.612 38.160 -15% 44.196 -26%
Despesa Financeira (40.828) (28.064) 45% (52.110) -22%
ggf_“l_“ado HGMIEE ATes £ 2 IR 43.761 (3.750) 1.267% (33.800) 220%
Impostos Diferidos (5.300) 536 -1089% 467 -1.235%
IR & CSLL (6.860) 11.621 -159% (7.064) -3%
Resultado Liquido Apés IR & CSLL 31.601 8.407 276% (40.397) 178%
| Participagdes Minoritarias | (50) 362 -114% (606) 92%
Resultado Liquido 31.651 8.045 293% (39.791) 180%

34




Divulgacéo de Resultados AGafisa

1° Trimestre de 2015 Grandes ideias para viver bem

Balanco Patrimonial Segmento Gafisa

T/T(%) AJA(%)

Ativo Circulante
680.412 662.682 3% 968.514 -30%
Recebiveis de Clientes 1.074.721 1.126.045 -5% 1.259.692 -15%
1.225.675 1.144.604 7% 972.509 26%
Outras Contas a Receber 199.545 179.103 11% 215.806 -8%
8.584 9.711 -12% 23.206 -63%
Terrenos Destinado a Venda 6.074 6.074 0% 7.342 -17%
I I 3.195.011 3.128.219 2% 3.447.069 -3%
r 1
I Recebiveis de Clientes I 384.928 358.721 7% 309.318 24%
572.410 590.030 -3% 515.780 11%
I Instrumentos Financeiros I 0 0 0% 0 0%
163.184 157.644 4% 220577 -26%
1.120.522 1.106.395 1% 1.045.675 7%
Intangivel 59.949 62.687 -4% 61.332 -2%
I Investimentos I 1.947.616 1.912.233 2% 2.061.910 -6%
Ativo Total 6.323.098 6.209.534 2% 6.615.987 -4%
Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamentos 537.032 530.851 1% 479.409 12%
Debéntures 329.876 314.770 5% 382.234 -14%
ObrigagGes com Terrenos e Clientes 274.886 279.987 -2% 315.003 -13%
Fornecedores e Materiais 81.459 71.670 14% 80.811 1%
Impostos e Contribui¢cbes 65.117 68.911 -6% 52.841 23%
Obrigacéo com Investidores 8.717 9.935 -12% 12.421 -30%
393.962 339.413 10% 388.434 1%
1.692.267 1.615.537 3% 1.711.153 -1%
Passivo Nao-Circulante
796.607 817.641 -3% 838.017 -5%
Debéntures 541.712 484.712 12% 656.982 -18%
61.234 80.069 -24% 69.222 -12%
Impostos Diferidos 27.560 26.809 3% 45.132 -39%
75.190 60.718 24% 67.367 -12%
Obrigagéo com Investidores 4.713 7.145 -34% 10.794 -56%
Outros 65.951 59.445 11% 88.474 -25%
1.560.927 1.536.539 2% 1.776.261 -12%
Patriménio Liquido
3.066.949 3.055.344 0% 3.106.356 -1%
Participagdo dos Minoritarios 2.954 2.114 40% 22.216 -87%
] 3.069.903 3.057.458 0% 3.128.572 2%
Total do Passivo e Patriménio Liquido 6.323.097 6.209.534 2% 6.615.987 -4%
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Balanco Patrimonial Segmento Tenda

T/T(%)

AIA(%)

Ativo Circulante
435.756 494,572 -12% 594.712 -27%
Recebiveis de Clientes 401.285 314.453 28% 461.984 -13%
I Imoveis a Comercializar I 563.291 551.213 2% 526.490 7%
Outras Contas a Receber 117.337 114.352 3% 126.842 -7%
Despesas antecipadas - - 0% 7.125 -
Terrenos Destinado a Venda 107.415 104.489 3% 103.675 4%
1.625.084 1.579.079 3% 1.820.828 -11%
Ativo Ndo-Circulante
32.818 26.100 26% 22.802 44%
Iméveis a Comercializar 196.378 226.495 -13% 137.394 43%
0 0 0% 0 0%
Outros 72.751 76.629 -5% 83.012 -12%
301.947 329.224 -8% 243.208 24%
Intangivel e Imobilizado 33.935 37.431 -9% 35.314 -4%
Investimentos 188.315 179.455 5% 208.193 -10%
Ativo Total 2.149.281 2.125.189 1% 2.307.543 -71%
Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamentos 9.084 19.207 -53% 81.049 -89%
Debéntures 198.979 189.617 5% 219.201 -9%
ObrigagGes com Terrenos e Clientes 223.977 210.618 6% 45.197 396%
Fornecedores e Materiais 20.932 23.461 -11% 25.694 -19%
Impostos e Contribuicdes 71.763 71.251 1% 59.894 20%
Outros 168.783 157.581 7% 350.550 -52%
693.518 671.735 3% 781.585 -11%
Passivo Nao-Circulante
Empréstimos e Financiamentos 24.663 29.726 -17% 86.943 -72%
Debéntures 200.000 200.000 0% 200.000 0%
ObrigagGes com Terrenos e Clientes 14.824 21.068 -30% 13.593 9%
Impostos Diferidos 11.603 7.931 46% 8.872 31%
Provisdo para Contingéncias 68.154 69.734 -2% 57.630 18%
Outros 29.935 42.649 -30% 66.584 -55%
349.179 371.108 -6% 433.622 -19%
Patrimonio Liquido
Patriménio Liquido 1.070.450 1.058.477 5% 1.067.782 4%
Participagdo dos Minoritarios 36.134 23.869 51% 24.554 47%
1.106.584 1.082.346 2% 1.092.336 1%
Total do Passivo e Patrimoénio Liquido 2.149.281 2.125.189 1% 2.307.543 -7%
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Balanco Patrimonial Consolidado

1T o 1T14 AIA(%
Ativo ante

I Caixa e Equivalentes de Caixa I 1.116.168 1.157.254 -4% 1.563.226 -29%

Recebiveis de Clientes 1.476.007 1.440.498 2% 1.721.676 -14%

1.788.967 1.695.817 5% 1.498.999 19%
295.846 271.319 9% 176.493 68%
15.322 15.441 -1% 30.331 -49%
113.489 110.563 3% 111.017 2%
4.805.799 4.690.892 2% 5.101.742 -6%
417.746 384.821 9% 332.120 26%
768.789 816.525 -6% 653.174 18%
220.969 219.308 1% 288.631 -23%
1.407.504 1.420.654 -2% 1.273.925 9%
119.360 125.594 -5% 139.726 -15%
1.001.235 968.711 3% 1.102.718 -9%
7.333.898 7.205.851 2% 7.618.111 -4%
546.115 550.058 -1% 560.458 -3%
528.856 504.387 5% 601.435 -12%

I ObrigagGes com Terrenos e Clientes I 498.857 490.605 2% 360.200 38%
Fornecedores e Materiais 102.391 95.131 8% 138,536 -26%

110.933 114.424 -3% 112.735 2%
Obrigagdo com Investidores 8.717 6.317 38% 12.421 -30%
575.615 509.945 13% 540,850 6%
2.371.484 2.270.867 4% 2.326.682 2%

Passivo Nao-Circulante
821.270 847.367 -3% 924.960 -11%
Debéntures 741.712 684.712 8% 856.982 -13%
76.059 101.137 -25% 82.815 -8%
Impostos Diferidos 39.164 34.740 13% 54.004 -27%
143.990 83.479 72% 124.997 15%
Obrigagdo com Investidores 4.713 4.713 0% 10.794 -56%
64.615 120.433 -46% 107.366 -40%
1.891.523 1.876.581 1% 2.161.918 -13%

Patriménio Liquido

3.066.952 3.055.345 0% 3.106.358 -1%
Participacdo dos Minoritarios 3.939 3.058 29% 23.153 -83%
] 3.070.891 3.058.403 0% 3.129.511 -2%
Total do Passivo e Patriménio Liquido 7.333.898 7.205.851 2% 7.618.111 -4%
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Fluxo de Caixa

1T15 1T14
Lucro Liquido (Prejuizo) antes dos impostos 43.761 (33.798)
44.533 64.453
Depreciacdes e Amortizacdes 11.669 14.022
pairment - (2.294)
Despesas com plano de opgdes 2.618 3.589
Multa para atraso de obras (2.079) (612)
Juros e taxas néo realizados, liquido 16.414 23.956
Equivaléncia Patrimonial (18.782) 1.017
Alienacéo de ativo fixo 216 1.715
Provisdo de garantia 6.925 (3.478)
Proviséo por contingéncias 26.070 26.149
I Provisao para distribuicdo de lucros | 2.914 4.789
Proviséo (reverséo) para devedores duvidosos 317 (4.586)
2.756 186
Clientes (65.295) 178.657
Imoveis a venda (57.683) (77.087)
10231 8236
Despesas de vendas diferidas e Despesas antecipadas 120 4.857
(16.820) (45.335)
(3.491) (26.272)
Contas a pagar 7.259 59.194
I Folha de pagamento, encargos e provisdo para bénus | 4.289 (864)
Outras contas a pagar (7.385) (43.455)
Operacdes de conta corrente 1.514 (58.011)
Impostos Pagos (12.160) (84.682)
Caixa Utilizado em Atividades Operacionais (51.127) (54.107)
Atividades de Investimento
Aquisicao de propriedades e equipamentos (5.651) (12.738)
Resgate de titulos e valores mobiliarios, caucoes e créditos 1.180.350 1.115.783
Aplicacéo de titulos, valores mobiliarios e créditos restritos (1.024.416) (680.534)
Aumento de Investimentos (175) (5.514)
Dividendos Recebidos - 2.625
Caixa utilizado em atividades de investimento 150.108 419.622
Atividades de Financiamento
ContribuicOes de partes relacionadas 2.400 (100.464)
Aumento empréstimos e financiamentos 200.321 175.391
Reembolso de empréstimo e financiamento (165.306) (315.039)
Recompra de agoes (22.135) (22.728)
Dividendos Pagos - (117.125)
Operagoes de mutuo 587 (11.240)
Caixa gerado por atividades de financiamento 15.867 (391.205)
Acréscimo (decréscimo) liquido em Disponibilidades 114.848 (25.690)
No inicio do periodo 109.895 215.193
No fim do periodo 224.743 189.503
Acréscimo (decréscimo) liquido em Disponibilidades 114.848 (25.690)
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Sobre a Gafisa

A Gafisa é uma das principais empresas atuando na incorporagdo e constru¢éo residencial no Brasil. Fundada ha mais de 60
anos, a Companhia tem seu foco em crescimento e inovagdo para levar bem-estar, conforto e seguranca a cada vez mais
pessoas. Foram 15 milhdes de metros quadrados construidos, e cerca de 1.100 empreendimentos entregues sob a marca Gafisa -
mais do que qualquer outra incorporadora residencial no Brasil. Reconhecida como uma das construtoras residenciais
administradas com maior profissionalismo, a Gafisa é também uma das marcas mais respeitadas por sua qualidade e consisténcia.
O Grupo, além da marca Gafisa focada nos segmentos de média a alta renda, detém ainda a marca Tenda, voltada ao segmento
de habitagdes destinadas a baixa renda, e a participagdo de 30% em Alphaville, uma das mais importantes empresas de
desenvolvimento urbano atuando na venda de lotes residenciais em todo o pais. A Gafisa S.A. € uma corporagdo com agodes
negociadas no Novo Mercado da BM&FBovespa (BMF&BOVESPA:GFSA3), e é a Unica empresa do setor imobiliario listada na
Bolsa de Valores de Nova York (NYSE:GFA) com ADR Nivel Ill, o que garante as melhores praticas de governanga corporativa e
transparéncia.

Este release contem consideragdes futuras sobre as perspectivas do negdcio, estimativas de resultados operacionais e financeiros e perspectivas
de crescimento da Gafisa. Estas sdo apenas proje¢fes e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo da Gafisa em
relagcdo ao futuro do negdcio e seu continuo acesso a capital para financiar o plano de negdcios da Companhia. Tais consideragdes futuras
dependem substancialmente de mudangas nas condi¢cdes de mercado, de regras governamentais, pressdes da concorréncia, do desempenho do
setor e da economia brasileira entre outros fatores sujeitos a mudancas sem aviso prévio.
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