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OPERADORA — Senhoras e Senhores, obrigada por aguardarem e sejam bem-vindos ao conference
call da Eucatex. Informamos que todos os participantes estardo apenas ouvindo a conferéncia
durante a apresentacao da Empresa. Em seguida, iniciaremos a sessdao de Perguntas e Respostas,
guando mais instru¢des serdo dadas. Caso algum dos senhores necessite de alguma assisténcia
durante a conferéncia, queiram, por favor, solicitar a ajuda de um operador digitando *0.

Agora, gostaria de passar a palavra ao Sr. José Antonio. Por favor, Sr. José Antbénio, pode
prosseguir.

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO - Bom dia a todos. Primeiramente, muito obrigado aos
senhores e as senhoras por estarem nos acompanhando nessa manh3d aqui nessa reunido
presencial. Também agradeco quem nos acompanha via web, mais uma vez, nessa reunidao onde
pretendemos apresentar os resultados da Eucatex relativos ao 4T16 e também aos 12 meses de
2016. Enfim, nessa mesma época do ano passado, fizemos uma apresentacdo semelhante e eu
estava dando uma olhada nas minhas anota¢bes e pensando um pouquinho se era possivel
nutrirmos uma expectativa diferente para esse ano de 2017 que estd comec¢ando, numa
expectativa diferente em relagdo ao ano de 2016, que foi um ano extremamente dificil. E ai,
guando olhamos para o momento exato, marco, que estamos vivendo e para os indices, para
aqueles aspectos mais tangiveis, por exemplo, demanda pelos nossos produtos, consumo das
familias, emprego, etc, quer dizer, esses indices nao permitiriam que fizéssemos uma reflexao
muito mais positiva para esse 2017 do que aquela que tivemos ou do que foi a realidade em 2016.
Por outro lado, enfim, ha alguns aspectos que considero que sdo diferentes e que talvez nos
permita, ndo obstante esses indices dificeis e aspectos tangiveis, dificeis, fazer uma reflexao
diferente para 2017. Acho que a primeira coisa € a questdo do prdprio governo. Ao longo de 2016,
tivemos um processo de saida da presidenta Dilma, todo processo de impeachment e
estabelecimento do governo, ou seja, esse ano comecou diferente, jd desde o inicio. Se nao
temos, vamos dizer assim, o governo dos sonhos de todos nds, pelo menos, ou principalmente,
temos uma equipe econOdmica, vamos dizer assim, de pessoas preparadas, com discurso alinhado
as boas praticas de mercado, que certamente deverdo reconduzir o pais em algum momento para
uma trajetéria de crescimento. Essa estabilidade econémica tem propiciado, sendo uma mudanca
radical no aspecto de confian¢a, um inicio de recuperacao da confianca tanto das pessoas quanto
das empresas, que no meu modo de ver, é o aspecto fundamental para pensarmos em qualquer
tipo de melhoria. Segundo aspecto, para termos uma visao mais positiva desse ano, é a questdo da
inflacdo. Tivemos ai uma reducdo bastante forte da inflagdo, uma conversdo rapida dessa para
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meta, e isso tem permitido um programa de reducdo de juros, e sabemos que isso é um aspecto
muito importante na parte do financiamento das empresas. Acho que mais de 90,0% das
empresas tem seus empréstimos atrelados, ou boa parte deles, ao CDI, e isso também influencia o
chamado servico da divida das familias, quer dizer, se juntamos um ambiente econdmico mais
estavel, uma melhoria da confianca e essa questado dos juros, acredito que estariamos autorizados
a pensar que as empresas devem voltar a investir e as familias gradativamente a consumir, o que
nos permite pensar numa virada, num ano melhor para esse 2017 com relagao a 2016. Além disso,
€ um aspecto pontual, mas talvez ndo menos importante, que é a questdo do fundo de garantia, a
liberagdo das contas inativas. As informagdes, ou as contas a que eu tive acesso, ddo ai uma ideia
de que isso pode ter uma influéncia em torno de 0,3% a 0,5% no PIB, o que é bastante importante.

Bom, do aspecto Eucatex, vamos até comentar ao longo da apresentacdo, mas fizemos também,
vamos dizer assim, uma licdo de casa importante. Fizemos uma série de reestruturacoes internas,
revisdes de servico, alteracbes de estrutura, de tal forma que comecamos esse ano com uma
empresa mais enxuta, mais leve, mais competitiva, e vamos poder mostrar isso ao longo da nossa
apresentac¢do. Quer dizer, de um lado temos uma economia que parece dar sinais de melhora e de
outro uma empresa mais preparada, como disse mais competitiva, mais enxuta. Entdo, isso
permite ter uma expectativa mais positiva em relacdo a esse ano de 2017 do que aquela que
tinhamos, ou daquilo que aconteceu em 2016.

Bom, vamos dar inicio a nossa apresentacdo. Normalmente, comecamos trazendo alguns
destaques do periodo. Nesse trazemos a questdo primeiro da receita liquida. Tivemos uma
pequena retra¢do no ultimo trimestre e uma estabilidade no ano. Com relagdo ao EBITDA, tivemos
um crescimento de 1,9%, nesse Ultimo trimestre, em valor, mais uma reduc¢do de 5,5% quando
consideramos 0s 12 meses. A principal questao para essa redugdo de 5,5%, que comentei ao longo
das teleconferéncias dentro do ano, que 2016 decidimos comprar um pouco de madeira no
mercado. A ideia era deixar nossa floresta crescendo, vamos dizer nossa madeira engordando, e
comprar uma madeira um pouco mais velha, um pouco mais pronta para consumo no mercado.
Isso acaba influenciando o EBITDA, porque normalmente o procedimento contdbil quando
consumimos madeira prépria é que a exaustao, ou seja, o custo que foi incorrido para confeccao
das florestas, volte para o efeito do calculo do EBITDA. Quando compramos madeira de mercado,
evidentemente ndo ha esse retorno, entdo esta ai, no meu modo de ver, do ponto de vista pratico,
a principal diferenca ou causa de termos essa queda de EBITDA no ano. Bom, no que diz respeito a
percentuais, temos um aumento do EBITDA no ultimo tri e uma reduc¢do, por esta mesma razao,
da madeira que acabei de comentar, no ano. Nosso lucro liquido teve uma melhora substancial,
tanto no ultimo trimestre quanto no ano, com percentuais bastante significativos de melhora. A
noticia continua boa, a questdo das exportacdes, estamos ainda empenhados, apesar do recuo
importante na taxa de cdmbio, mas continuamos bastante empenhados no crescimento das
exportacdes, isso tem ocorrido, 51,3% no trimestre e 17,6% na receita, um crescimento também
importante no ano. Vamos olhar um pouquinho mais adiante, o cendrio brasileiro de painéis € um
cenario de excesso de oferta, e, mais do que nunca, ndo s6 a Eucatex quanto 0s nossos
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competidores, investimos bastante na exportacao, o que foi muito relevante para regularmos um
pouco da oferta no mercado interno.

Bom, para quem ja conhece a empresa, essa é informacgao relativamente redundante, mas para
guem estd nos acompanhando hoje pela primeira vez, alguns dados da Eucatex, que é uma
empresa fundada em 1951, e neste ano completa 66 anos. Atuamos no segmento da industria
moveleira, na revenda madeireira, que no fundo, vamos dizer assim, acaba servindo ao pequeno
marceneiro, ou seja, a pequena industria também de madveis. Atuamos no setor da construcao civil
e temos uma atividade importante, que é a da exportacdo. Para essa atividade de exportacdo, o
gue é muito importante também, é essa existéncia da subsididria que temos em Atlanta, nos EUA,
isso combinado a forma como atuamos no mercado americano, onde temos diversos armazéns,
vamos dizer assim, alugados e fazemos estoque dos nossos produtos em solo americano, fazendo
com que tenhamos uma atuacdo muito menos de importador-exportador e muito mais de um
fornecedor local, o que tem permitido ter bastante sucesso no mercado americano, ja que
oferecemos uma qualidade de servico muito boa. Temos 79 fazendas de eucalipto, sdo todas no
estado de Sdo Paulo, algumas sdo préprias e outras sdao arrendadas, mas enfim, é um volume
expressivo de florestas. Terminamos esse periodo com 2.486 colaboradores. Aqui embaixo tem as
nossas plantas, sdo um total de 5, sendo que 4 delas ficam no estado de S3o Paulo. Nossa planta
de Salto, é a primeira planta da empresa. Ela produz um tipo de chapa que sé nds e a Duratex
temos no Brasil. E uma chapa, apesar de um processo antigo bastante interessante, porque talvez
alguns dos senhores estejam mais familiarizados com o setor, sabe da importancia que tem a
resina para alguns tipos de painéis e é muito representativo em termos de custo. A chapa de fibra
ndo tem resina, entdo apesar de um processo antigo, ainda é bastante competitivo. Tem também
algumas informacgdes relativas a nossa capacidade de revestimento. Depois temos a planta, que
também fica em Salto, de T-HDF e MDF, é a mais recente da Companhia, come¢amos a operar por
volta de 2011, temos uma capacidade de 275 mil m® e uma capacidade de revestimento de
produtos brilhantes também importante. Em Botucatu, ficam as nossas fabricas de MDP, com 430
mil m3 e de pisos laminados com 12 milhdes m?, além de uma capacidade importante de
revestimento da ordem de 50 milhdes metros. Depois, fora desse circuito de empresas de base
florestal, temos nossas duas fabricas de tintas: a primeira e a maior, fica em Salto, com a
capacidade de 36 milhdes de galGes, e ha questao de uns 3 anos, inauguramos uma fabrica no
nordeste, mais modesta do ponto de vista de tamanho, mas bastante importante. L4 fazemos
produtos, vamos dizer assim, que tem um componente maior de agua ou um valor agregado
menor, sendo muito mais um movimento de logistica, de estarmos produzindo mais préximo do
mercado consumidor, aqueles produtos que tem menor valor agregado e que sofrem mais com o
transporte. E finalmente, ai o nosso viveiro, onde produzimos todas as mudas que consumimos no
processo de plantio. Ali também temos um setor de pesquisa e desenvolvimento de clones. Hoje,
toda a nossa floresta é clonada, ndo temos mais nenhum plantio de semente.

Seguindo adiante, aqui sdo informacdes da receita. J& comentamos a estabilidade do ano e esse
pequeno recuo no ultimo trimestre. Do lado esquerdo do slide, temos a distribuicdo dessa receita
por produto. Enfim, com relacdo aos anos anteriores, ou periodos anteriores, ndo tem grande
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novidade. A nossa maior concentracdo estd no segmento da madeira, sdo a parte de base
florestal, mas também demonstramos o segmento de tintas, que é muito importante e tem sido
bastante relevante com 23% do faturamento. Do lado direito, temos a distribui¢do dessa receita
por segmento. A novidade que gostariamos de destacar é a questdo da exportacdo, que passou a
representar nesse periodo 15% das receitas da Companhia. Até nesse sentido, fizemos um slide
mostrando um retrospecto dessa receita com exportacdes de 2013 para cd. Percebemos que o
grande salto das exportacdes ocorreu de 2014 para 2015, e de 2015 para 2016. Nao é por mera
coincidéncia, que foram ou tem sido os anos mais dificeis no mercado interno e temos, mais do
gue nunca, apelado para a busca de outros mercados, para a busca da exportagdo. Do lado direito,
temos a participagdo dessas exportagdes nas nossas receitas e o comportamento é bastante
parecido. Saimos de um patamar em torno de 8% e terminamos esse ano com 15%. A nossa ideia
é, se algum de vocés teve oportunidade de ter nos acompanhado ao longo desse ano, estar
terminando esse ano com um patamar maior. Tinhamos a expectativa em torno de 20%, enfim,
com esse recuo do cambio, alguns dos projetos que tinhamos, seguramos um pouco. Esse nimero
de 15% é bem consistente, acho que é um nimero que ainda da para crescer. Mas o crescimento
foi um pouquinho mais lento do que aquele que imagindvamos ou aquilo que anunciamos ao
longo do ano.

Nos proximos dois slides, iremos trazer algumas informag¢bes do mercado como um todo,
informagdes muito simples, mas servirdo para contextualizar a situacdo dos mercados em que
atuamos. A primeira, a parte de material de construcao, é o indice da Associacao Brasileira da
Industria de Materiais de Construcdao, ABRAMAT, onde vemos que o cenario é bem complicado ja
desde 2013, quer dizer, ja pegando 2014, um cendrio de quedas, quedas significativas, 6% em
2014, quase 13% em 2015 e agora quase 12% em 2016. Isso dd4 um acumulado de quase 30% de
gueda, nesse indice, que é algo extremamente representativo, mostrando de fato a dificuldade
com que o setor vem trabalhando.

Mais adiante, aqui é o setor de painéis, onde também estamos mostrando o que esta acontecendo
nesse setor. E um setor que obviamente, como todos os outros, enfrenta uma dificuldade de
cenario econbmico, ou seja, adicionalmente essa dificuldade que os setores de forma geral da
economia brasileira tem enfrentado, nds, particularmente no setor de madeira, temos uma
situacdo mais complexa, quer dizer, se é que é possivel, mas enfim, que é o fato de termos a
capacidade desse setor, se tomarmos aqui os ultimos 5 anos, crescendo a uma taxa média de
7,3%, um acréscimo em torno de 7,3% de novas capacidades todo ano, enquanto que a produgao
estd crescendo a um ritmo de 2%. Isso tem feito que aconteg¢a uma ociosidade. Se compararmos
os indices em verde, essas barras em verde significam a ocupacdo da capacidade e percebemos
gue hd uma ociosidade grande, principalmente, nos ultimos dois anos, isso traz especificamente
para esse setor, um desafio adicional. As empresas que compdem esse setor sdo projetadas para
funcionar 24h por dia, 7 dias por semana, sendo bastante complexo gerir uma ocupa¢do como
essa. Entdo, isso é mais para contextualizar os desafios, e ai iremos posicionar ou mostraremos o
gue aconteceu com a Eucatex dentro desse cendrio complexo.
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Comecando com o segmento de madeira, esse segmento compreende esses produtos que estdo
nesse grafico de pizza a direita, ou seja, os painéis de MDP, os painéis de T-HDF e MDF. Aqui
dentro dessa estatistica de 32%, também temos portas e painéis que ndo destacamos, mas sdo
produtos que fazemos a partir dos painéis de T-HDF, portas para construcdo civil e divisdrias, e
estdo aqui dentro as receitas. Temos chapas de fibra e temos também pisos laminados. O que
poderiamos destacar aqui é o crescimento de pisos laminados. Nesse mesmo periodo do ano
passado, representavam em torno de 16% da receita, agora passaram para 19%. Isso é fruto de
conquista de Market Share, que é importante a marca Eucafloor, uma marca bastante forte. E nos
painéis de T-HDF, no ano passado estdvamos em torno de 28% da receita e nesse ano passamos
para 32%, fruto do crescimento das exportacdes. Do lado esquerdo, na tabela, temos informacdes
da receita, tanto no trimestre quanto no ano, temos uma queda, de 4,3% e 3,5%, onde essas
guedas estdo, relativamente, alinhadas com os numeros de volume, que estdo na parte de baixo
nos graficos em barra. A principal explicacdo, ou seja, na medida em que vocé tem a receita
alinhada com volume nao tivemos varia¢des de precos significativas no segmento de madeira. O
gue podemos reputar, para explicar, principalmente essas quedas de volume, primeiro foi na
nossa planta de Salto, numa das linhas de producdo de chapa de fibra, onde decidimos parar
durante os finais de semana, fazer um regime de turno diferenciado e também para buscar um
indice de qualidade maior, hoje temos um aproveitamento, uma questdao um pouco técnica, mas
temos o aproveitamento do colchdo um pouco menor. Quer dizer, de um lado perdemos um
pouco de producdo, mas de outro ganhamos bastante em qualidade. E outro aspecto que explica
um pouco dessa queda foi uma parada um pouco mais longa para manutencdo na fabrica de MDP
e também o crescimento relativo de pisos dentro da fabrica de Botucatu. Quer dizer, a mesma
prensa que faz o MDP faz o substrato para piso. Quando produzimos piso, acabamos produzindo
volume menor de m?, porém o metro cubico de piso vale ai em torno de 3 vezes o metro cubico de
MDP. Entdo, aquilo que eventualmente perdemos em termos de producdo, ganhamos muito em
termos de faturamento.

Seguindo adiante, agora um pouco da informacao relativa a utilizacdo de capacidade das diversas
linhas, eu tenho aqui anotado os nimeros do ano passado. Entdo, na chapa de fibra ficamos com
74% e no ano passado estdvamos com 83%, e essa é questdo que comentei do regime de turno
diferenciado e da questdo do aproveitamento do colchdo. A de MDF trabalhou no mesmo ritmo. A
de MDP e de piso estavamos com 93% o ano passado, aqui estamos com 90%. Esse é fruto da
parada que comentei, e a linha de pisos estd mais ou menos no mesmo patamar. Na parte de
baixo, temos, é mais informativo, para eventual construcdo de modelos, a decomposicdo dos
Nossos custos.

Esse é o segmento de tintas. Foi um ano dificil para tintas. Se olharmos nessa tabela aqui do lado
direito, percebemos que foi dificil para nds e para o mercado, mas acabamos nos saindo melhor
gue o mercado. Porque se olharmos aqui na primeira coluna dessa tabela do lado direito, vemos
gue enquanto o mercado cai 0,1% no trimestre e subimos 0,3% em volume, esses dados sdo da
ABRAFAT, que é a Associacao Brasileira dos Fabricantes de Tinta. No ano, enquanto o mercado cai
5,7%, caimos somente 3,7%. E ai, da mesma forma que fizemos analogia para fazer a reflexdo
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sobre preco entre volume, e agora olhando a tabela do lado esquerdo, e entre receita,
percebemos que aqui no segmento de tintas hd um ganho de preco na medida em que a receita
sobe, por exemplo, no trimestre 4,1% contra 0,3% somente de crescimento de volume. No ano,
cresce 2,5% mas nosso volume cai 3,7%. Ha um ganho de precos em tintas que veremos um pouco
mais adiante, nos ajudou a registrar margens melhores nesse trimestre. A questdo de capacidade
instalada, estamos em 57%, quer dizer, se fizermos uma analogia, o que mostramos |3 pelo menos
do setor a 64%, isso poderia suscitar uma preocupac¢ao, mas essa fabrica de tintas é diferente das
de madeira, que foram concebidas para operagdao 24h por dia. Essa é uma fabrica em que
conseguimos facilmente parar e recomecgar, sem nenhum tipo de dificuldade, sem nenhum
prejuizo. Entdo, 57% evidentemente, quanto mais capacidade ocupada, melhor, mas os 57% nao
preocupa. Do lado esquerdo, temos também, como fizemos na madeira, a distribuicdo dos custos
no intuito de ajudar na confec¢ao de algum tipo de modelo.

Bom, aqui é um resumo dos nossos resultados e alguns desses dados ja comentamos. A receita
liqguida , como falamos, tem uma pequena retragdo no trimestre, uma estabilidade no ano.
Quando passamos para linha de margem bruta, percebemos uma melhoria interessante, no ultimo
trimestre, sdo 3,3 p.p. de ganho. E ai, se pensdssemos que acabamos de passar pelo segmento de
tinta, percebemos uma melhoria de preco. Entdo, temos mais precos e uma gestao de custos mais
adequada, que permitiu esse ganho de margem. Quando olhamos para o ano, ai, ao contrério,
temos um pequeno recuo da ordem de 1,0 p.p., mas ai ndo é tanto uma questao operacional, ndo
houve, vamos dizer assim, uma perda operacional, mas muito mais uma situacao quase que eu
diria, contabil. Somos obrigados a fazer o que se chama de uma avaliagdo da variagdo do nosso
ativo bioldgico, do nosso macico florestal, e isso envolve uma série de varidveis, como taxa real de
juros, crescimento da floresta, etc, e percebemos que em 2015 esse niumero foi RS 44 milhdes, e
agora foi um pouco menor do que RS 30 milhdes, entdo uma diferenca importante. Como eu
disse, isso é um numero contabil, ndo tem efeito caixa, mas acaba influenciando na obtencao da
margem bruta. Se ignorarmos essa variacdao, perceberemos que os resultados do ano passado e
desse ano sdo absolutamente iguais do ponto de vista de operacdo. Na parte das despesas
administrativas, aquilo que comentamos sobre essa espécie de licio de casa que a empresa fez.
Todos sabem que basicamente a despesa administrativa varia muito com a parte de inflagdo, com
a parte de dissidios. Inobstante isso, percebemos uma reducdo nos gastos com a despesa
administrativa de 6,2%, fruto dessas reestruturagdes que temos feito. Na parte das despesas
comerciais, ha um recuo, onde, obviamente, parte dele vem da prdpria pequena retracdo que
houve na receita, que é uma parte das despesas comerciais que sdo variaveis, mas também isso é
fruto da intervencdo, da reestruturacdo, das modificacbes de estrutura e simplificacdo que
fizemos nas dreas comerciais. Olhando o EBITDA, ja comentamos no inicio da apresentacado, temos
um crescimento no trimestre e um pequeno recuo no ano. Esse recuo, mais uma vez, esta muito
ligado a compra de madeira e o ndo retorno da exaustdo que ocorreu esse ano. De novo, uma
melhora importante nos resultados, no lucro liquido da Companhia, tanto no lucro liquido contabil
guanto no chamado recorrente. O lucro recorrente é maior e, principalmente, se olharmos no ano,
do lado direito, na linha resultados n3o recorrentes tivemos RS -20 milhdes, no ano passado um
pouquinho menos de 12%. Esse acréscimo é fruto, principalmente, da questdo dos ajustes de
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estrutura. Quer dizer, cada vez que ajustamos a estrutura, que mexemos na parte de pessoal,
acaba nos obrigando, enfim, é ébvio, a termos indenizagdes do ponto de vista trabalhista e
onerando esses gastos.

A parte de endividamento, olhando primeiro para divida liquida, temos ai uma estabilidade, pelo
menos em reais, tanto de 2015 quanto daquela registrada em setembro, quanto nesta agora no
final de 2016. Igualmente estdvel, é a relacdo entre essa divida e o EBITDA, ano passado era 1,7x,
agora estd 1,8x, mas é uma questdo muito mais de casas decimais. O trabalho que a area de
tesouraria tem feito e estd se dedicando fortemente nesse ano é quanto ao alongamento da
divida, embora ndo tenhamos um indice de alavancagem, principalmente, se compararmos a
outras empresas do mercado, alto. Nosso indice é baixo, se é que podemos chamar assim, em
torno de 1,8x, porém temos concentracdo no curto prazo, e dai a necessidade de fazermos um
trabalho de alongamento. A questdo da moeda estrangeira é um outro item também do qual vale
a pena falarmos. Hd um percentual expressivo, mas enfim, todas essas operacdes sdo operacodes
de comércio exterior, todas estdo absolutamente proporcionalizadas, ou até inferiores, ou
bastante inferiores as nossas exportagdes e vamos dizer assim, consideramos que essas operagdes
naturalmente sdo “hedgeadas”, na medida em que os produtos, o principal produto que
exportamos, acima de 80%, é a chapa de fibra. Se féssemos voltar 13 atras, perceberiamos que
guando pegamos: uma floresta que ja foi plantada, a mdo de obra, e a energia térmica e energia
elétrica, praticamente, fechamos o custo da chapa de fibra. Isso mais ou menos quer dizer que,
enfim, qualquer que seja o cdmbio, se estiver como estd agora, na faixa de RS 3,10 ou se tivesse na
faixa de 2015 a RS 4,00, ndo teriamos diferengas substanciais no custo de producdo da chapa de
fibra. Entdo, isso nos dd um conforto do ponto de vista de hedge. Evidentemente, que é muito
melhor se ndo tivéssemos adiantado o cdmbio e pudesse obter os RS 4,00, se é que vai chegar
nesse patamar, do que os RS 3,00. Mas, enfim, ndo nos preocupa porque o custo de produzir essa
chapa, o m? é o mesmo.

Na parte de investimentos, esse ano eu acabei ndo trazendo, mas no ano de 2016 fechamos em
torno de RS 90 e poucos milhdes. Neste ano, gastamos ainda mais focados na parte realmente de,
somente sustentacdo, ou seja, deixar nossas fabricas em ordem, fazer a manutenc¢do do que for
necessario e repor as nossas florestas Entdo, estimamos que, nesse ano, iremos investir em torno
de RS 78 milhdes, que é menos do que o ano passado, mas enfim, dentro desse cendrio de
estarmos otimizando os recursos da Companhia.

Esse slide, como os outros, mas enfim, tem um carater informativo, ndo tem muitas conclusées
gue possamos tirar dele, mas é bastante importante. Vimos |a atrds que um percentual
significativo, a maioria da receita da empresa advém das industrias de base florestal. Entdo é
importante conhecer um pouco desses nimeros. Como mencionei, temos 79 fazendas, sdao 46 mil
hectares, todas no estado de Sdo Paulo. Do lado direito, essa tabelinha da o raio médio de
abastecimento para as fabricas. Temos as florestas mais préoximas de Botucatu e mais distantes de
Salto, por outro lado, temos Salto mais préximo dos grandes centros de consumo, do porto, mas
um pouco mais distante das florestas. Na parte inferior do lado esquerdo, temos o programa de
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plantio. Nesse ano, cumprimos quase 6 mil hectares. Percebemos que, a partir de 2013, as barras
que eram uniformes, tinham uma cor so6, elas passaram a ter duas cores. Uma parte disso, a parte
mais clara, é o que chamamos de manejo, que comegamos a fazer a partir de 2014. E a parte mais
escura sao florestas novas, plantadas. Entdo, quando entramos cortando uma floresta, temos duas
alternativas: ou deixamos esse eucalipto rebrotar, coisa que ndo faziamos até 2013 ou
erradicamos esse toco e fazemos uma nova floresta. Percebemos que dependendo da area, do
clima, do tipo de clone, ha uma relagao interessante entre eventualmente alguma perda que
possa se ter de produc¢do, mas o custo de ndo ter que se fazer nova floresta. Entdao, ndo sé nds
como varias empresas do ramo florestal, passaram a ter essa pratica de condug¢ao em vez do
replantio. Do lado direito, temos informacdo do nosso processo de reciclagem. Temos crescido
bastante nessa drea. Isso ai € uma coleta que fazemos de residuos de madeira ao redor da fabrica
de Salto e sabemos que |a a energia térmica é muito importante. Se formos olhar |4 a composicao
de custo e hoje fazemos toda essa energia térmica com material reciclado, sem comprar cavaco de
ninguém e sem pegar nenhum tipo de floresta nossa plantada para essa finalidade.

Esse é o nosso ultimo slide. Esse slide € o mesmo que mostramos o ano passado. Terminamos a
nossa apresentacdo com esse slide e também neste. Isso foi 0 que nos propusemos nesse mesmo
periodo a fazer em 2016, foco absoluto nas exportacdoes. Mexemos no nosso parque fabril, nos
adequamos para trabalhar fortemente nas exportacdes, procuramos enxugar nosso portfélio,
trabalhamos na questdao do manejo florestal e esse comentario que eu fiz sobre a questdo da
reconducdao de florestas em detrimento de florestas novas, que isso significa menos gastos.
Focamos absolutamente na parte de manutencdo e fizemos um trabalho de revisdao de custos,
servicos e estrutura, que podemos perceber um pouco ai, talvez mais nitidamente nas questdes de
despesa administrativa e obviamente também dentro do prdprio custo, que os aumentos de
precos ndao foram tdo significativos, mas conseguimos um ganho de margem. Entdo, eu diria que
cumprimos boa parte daquilo a que nos propusemos em 2016, e isso fez com que chegassemos
agora em 2017 com uma empresa mais leve, mais enxuta, mais competitiva, que eu sinceramente,
acredito que temos alguns elementos para assim pensar, que espero que irda encontrar um
mercado mais favoravel, um cenario mais favordvel para esse 2017, se ndo assim de uma forma
espetacular, mas pelo menos sentimos que de fato que a curva fletiu, os discursos estdo menos
pessimistas. Eu tenho até aqui, por exemplo, nesse ano, tenho as informacdes aqui da ABIPA,
perd3do, do IBA, que é a associacio que congrega todas as empresas que produzem painéis no
Brasil. Estamos, nesse ano, com uma variacdo positiva em relagdo ao ano passado, tomando
janeiro e fevereiro, de 11%, entdo é bastante interessante e mais ainda quando pensamos que boa
parte dessa variacao veio do mercado interno. O mercado interno, nesse ano, esta crescendo 8%
em relacdo ao ano passado, nesse periodo agora de janeiro e fevereiro. Quer dizer, entdo, eu acho
assim, se essas expectativas ndo sdo espetaculares, pelo menos, de forma responsavel, elas sdo
melhores do que aquelas que tinhamos no ano passado, e acredito que, como empresa, estamos
mais bem preparados.

Entdo, era isso. Fico a disposicdo para eventualmente alguma questdo que os senhores tiverem.
Obrigado.
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PAULO VALACI - CITIBANK — Bom dia a todos. José Antonio, obrigado pela apresentacdo. Vocé
poderia comentar um pouco sobre o ambiente competitivo da industria de painéis? Sabemos que
tem esse excesso de oferta, e eu imagino que agora, com o cambio mais préximo de RS 3,00
ficaria mais dificil manter os niveis de exportagao. Lembramos que antigamente o discurso era que
o painel ndo viajava, o cdmbio resolveu isso quando chegou préximo dos RS 4,00 e agora eu queria
entender o que é que deve sustentar os niveis atuais de exportacdo, se o mercado |3 fora esta
aceitando mais o painel brasileiro e se com RS 30,0 ainda consegue se exportar numa margem
melhor do que no mercado local. E dado esse cenario, a dificuldade de exportar e o excesso de
oferta no mercado doméstico, qual seria a expectativa para ambiente de preco de painel para
20177

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO - De fato, o cdmbio que estdvamos ai préximo de RS
4,00 sem duvida ajudava e vamos dizer assim, viabilizava uma série de produtos e também de
mercados. Da mesma maneira que, fazendo uma analogia do que aconteceu conosco, eu posso
fazer uma analogia com nossos competidores. Tinhamos uma conviccdo de que teriamos um
crescimento da exportacdo mais significativo. Mais uma vez, quem nos acompanhou ao longo do
ano, por algumas ocasides falei que as nossas expectativas seria terminar o ano com nossa receita,
com a exportacdo representando 20% da receita e estamos terminando com 15%. O que
aconteceu é que esse cambio na faixa de RS 3,10 fez com que suspendéssemos alguns dos nossos
projetos. Alguns projetos que tinhamos que eram vidveis no cdmbio de RS 4,00, deixaram de ser
no cdmbio de RS 3,10. Mas, enfim, hd uma sustentacdo que eu diria, entendo que da nossa parte e
imagino que também dos nossos concorrentes, nesses patamares agora atingidos, acho que
dificilmente, mesmo nessa taxa de cambio, eles voltardao para tras. O que eu acho é que iremos
perder um pouco da velocidade. Se olharmos o crescimento, o setor ndo era tradicional
exportador e sempre fomos. Entao, tivemos um crescimento importante, mas foi menor do que os
percentuais experimentados pelo setor. Eu acredito que, estou tentando me lembrar de cabeca,
em torno de 60% de crescimento, o setor teve nas exportagdes, e que esse ritmo, sem duvida
nenhuma vai cair. Nesse patamar de cambio, esse ritmo ndo se sustenta. Mas acho que esse
volume que esta sendo colocado 13 fora, que também por coincidéncia é em torno de 14% a 15%
da producdo brasileira, continuara acontecendo. Acho que isso ndo retorna. E é bastante
importante, porque estamos falando de mais ou menos em torno de pouco mais de um més de
producdo. Se tiver que voltar para o mercado interno que, mais uma vez, nao acredito, sé para
efeito de raciocinio, isso sem duvida traria ai uma instabilidade de preco, uma competicdo muito
acirrada e faria com que caissem. Esse cenario especifico de precos, acabei ndo comentando e
tinha anotado para falar, estamos com programa de aumento de precos agora em pleno marco,
incrementando precos em alguns tipos de painéis nossos, e agora em abril fecharemos esse
circuito com alguns painéis que n3o estdo sendo corrigidos em margo. E um movimento,
evidentemente cada empresa faz esse movimento de per si, que esta acontecendo de forma geral
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no mercado. Entdo, ndo sei até que ponto se sustenta, ou por quanto tempo, mas enfim, vamos
ter algum efeito ai no 2T, ndo nesse 1T, que ja estamos em final de mar¢o, mas vamos estar ai
trabalhando com patamares de prego ndo sé nés, como o restante do mercado, melhores do que
no 1T.

SANDRA PERES — COINVALORES — Bom dia. Eu gostaria de saber toda essa reestruturagao que
vocés fizeram ainda tem mais para reduzir mais a parte de custos e despesas?

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO — Obrigado pela pergunta. Sim. Uma parte, vamos dizer
assim, uma maior parte, ja foi feita em 2016, e outra estd acontecendo agora, nesse inicio de
2017. Ja é o terceiro més que estamos fazendo essa reducdo. No fundo era, talvez, até do ponto
de vista do ambiente, era melhor ter feito isso de uma maneira Unica, mas como disse, isso tem
uma implicacdo de custos. Na verdade, isso tem um custo e temos que acabar optando por um
conservadorismo, do ponto de vista de caixa, e fazer isso de maneira paulatina. Isso estd, continua
ai nos primeiros 2 meses, 3 meses do ano e continuard ai pelo menos até o final do primeiro
semestre, quando esperamos ter concluido toda essa reestruturacdo de area. Do ponto de vista de
margem, ndo temos mais modificacdes. Quando olhamos, vamos |4 para cima um pouco na parte
de margem, ndo ha grandes alteracGes. Alguma mexida ainda na fabrica de Salto, mas ndo ha
grandes alteracdes. Teremos talvez um reflexo maior nas chamadas despesas administrativas e
comerciais.

LUCAS FERREIRA — JP MORGAN — Bom dia. Como é que vocé avalia o comeco de 2017? Como tem
sido a evolugdo das vendas no comecgo desse ano? Vocés comeg¢aram num tom mais otimista ou
ndao? O que vocé tem escutado dos clientes de vocés? Se puder falar por canal: indUstria, revenda,
como estd o animo do pessoal no comeco de 20177 E sobre esse aumento de preco, isso na
verdade é uma recomposicdao de perda de preco no final do ano passado? Vocés ja estdo
enxergando um potencial para aumentar prego, eventualmente ter um ganho de margem nesse
1S?

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO - E o que eu comentei, ndo temos nenhuma virada
espetacular. Comegamos o ano sem duvida nenhuma, ndo sé nés como setores que participamos,
com mais animo. Isso esta nitido no setor de painéis, peguei até uns nimeros do IBA, vemos que
guando olhamos um pouquinho para tras, vimos que o setor ndo perdeu tanta producdo, quando
debrucamos, vemos que ndo perdemos tanta produg¢do, porque comegamos a exportar, mas o
mercado interno estava afundando. Quando olhamos, sdo s6é dois meses, mas quando olhamos os
dois meses primeiros desse ano, percebemos que estamos crescendo também agora no mercado
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interno. Entdo, tem ai, vamos dizer assim, uma expectativa um pouco mais otimista. Nés, como
associacao, temos uma empresa contratada que faz toda uma varredura do segmento de painéis,
industria moveleira e revenda. Entdo, ela comega conosco, olha nossos estoques, nossa produgao,
depois vai para industria moveleira, olha estoque, a producdo, a venda, vai pra revenda, faz a
mesma coisa, depois vai para o magazine. Ao longo de 2016, o setor enxugou muito a taxa de
estoques. Terminamos 2016 com estoques, na parte do varejo, da revenda e da industria
moveleira, bem enxutos. Como estamos com essa expectativa, e acho que ndo sé nds, mas o
mercado como um todo, de melhora, pelo menos nesses primeiros meses do ano ter uma
recomposicdao desses estoques. Quer dizer, se esse tipo de crescimento vai continuar, vai
depender um pouquinho do préprio dinamismo da economia. Eu diria que agora foi assim, o
pessoal batendo no raso, do ponto de vista de abastecimento, de situacdo operacional de
estoque, comprou para se recompor com expectativa de que viveremos dias melhores. Se esses
dias melhores ndo vierem pode ser que tenhamos alguma barrigada no meio do ano. Vocé me
perguntou de prego. Pregos: acho que podemos sim alimentar a ideia de que vamos ter precos
melhores. Estd longe de recompor as margens que ja tinhamos no passado. Ele vai ajudar um
pouco a diminuirmos um pouco das perdas de rentabilidade que tivemos ao longo desse periodo,
principalmente, de 2013 para cd. O outro segmento que atuamos, o segmento de tintas, ndo tem
muita diferenca. E um segmento que estd, vamos dizer assim, andando de lado, ao contrario de
painéis, ndo teve ai um comec¢o de ano muito diferente, mas estd positivo. Segmento de pisos:
tivemos crescimento importante ano passado, se ndo me engano acho que foi 11% no ultimo
trimestre. Continuaremos a crescer com pisos. Temos ai um produto, uma marca bem
conceituada, estamos conseguindo mais Market Share e a nossa expectativa é continuidade de
crescimento.

LUCAS FERREIRA - JP MORGAN — Mais uma pergunta. Vocés conseguiram expandir margem no
ano passado, ja foi um ganho excelente, mas qual a perspectiva para vocés desse ano, quando
vocés fazem orgamento para 2017, esperam que consigam ganhar margem ainda esse ano
também? Vocés acham que vai ter evolucao gradual de margens ao longo de 2017 ou ndo?

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO - Foi mais ou menos assim que construimos o nosso
orcamento. Eu ndo tenho exatamente um percentual, mas temos ai, na Ultima linha EBITDA, uma
expectativa, de um EBITDA superior a esse que fizemos agora em 2016, no aspecto de quantidade
de reais e de percentual. De fato esperamos uma melhora gradual do ambiente ao longo de 2017
gue vai propiciando resultados melhores, nada espetacular, mas melhores ao longo do ano.

SANDRA PERES — COINVALORES - Oi, eu novamente. Pensando um pouco em exportacdo, seria
interessante comprar ou fazer uma aquisi¢cdo, uma joint venture, alguma coisa assim, no mercado
I3 fora?
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JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO — Bom, responder sim ou ndo, interessante, acho que
depende um pouco da estratégia de cada empresa. Eu ndo, vamos dizer assim, do ponto de vista
de solugdo, para nossa atividade local, eu ndo acho que faga diferenca. Isso pode ser até uma
estratégia de crescimento da empresa como organiza¢do, mas as vezes vocé faz uma aquisicdo de
determinado mercado, ou de um determinado tipo de empresa que vocé traz uma sinergia nova
para o seu negdcio atual. Eu ndo vejo muita, pelo menos aquisicdo de dentro do nosso setor 13
fora que pudesse trazer assim diferencial significativo para nds localmente. Essa falta até de uma
maior explanagdo para vocé reflete até que esse é um assunto do qual ndo tratamos muito, quer
dizer, é algo que ndo esta no nosso radar.

LUCAS FERREIRA — JP MORGAN — Mais outra pergunta. Acho que os investidores estao olhando
para esse setor eventualmente bens durdveis ou material de construcdo, entdo na verdade, ja
pensando em 2018, 2019, dado que esse ano ainda vai ser um ano de, estd todo mundo muito
alinhado, numa melhoria gradual de volumes, algo muito lento ainda, acho que estd todo muito
entender qual é o normalizado, o novo normal, que essa industria pode chegar. Eu sei que é um
exercicio um pouco de futurologia, depende de muitos fatores, mas talvez tentando trazer a
discussdo mais para o setor de painéis, sobre oferta e demanda, imaginando um cendrio mais
otimista, em que a demanda volte a crescer, um PIB mais forte em 2018, enfim, 2019. A minha
preocupacdo é que ainda existe muita capacidade ociosa a se preencher, existem até alguns
projetos novos a entrar no mercado, enfim, ndo sabemos exatamente quais deles que vem e
guando que vem, mas enfim, parece que tem talvez trés novos projetos, e algumas plantas que
pararam operac¢ao, algumas linhas que pararam operagdo no ano passado. Eu queria entender de
vOCés o que, na verdade o que eu quero entender é o cendrio de oferta e demanda, como é que
vocés acham que se comportaria o mercado num cendrio mais forte? Tem demanda que parou,
alids, producdo que parou que poderia voltar a operar num cendrio de demanda melhor? Vocés
acham possivel ter mais competicdo de novos players, novas plantas nos préximos, digamos, 2-3
anos?

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO — Entdo, o que tem de mais significativo do ponto de
vista de plantas que estdo paradas, prontas e paradas, é as duas plantas da Duratex em
Itapetininga. S3o plantas muito boas, novas que estdo paradas, um volume muito expressivo.
Dificil um pouco fazer qualquer tipo de pensamento em relacdo a estratégia que eles tem. Com
relacdo a novas plantas, ha algumas que estdo por vir, quer dizer, hd uma planta no Mato Grosso,
uma planta de MDF, entende-se que é uma realidade, € um grupo que ja tem floresta plantada e
estd af talvez para meados de 2018, acho eu, talvez final de 2018, para dar inicio a operacdo. E
uma planta acho que em torno de uns 40 mil m3. Se tem noticia também de uma planta no norte,
da Floraplac, que ja opera, que é uma nova de MDF e também dessa ordem. Esse € um mercado
gue estd um pouco mais isolado, vamos falar assim, dos grandes consumos do centro-sul. Entdo,
continuamos tendo um cendrio de oferta que preocupa, ndo tem nada que possamos imaginar,
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alguns mais otimistas, alguns nem tanto, mas dificilmente vocé pode imaginar um cendrio de
crescimento de demanda que pudesse estar absorvendo esse volume, principalmente esse volume
da Duratex que esta desativado, que pudesse absorver esse volume. Acho que acontece é que, de
um lado, ndo talvez de maneira um pouco mais lenta, mas continuamos com esse crescimento de
exportacdo, e do outro acho que o mercado tem criado mecanismos, tem aprendido a trabalhar
dentro desse cendrio desafiador de excesso de oferta e tem entendido que, ndo adianta também
guerermos colocar toda a produgdao no mercado, porque isso acaba redundando em pre¢os muito
menores. O mercado nao é elastico, infelizmente, talvez se pegarmos, por exemplo, o mercado de
automaveis, talvez seja muito elastico. Se vocé tirar 15% ou 20% do prego de um carro, acho que
comeca a vender bem mais. Mas se tirar 15% do preco do painel, isso na ponta vai fazer pouca
diferenca e ndo vai mudar o mercado, e 15% a menos, por exemplo, no resultado das empresas é
desastroso. Acho que isso esta bem assimilado por todas as empresas do setor, depois de tantos
anos de dificuldade. Entdo ndo vejo, mesmo num cendrio em que a demanda nao nos ajude tanto,
deterioracao de pre¢co, mesmo num cendrio adverso.

Se ndo tiver perguntas também do pessoal da internet, acho que podemos dar o aviso de
encerramento.

OPERADORA - Lembrando que para fazer perguntas basta digitar *1.

JOSE ANTONIO GOULART DE CARVALHO - Bom, ndo tendo mais perguntas. Mais uma vez
agradeco a presenca de todos. Obrigado. Obrigado também por quem nos acompanhou através
da web. Enfim, tem ai, acho que ndo esta mais, no final da apresentacao de vocés tem o nome do
time de RI. Estamos sempre a disposicdao para qualquer duavida ou questdao adicional. Muito
obrigado e bom dia a todos.



