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Operadora:

Boa tarde e obrigada por aguardarem. Sejam bem vindos a teleconferéncia da
Braskem para discussao dos resultados referentes ao terceiro trimestre de 2015.
Estédo presentes hoje conosco os senhores Carlos Fadigas, Diretor-Presidente, Mario
Augusto da Silva, Vice-presidente de Financas e RI, e Pedro Teixeira, Diretor de R,
Controladoria e Project Finance.

Informamos que esse evento esta sendo gravado e que todos os participantes estardo
apenas ouvindo a teleconferéncia durante a apresentagdo da Companhia, e, em
seguida, iniciaremos a sessdo de perguntas e respostas, quando mais instrucdes
serdo fornecidas. Caso algum dos senhores necessite de assisténcia durante a
conferéncia, queiram, por favor, solicitar a ajuda de um operador, digitando *O.

Esse evento também est4d sendo transmitido, simultaneamente, pela internet, via
webcast, podendo ser acessado no endereco http://www.braskem-ri.com.br/, onde se
encontra disponivel a respectiva apresentacdo. A selecdo dos slides sera controlada
pelos senhores. O replay deste evento estara disponivel logo apds seu encerramento.
Lembramos que os participantes do webcast poderdo registrar antecipadamente, no
website, perguntas a serem respondidas durante a sessao de perguntas e respostas.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaracbes que
possam ser feitas durante essa teleconferéncia, relativas as perspectivas de negécios
da Braskem, projecdes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crengas
e premissas da diretoria da Companhia, bem como em informacdes atualmente
disponiveis. Considera¢des futuras ndo séo garantias de desempenho. Elas envolvem
riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos futuros e, portanto,
dependem de circunstancias que podem ou nao ocorrer.

Investidores devem compreender que condigcbes econdmicas gerais, condi¢cdes da
indastria e outros fatores operacionais, podem afetar o desempenho futuro da
Braskem, e podem conduzir a resultados que diferem, materialmente, daqueles
expressos em tais consideragdes futuras.

Agora, gostariamos de passar a palavra a Pedro Teixeira, Diretor de RI, Controladoria
e Project Finance da Braskem, que iniciard a apresentacdo. Por favor, Pedro, pode
prosseguir.

Pedro Teixeira:

Bom dia senhoras e senhores, gostaria de agradecer a todos pela participacdo em
mais uma teleconferéncia da Braskem. Hoje discutiremos os resultados do terceiro
trimestre e dos nove meses de 2015.

Lembramos que em atendimento a lei 11.638/07, os resultados aqui demonstrados
refletem a adocdo das regras contdbeis internacionais, em IFRS. As informacgfes
financeiras aqui apresentadas foram revisadas por auditores externos independentes.

Vamos entdo para o slide seguinte, por onde iniciaremos nossos comentarios. No slide
de numero 3, falaremos dos principais destaques do terceiro trimestre de 2015. A


http://www.braskem-ri.com.br/

Transcricdo da Teleconferéncia

Resultados do 3T15 — Q&A Braskem
Braskem (BRKM3 BZ2)
06 de novembro de 2015

e IGC S @y (g w5 SE R w35 [ TAG

favoravel dindmica do mercado internacional e o novo patamar de cambio levaram ao
aumento das exportagbes. No caso das resinas, as vendas de mercado externo
totalizaram 454 mil toneladas, uma alta de 22% em relagdo ao 2715 e 43% na
comparag¢do com o mesmo periodo do ano anterior.

A unidade de negécios EUA & Europa registrou novo recorde de vendas de
polipropileno neste trimestre, de 502 mil toneladas, uma alta de 2% na comparacao
com o segundo trimestre de 2015.

O projeto do México segue avangando e o progresso fisico atingiu 98%. Com destaque
para atividades de pré-comissionamento ja em andamento. A deterioracdo do cenario
econdbmico Brasileiro segue impactando negativamente a demanda de resinas no
Brasil, que no trimestre foi de 1,2 milh&o de toneladas. As vendas Braskem totalizaram
neste periodo 866 mil toneladas.

A taxa média de utilizacdo dos crackers foi de 92%, em linha com o trimestre anterior e
superior ao 3T14. Se excluirmos da andlise a central do Rio de Janeiro, cuja produgéo
estd limitada por problemas de fornecimento de matéria-prima, a taxa foi de 95%. O
alto patamar da taxa de utilizacéo reflete em parte o ganho de competitividade dos
crackers base nafta, em funcdo da melhoria relativa de custo de producdo em relagéo
aos crackers base gas, e do aproveitamento das oportunidades de vendas para o
mercado externo.

Nesse contexto, a Braskem registrou no trimestre um EBITDA consolidado de R$3
bilhdes. O avanco em relacdo ao segundo trimestre € explicado pela depreciagéo
média do Real; o melhor patamar dos spreads de petroquimicos basicos no mercado
internacional; o bom desempenho operacional; e o maior volume de vendas no mercado

domeéstico e internacional.

A alavancagem, medida pela relacdo divida liquida/EBITDA em ddlares foi de 2,05,
atingindo o menor patamar em 9 anos, 0 que representa uma queda de 10% em
relagéo ao 2715 e 24% na comparagao com 0 mesmo periodo de 2014.

A Braskem foi incluida, pela quarta vez consecutiva, no Dow Jones Sustainability
Emerging Markets Index, o indice de sustentabilidade de paises emergentes da Bolsa
de Valores de Nova York.

No slide 4 falaremos sobre o desempenho do mercado brasileiro de resinas
termoplasticas e das vendas da Braskem no terceiro trimestre e no acumulado do ano.
O mercado de resinas termoplasticas foi de 1,2 milhdo de toneladas, um aumento de
1% na comparacao com o 2T15, e 11% inferior ao mesmo trimestre do ano anterior.

Esse desempenho é explicado pelo continuo enfraquecimento do cenario econémico
brasileiro e a consequente retracdo dos segmentos de bens duraveis e ndo duraveis
impactando negativamente a demanda de resinas no Brasil.

As vendas da Braskem totalizaram 866 mil toneladas no 3T15, volume 9% superior ao
registrado no 2T15. No acumulado do ano, o mercado brasileiro de resinas totalizou 3,8
milhdes de toneladas, 5% inferior ao mesmo periodo de 2014. Seguindo a dindmica do
mercado, as vendas da Braskem foram de 2,6 milhbes de toneladas, volume 4%
inferior comparado aos 9M14.
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No slide de nimero 5 apresentamos os fatores que influenciaram o EBITDA no terceiro
trimestre de 2015 na comparagdo com o trimestre anterior. O EBITDA consolidado da
Companhia foi de R$3 bilhdes. O avanco em relacdo ao 2T é explicado pela
depreciacdo média do Real de 15%, o bom desempenho operacional; o maior volume
de vendas no mercado doméstico e o aumento das importacdes. A reducdo dos spreads
internacionais no 3T foi parcialmente compensada pelo melhor patamar de spreads de
petroquimicos basicos no mercado internacional. Em ddlares, o EBITDA da Companhia foi de
US$870 milhdes, 2% superior ao trimestre anterior.

No slide de niamero 6, apresentamos a comparagdo do EBITDA nos nove meses de
2015 com o mesmo periodo de 2014. O EBITDA consolidado da Companhia atingiu
R$7,1 bilhdes, 67% acima do mesmo periodo de 2014. O avanco € explicado pela
depreciacdo média do Real de 38%, gerando um efeito positivo de R$2,7 bilhdes, sendo
cerca de R$9,6 bilhGes positivo na receita e R$6,9 bilhdes negativo no custo.

Além disso, impactaram positivamente o bom desempenho operacional e 0 maior volume de
vendas totais, principalmente no mercado externo. Em ddlares, o EBITDA acumulado do ano
até o momento foi de US$2,2 bilhdes, uma expansdo de 20% quando comparado com 0O
mesmo periodo do ano anterior.

No slide de numero sete, ilustramos o endividamento da Braskem. Pelo fato do
financiamento do projeto do México ser na modalidade project finance; onde a divida
do projeto deve ser repaga exclusivamente com sua geracdo de caixa, a analise aqui
apresentada ndo considera 0 mesmo.

Nesse contexto, em 30 de setembro de 2015, a Companhia apresentou divida bruta de
US$7,3 bilhdes, em linha com a registrada no trimestre anterior. Quando medida em
Reais, a divida foi 28% superior, influenciada pela apreciagdo da moeda norte-
americana em 28% entre o fim dos periodos. A divida bruta da Companhia atrelada ao
dolar foi de 79%.

O saldo de caixa e aplica¢des totalizou US$1,6 bilhdo, equivalente a R$6,4 bilhdes. Por
consequéncia, a divida liquida da Braskem foi de US$5,7 bilhdes, uma reducao de 3%
guando comparada com o 2T15. Quando medida em reais, a divida foi 25% superior em
relacdo ao final do segundo trimestre de 2015, influenciada pela apreciacéo do ddlar.

A Braskem, em linha com sua estratégia de liquidez, possui ainda duas linhas de
crédito rotativo (stand by), no valor de US$750 milhdes e R$500 milhdes e que néo
apresentam clausulas restritivas de sague em momentos adversos de mercado.

A reducao da divida liquida em dolar associada ao crescimento de 8% do EBITDA dos
tltimos 12 meses influenciou positivamente a alavancagem financeira da Companhia
medida pela relagdo divida liquida/EBITDA, que passou de 2,24x para 2,05x uma
gueda de 10% em relacdo ao trimestre anterior. Esse € o menor patamar de
alavancagem desde 2007. Em reais, a alavancagem foi de 2,65x.

Em 30 de setembro de 2015, o prazo médio do endividamento era de cerca de 16
anos. Se considerarmos apenas a parcela da divida em délares, o prazo médio fica
em torno de 19 anos.
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Em setembro, a agéncia de classificacdo de risco Fitch reafirmou o rating em escala
global da Braskem em “bbb-" e a perspectiva “estavel”. Na avaliagdo da agéncia, a
manutencdo da nota e da perspectiva foram suportadas pelas métricas de crédito
adequadas, forte posicdo de liquidez, melhores patamares de spreads petroquimicos no
mercado internacional e pela desvaloriza¢éo do real.

E importante destacar que o elevado patamar de liquidez da companhia garante que
seu saldo de disponibilidades cubra os vencimentos de dividas dos proximos 35 meses.
Considerando as linhas de crédito rotativo, a cobertura € de 45 meses.

No slide 8 apresentamos o CAPEX acumulado de 2015. A Braskem realizou
investimentos que totalizaram R$1,4 bilh&o no periodo. Excluindo-se da analise o
projeto do México, o investimento foi de R$806 milhées. Desse montante, cerca de 90%
ou o equivalente a R$758 milhdes foram direcionados as operacdes industriais,
incluindo os investimentos relacionados a eficiéncia operacional e produtividade. O
saldo remanescente foi direcionado aos demais projetos estratégicos, como o

investimento para a producdo de UTEC em La Porte, nos Estados Unidos.

Em relacdo ao projeto do México, previsto para entrar em operacgdo no final de 2015,
as contribuicdes da Braskem no acumulado do ano foram de US$180 milhées ou o
equivalente a R$552 milhdes. O progresso fisico do complexo, conduzido pela
controlada Braskem Idesa, atingiu 98% de completion e as atividades de engenharia e
procura ja estao finalizadas.

As atividades de pré-comissionamento seguiram avancando, inclusive o sistema de
utilidades j& esta em operagdo e toda a area logistica do projeto para expedi¢do de
produtos ja foi finalizada. Os primeiros lotes de vagdes de trens para transporte de
produtos ja foram recebidos no site do projeto. Em 8 de setembro, o projeto sacou a 62 e
tltima parcela do project finance no montante de US$24 milhdes, equivalente a R$90
milhdes.

Passando para o ultimo slide, falaremos agora do cenario global e concentragfes da
Braskem. A retomada modesta nas economias avancadas e uma perda de félego nas
economias emergentes levou o Fundo Monetario Internacional a revisar sua
expectativa de crescimento para a economia global de 3,3% para 3,1%.

O Fundo também destacou a desaceleracdo nos paises emergentes refletindo o ritmo
mais fraco de expansao em paises como China e a recessdo em nacées como Brasil €
RUssia.

Os fatores de risco a esse cenario permanecem sendo a maior volatilidade no
mercado financeiro, que poderia gerar uma reversdo dos fluxos de capitais para
paises desenvolvidos. A turbuléncia no mercado também pode crescer devido a fatores
como preocupacdes com o crescimento potencial da China, o futuro da Grécia na zona
do euro e o impacto de precos menores do petroleo.

Em relacdo ao Brasil, 0 cenario segue desafiador. Em funcdo da piora do cenério
econdmico, espera-se uma retracdo de 3,02% para o PIB deste ano.

Em relagdo a industria petroquimica global, a expectativa de curto prazo é de que os
spreads ainda se mantenham em patamares saudaveis. Os pontos de atencdo
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permanecem relacionados aos riscos geopoliticos no Oriente Médio e norte da Africa, e
seu impacto na dindmica do mercado de petr6leo e no PIB mundial. A esse cenario,
adiciona-se a oscilagdo na demanda da China, principal consumidor mundial de
matérias-primas, e as recentes negociacdes para o fim do embargo comercial com o
Ird, que poderao adicionar nova pressao de queda ao preco de petréleo.

Nesse contexto, a estratégia da Braskem continua pautada no desenvolvimento da
cadeia petroquimica e de plasticos, e no investimento em projetos que buscam
diversificar sua matriz de matéria-prima e melhorar sua competitividade na busca de
custos global, através da assinatura, em bases competitivas, do contrato de
fornecimento de nafta com a Petrobras, e da finalizagdo da constru¢cdo do projeto
integrado no México e o inicio de sua operacédo no final de 2015.

Em linha com seu compromisso com a higidez financeira e disciplina de custos,
destacam-se o foco da Companhia na geracéo de caixa e a implementacdo do programa
de reducdo de gastos, que em base anuais e recorrentes, devera trazer uma economia
anual de aproximadamente R$400 milhdes para a Braskem.

Encerramos aqui a nossa apresentacdo e passamos para a sessdo de perguntas e
respostas.

Pedro Medeiros, Citibank:

Bom dia. Parabéns pelos resultados. Na verdade, eu tenho trés perguntas. A primeira,
se vocés puderem falar um pouco sobre como foi a evolugdo de preco de polimero no
mercado doméstico ao longo do 3T, no tocante a habilidade de passar toda a
volatilidade de cambio e de prec¢os internacionais para 0 pre¢o, € como iSso esta se
comportando no 4T.

A segunda pergunta é do lado um pouco mais estratégico. Quando olhamos para o
seu fluxo de caixa no 3T, uma reversdo grande e um free cash flow bastante forte
aparecendo, que aparentemente sera recorrente ao longo do 4T e crescente com a
entrada em operagdo no mercado da nova planta no México. Eu queria entender como
vocés estdo pensando em aplicar esse fluxo de caixa livre. Deveriamos esperar que a
Companhia ira emprega-lo em amortizar divida, potencialmente em aumentar o fluxo
de dividendos, ou olhar para outro tipo de aplicagao?

E a terceira pergunta, se puderem nos atualizar sobre a discussdo e potencialmente
novos aditivos que foram feitos na assinatura do contrato de suprimento de nafta com
a Petrobras. Quando olhamos este trimestre, aparentemente, o preco que foi pago a
Petrobras trouxe um leve prémio em relacdo ao preco no mercado internacional.
Queria entender se houve alguma mudanca de fato nos ultimos aditivos e se vocés
tém alguma previsdo de quando teremos alguma atualizagdo na negociacdo de um
novo contrato. Obrigado.

Carlos Fadigas:
Pedro, obrigado por suas perguntas. Agradeco em nome da equipe pelos parabéns

que vocé nos deu. Deixe-me comecar pela primeira e pela terceira pergunta, e ai
passo para o Mario comentar sobre sua segunda pergunta, sobre fluxo de caixa.
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Dinamica de preg¢os no mercado doméstico no 3T foi a sua pergunta, ndo é€? NOs
passamos boa parte do trimestre no exercicio de repasse do movimento de cambio.
Foi um trimestre que entrou com cambio mais baixo, tanto que o cambio médio do
trimestre foi de R$3,55, vindo de um trimestre com cambio médio de R$3,07. E
lembramos da dindmica de cambio subindo, inclusive no més de setembro, quando o
cambio passou de R$4.

Velocidade de repasse, ja comentamos antes, nés tipicamente falamos de um a dois
meses, e naturalmente isso depende de duas coisas: do tamanho do cambio a ser
repassado e da propria situagdo econdmica; se a economia esta crescendo ou se ela
esta mais travada. E uma economia em recesséo foi a realidade do 3T. Se vocé olhar,
portanto, as margens de servico sofreram um pouco no 3T, porque estdvamos
gradualmente fazendo repasses.

O que posso dizer € que no ponto no qual nos encontramos agora, um més depois de
fechado o trimestre, ndo h& repasse a ser feito. Pode haver um grade, um contrato
especifico com o cliente que tenha uma férmula que retorna ao cambio do més
anterior, mas, fora isso, ndo tem repasse para ser feito, até porque o cambio também
voltou um pouco e nds implementamos.

Entdo, vocé vé que mesmo em um movimento mais agudo de cambio, a Braskem, em
dois ou trés meses, depende de como vocé mede cada resina, fez o repasse de
cambio.

Isso permitiu também que, em paralelo com isso, privilegiassemos e fizéssemos um
crescimento de market share, que foi um crescimento importante, é o outro lado dessa
moeda. Evoluimos de 66% para 71% de market share, o que também foi um ponto
importante.

Vou passar para o contrato de nafta. Neste exato momento, estamos em nosso quinto
aditivo. Ele comecou no primeiro dia desse més de novembro e vai até o dia 15 de
dezembro; é um aditivo de 45 dias e ele tem preco internacional. Ele prevé 100% da
referéncia ARA para Nafta que é comprada pela Braskem. Isso esta em linha,
inclusive, com o aditivo anterior, de 60 dias.

Essa é a situacdo atual do aditivo. E eu espero que, em 15 de dezembro, assinemos
um contrato de longo prazo. Se seréo cinco, dez ou 15 anos, ai dependerd um pouco
da negociacéo e do proprio preco em si.

NOs buscamos dar bastante transparéncia nessa dindmica, inclusive na coletiva de
imprensa de ontem, comentando que chegamos a discutir e oferecer uma férmula
variavel, em que um percentual variavel de nafta, digamos de 90% a 110% da
referéncia ARA, ou 95% a 105%, o que entendemos que permitiria a Braskem pagar
mais em um momento como o atual, de nafta mais barata, e acho que est4 em sintonia
com a capacidade atual da Braskem de pagar a mais, estd em sintonia com a
necessidade da Petrobras de receber a mais, mas é claro que essa ideia so funciona
se a regra, quando o mercado se inverter, quando a situacdo se inverter, valer a favor
da Braskem também.
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Como a Petrobras tem uma posicdo muito clara, e podemos ndo concordar, mas
temos que respeitar a posicdo deles de que eles ndo querem fazer nada abaixo de
referéncia, ai é claro que a posi¢cdo da Braskem tem sido de que também nédo faz
sentido acima da referéncia; lembrando que a referéncia ARA é uma referéncia cara.

Mas enfim, 45 dias de aditivo, termina em 15 de dezembro, existe a possibilidade de
assinarmos um contrato de longo prazo, plurianual, e se cinco, dez ou até mesmo 15
anos serd discutido daqui até 14, e provavelmente serd um percentual fixo de
referéncia internacional de preco. E isso que esta sendo negociado e discutido.

Eu vou passar para o Mario, para ele comentar o seu segundo ponto.
Mario Augusto da Silva:

Pedro, boa tarde. Obrigado pela sua pergunta, obrigado pela participacdo. De fato,
neste ano estamos tendo uma geracdo de caixa bastante forte. Nosso resultado
operacional também esta bastante forte, e a geracdo de caixa tem acompanhado esse
resultado operacional.

Em relacdo a destinacdo desses recursos, ao longo de 2015, obviamente, parte disso
tem sido destinado a finalizacdo do projeto do México. Estamos ja a 98% de physical
completion, de evolucao fisica desse projeto, e a ideia é que essa geracdo de caixa
excedente ao longo dos proximos meses seja utilizada para reducdo de
endividamento.

S6 para lhe dar um numero, em meados de 2014, a divida liquida da Braskem,
excluindo o projeto do México, era ao redor de US$6,5 bilhdes, e hoje fechamas, em
30 de setembro de 2015, com US$5,7 bilhdes de divida liquida. Ja tem ai uma
reduc@o de mais ou menos US$800 milhdes, e vimos trabalhando na redugéo dessa
divida liquida.

Aproveitando para comentar o indicador divida liquida, também fechamos 30 de
setembro com divida liquida/EBITDA de 2x, 0 que é um numero muito bom. Entdo, de
fato, devemos utilizar essa geracdo extra de caixa para reducdo de endividamento.

Pedro Medeiros:
Esta 6timo. Novamente, obrigado, e parabéns pelo resultado.
Pablo Castelo Branco, Itall BBA:

Boa tarde. Obrigado pelo call. Eu tenho duas perguntas. A primeira, falando um pouco
sobre spreads de PP e PE, vemos os spreads caindo desde meados de abril e maio,
principalmente de PP. Eu gostaria de saber sua expectativa com relagdo aos spreads
em 2016. Eu sei que vocés falaram na apresentagcdo que esperam patamares
saudaveis, mas se puderem quantificar um pouco disso, ajudaria bastante.

A segunda pergunta, dando sequéncia ao que vocés falaram sobre market share,
houve um aumento importante de market share de poliolefinas, comparado com o
trimestre anterior. Eu queria saber se vocés podem comentar como esperam o market
share no 4T15 e no 1T16.
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E outra pergunta seria em relacdo aos importadores. O apetite dos importadores
diminuiu devido ao patamar de cambio, ou é a industria que estd querendo trabalhar
com menos capital de giro e, portanto, estd preferindo comprar no mercado local? Sé
para entender se foi essa a dindmica mesmo que trouxe esse aumento de market
share. Obrigado.

Carlos Fadigas:

Estava prevista uma reducéo de spread depois de um 2T15 muito atipico, por uma
série de problemas de for¢ca maior, na Europa especialmente. Tivemos uma ampliagdo
de spread, e isso € especialmente verdade para os produtores base nafta, que
terminaram tendo um spread, inclusive de petroquimicos béasicos, pontualmente
melhor.

Tivemos uma pequena reducd@o de spreads, e também havia sido um trimestre de
spreads muito fortes. E quando falamos de spreads saudaveis, é muito dificil dizer se
sera precisamente maior ou menor, ninguém sabe. Nao temos essa resposta.

Quando falamos de saudaveis no ano de 2016, é talvez tirando um ponto fora da curva
gue haja no 2T15; alguma coisa em linha com o que tivemos neste ano, com excegao
feita de um ponto fora da curva no 2T. Essa tendéncia ainda vale para comeco do ano
de 2017, mantidas as outras condic¢des, ceteris paribus. China crescendo seus 6,5%,
Estados Unidos crescendo entre 2,5% e 3%, Europa entre 1,5% e 2%, com a
economia europeia se recuperando, e sem nenhum grande problema na conta de
oferta de petrdleo, talvez um pouco de aperto natural, porque vimos de um excedente
grande.

Essas sd@o as premissas que estdo por tras dessa expectativa de cenario de spreads
saudaveis em 2016 e 2017. No final de 2017, & medida que caminhamos para 2018,
comegamos a ver uma entrada de capacidade de eteno e varios derivados,
principalmente polietileno, na América do Norte, o que tende a mudar um pouco a
dindmica e trazer esses nimeros de margens para a cadeia de eteno e de polietileno
para baixo.

Somente no ano de 2018, temos a expectativa de quase 10 milhdes de toneladas
chegarem ao mercado, mais da metade disso a partir de etano, e isso muda um pouco
a dinamica.

Essa é nossa melhor visdo neste momento para o ano de 2016, e lhe dei um pouco de
ideia do cenério que embasa essa Vvisao.

Com relagédo a market share, naturalmente, market share e margem de servico andam
muito juntos. E eu vou aproveitar para ja comentar também a sua terceira pergunta,
sobre o importador. Eu acho que nés tivemos um momento de market share mais alto
neste 3T, inclusive porque na medida em que faziamos o repasse de precos, a
Braskem estava mais competitiva em varios momentos que o produto importado.

Mas na medida em que vocé estabiliza um pouco a paridade de importacdo, vocé
pode ter, sim, de um lado uma margem de servico mais saudavel, um preco mais em
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linha com o preco internacional; e do outro lado o mercado voltando a arbitrar entre
Braskem e o produto importado.

Sobre o importador especificamente, eu faria uma segregacdo entre dois grupos.
Temos um grupo de traders, que trabalham de forma mais oportunista no sentido de
buscar as janelas de arbitragem — oportunista ho bom sentido, no sentido profissional
da palavra —; e temos produtores americanos que buscam abrir espaco, ou manter
espaco de venda no Brasil, em antecipacdo, inclusive, a projetos deles que entrardo
no ano de 2018. Esses continuam absolutamente disciplinados, buscando trazer
produto.

Se pensarmos em market share da Braskem no 4T, até pela dinamica de preco, fica
dificil dizer exatamente aonde chegard, s6 se passou um més desse 3T, mas eu
apostaria em nimeros de onde estamos agora um pouco mais para baixo, por conta
exatamente do nivelamento de preco que estamos tendo.

Para terminar a minha resposta, ndao vi nenhuma gestado de caixa afetando a deciséo
de compra nesse 3T. Eu vi uma decisdo mais econdmica, sim, na arbitragem de preco,
entre a Braskem ainda repassando os aumentos e um produto importado menos
competitivo.

Pablo Castelo Branco:
OK. Muito obrigado.
Felipe Gouveia, HSBC:

Boa tarde. S&o duas perguntas do nosso lado, a primeira com relagdo ao antidumping
de PP e PVC nos Estados Unidos e no México. Isso esta vencendo agora, no dia 09
de dezembro. Queria saber se vocés tém uma estimativa do impacto que isso pode
trazer para os seus produtos, e também se tém alguma expectativa com relacdo a
renovagédo desses dois antidumpings.

A segunda pergunta é mais um follow-up em cima da pergunta sobre o que fazer com
o free cash flow adicional, cuja resposta seria mais em cima de reducdo de
alavancagem: existe a intencdo de entrar em algum novo projeto tdo grande quanto o
do México nos préximos trés anos? Eu, pelo menos, ndo acompanhei mais nenhum
som em cima do projeto dos Estados Unidos, entdo queria saber se existe alguma
novidade com relac&o a esse tipo de projeto? E isso. Obrigado.

Carlos Fadigas:

Felipe, deixe-me comentar primeiro sobre a questdo do antidumping. A Braskem
trabalhara pela renovacdo do antidumping. N&o podemos confundir questbes
conjunturais com questdes estruturais. Conjunturalmente, 0 momento é muito
favoravel, mas essas coisas mudam muito rapido. Vou lembra-los que ha 18 meses o
preco do petréleo e da nafta era completamente diferente; 36 meses atras, o EBITDA
da Companhia era 40% do que esta sendo agora. Essas coisas mudam muito rapido,
ndo podemaos confundir uma coisa com outra.
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Continuamos com uma série de desafios industriais para a competitividade no Brasil
que justificam o antidumping. Na verdade, isso tem se agravado; fora uma questdo de
spread internacional de petroquimicos, |4, eles tém se agravado quando olhamos para
a competitividade do Brasil.

O custo de dinheiro no Brasil tem subido, a carga tributaria no Brasil continua muito
elevada, os projetos de infraestrutura para reducdo de custo logistico continuam sendo
um gargalho. Continuamos, sim, com um contrato de matéria-prima de longo-prazo, e
a referéncia usada no Brasil € a referéncia europeia, que sabemos que é uma matéria-
prima muito cara, especialmente comparada com o gas de xisto.

Entdo, os desafios estruturais do Pais continuam. Eles tém se agravado, eles tém
inclusive levado a industria brasileira, de uma maneira geral, a estar tendo uma
década perdida. Entdo, a Braskem defende e defender& a renovac¢do do antidumping,
exatamente no contexto de separar o que € conjuntural do que € estrutural.

Os Estados Unidos continuam com uma série de vantagens, como custo de energia de
elétrica, disponibilidade de energia elétrica, custo de matéria-prima; nao quero me
repetir muito. E é exatamente por isso que iremos trabalhar.

A data na qual essa decisdo acontecera depende um pouco de Governo, mas nossa
posicdo como industria quimica sera pela renovacdo do antidumping, ainda que a
prépria Braskem esteja do outro lado, com presenca nos Estados Unidos.

So6 para fechar esse ponto, queria lembrar que o maior investimento da Braskem é em
um mercado de altissima concorréncia, que € o mercado mexicano, que tem acordo
de livre de comércio com quase todo o mundo. Umas das nossas maiores operacdes
atuais no exterior € exatamente dentro dos Estados Unidos.

Entdo, ndo temos nenhum problema com concorréncia, com nédo ter aliquota
importagdo, com nao ter protecdo, basta que tenhamos as condigbes para operar.
Essa é a realidade, inclusive do maior investimento que fazemos em um mercado
muito concorrido. Mas quando voltamos para o Brasil, € uma questdo de coeréncia,
uma questdo de matematica, uma questdo de econometria, de ver se o Brasil tem
condi¢des de competir ou n&o.

Em defesa da manutencdo de uma base industrial no Pais, seja ela de quimica, seja
ela automotiva, seja ela o que for, achamos que a questdo de imposto de importacéo,
de protecao contra pratica desleal € um ponto de atencéo de carater permanente. Me
estendi um pouco mais, mas esse € um conceito importante de sempre deixarmos
claro.

Com relacdo ao seu outro ponto, sobre geracao de caixa, 0 Mario ja comentou um
pouco, a divida liquida vem caindo pela nossa capacidade de geracgéo de resultados, o
gue é uma boa noticia, e isso reduz a alavancagem da Braskem.

Novos projetos sdo sempre uma possibilidade. Comentamos pouco nesse trimestre o
projeto dos Estados Unidos, o projeto Ascent, mas o que fizemos e estamos fazendo
la é o seguinte: o primeiro ponto é garantir que a Braskem continue tendo a opcao de
fazé-lo.
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O que precisamos para ter essa opc¢ao? Precisamos ter o site, e isso € muito
importante. Ndo € em qualquer lugar nos Estados Unidos que vocé coloca e obtém
licengcas ambientais rapidamente para fazer um complexo petroquimico grande como
esse. Entdo, precisamos ter o site.

Precisamos ter engenharia, e ndés temos, porque pretendemos alavancar um pouco a
engenharia do México. Precisamos ter um relacionamento com os fornecedores de
gas, pré-contratos, e isso nos também temos. Entdo, o primeiro ponto importante é
manter a op¢ao aberta.

O segundo ponto é continuar estudando. Por que a Braskem ndo toma uma deciséo
agora? Porque ndo € a hora de tomar a decisdo, na nossa visao. A queda do preco da
nafta, muito boa para nossa operacdo no Brasil, por outro lado, reduz a
competitividade desses projetos base gas. A diferenga entre fazer polietileno, entre eu
fazer eteno entre nafta e gas, que é cerca de US$800 e US$900, se reduziu,
dependendo do horizonte que pegamos no curto prazo, para US$180 a US$300 por
tonelada. Nao justifica construir um complexo do zero. Continua sendo mais rentavel
para quem ja tem um complexo base gas versus um complexo base nafta, mas é
diferente para justificar um investimento green field.

Achamos que essa oportunidade se abrira de novo, essa janela se abrira de novo, o
petréleo subird em algum momento e esse projeto voltard a ser importante para trazer
um equilibrio melhor no portfélio de matérias-primas, do mesmo jeito que o México,
que esta entrando agora, sera importante.

O Peru continua no radar. O Peru é um pais rico em gas, esta na Bacia do Pacifico,
nos permitird acessar um mercado que acessamos menos; o mercado de Asia, o
mercado do Pacifico € um mercado que acessamos menos hoje, e também esta no
radar e em algum momento devera se viabilizar.

E, enquanto isso, estamos trabalhando em outros projetos. Falando em uso de caixa,
estamos fazendo uma planta de polietileno nos Estados Unidos, € uma especialidade,
polietileno de ultra alto peso molecular que leva nossa marca UTEC; estamos fazendo
0 desgargalamento de uma planta de p.p.; estamos estudando fazer uma planta de
polietileno nova nos Estados Unidos; estamos terminando de colocar dinheiro também
no projeto do México.

Entéo, a reducdo de alavancagem serve também para abrir esse espaco no balango
para, em algum momento, voltarmos a fazer um grande projeto green field, se e
guando as condicdes aparecerem. Acho que o plano, hoje, é esse.

Felipe Gouveia:
Muito obrigado. Se possivel, s6 mais uma pergunta, que esqueci de fazer da outra
vez, também tem a ver com caixa: vocés tém alguma intencdo de aumentar o payout

de dividendos, dado que agora a situacao, tanto de lucro quanto de caixa disponivel,
aumentou substancialmente?

1
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Carlos Fadigas:

Temos pagado determinado volume de dividendos, inclusive que remunera igualmente
acionistas ordinaristas e preferencialistas. A subida do pagamento de dividendos
dependerd também um pouco do préprio resultado contabil, porque existe uma
dindmica de pagamentos de dividendos minimos por Lei das S/As que na medida em
que a empresa tiver lucro liqguido do exercicio maior, forcosamente isso pode nos
obrigar a fazer uma distribuicdo maior, também.

Mas mesmo quando pegamos 0S hameros que vimos pagando, por volta de R$500
milhdes, e aplicamos esse numero, ndo tem um delta muito grande, nao
consumiremos uma parcela muito grande da geracdo anual de caixa que teremos. Isso
pode trazer um adicional, dependendo um pouco do cenario, de mais R$400 milhdes a
R$500 milhdes de pagamentos de dividendos.

Sobre a base antiga, € um crescimento percentual importante, e sobre a geracéo de
caixa do ano, estamos falando de um percentual que néo é tao relevante assim. Mas
isso depende um pouco de resultados operacionais e, consequentemente, do
resultado contabil para frente.

Uma mudanca no dividendo, se vier, acho que viria um pouco por conta dessa
obrigatoriedade.

Felipe Gouveia:
Excelente. Muito obrigado.
Christian Audi, Santander:

Obrigado. Parabéns pelos resultados. Eu tenho umas quatro perguntas, a primeira,
com relagcdo a desalavancagem. Dada essa muito boa evolugdo que vocés tém tido,
vocés nos dar uma ideia de mais ou menos, em que nivel de divida liquida/EBITDA
vocés esperam alcancar no fim de 20167

A segunda pergunta: se pudessem falar um pouco mais sobre o seu outlook de
demanda doméstica, que eu sei que continua dificil, mas olhando um pouco para
2016, como vocés veem essa dindmica? Se sua estratégia de exportacdo continuara
tdo forte como tem sido ultimamente, que tem proporcionado uma utilizagdo de
capacidade bastante alta.

Terceira pergunta, se pudessem falar um pouco mais sobre iniciativas de corte de
custo, como esta indo, se vocés tém muito mais upside nesse sentido.

E por dltimo, se vocés estdo esperando alguma parada de manutencdo mais
significativa para 2016. Obrigado.

Carlos Fadigas:
Christian, boa tarde. Obrigado pelas suas palavras. Agradeco em nome da equipe.

Deixe-me passar para sua segunda pergunta em diante, e entdo devolvo para o Mario,
para ele Ihe falar um pouco sobre alavancagem.
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Para falar de demanda de 2016, eu acho um pouco cedo para fazermos essa
previsdo. Mas deixe-me ver o que posso dizer. S6 relembrando, a dinamica atual € por
volta de -5% no acumulado; quando olhamos na margem, nos Uultimos meses,
trimestre contra trimestre, € -11%. Fazemos contas e chegamos a esse intervalo de -
5% a -7%; e para ser sincero, mais para -7% que para -5%.

E assim que fecharemos este ano, com acumulado entre -5% e -7%, e na margem a
uma velocidade maior que isso.

Por outro lado, espera-se que essa recessao perca velocidade no ano que vem. NGés
acompanhamos, como vocés, o relatério Focus do Banco Central, e se é -3% para
este ano, é -1,5% para 0 ano que vem. Como saimos de um ano com -7%, esperamos
gue essa retracdo na demanda de resina perca félego.

Eu ndo tenho um nimero muito bom para Ihe dar a essa altura. Até porque, eu acho, e
talvez até vocé concorde comigo, Christian, que a visibilidade para alguns fatores
econdmicos é um pouco mais baixa mesmo. Todos nés comegamos 0 ano imaginando
gue cresceriamos 1%. Pelo menos, um ano atras, quando todos estavam pensando no
ano de 2015, falava-se em crescimento baixo, até 1%, e c4 estamos nés, esperando -
3%.

Entdo, a demanda de resina guarda, sim, uma dindmica com o PIB. Se o PIB for
negativo, existe uma possibilidade de ela ser negativa novamente, pelo segundo ano,
mas eu ndo gostaria de avancar muito além disso, pela baixa previsibilidade.

Vou avangar para corte de custos, e brevemente comentar de novo que o programa
que fizemos é um programa bem-estruturado, tem 11 frentes, varias iniciativas, um
responsavel para cada iniciativa, uma definicdo clara do que é essa iniciativa, como
ela sera implementada, cronograma para isso, meta, desafio. Ndo é uma coisa
genérica, é uma coisa muito especifica.

Dai porque, inclusive, ele toma um pouco de tempo para ser implementado. Ha
iniciativas, por exemplo, que demandam investimentos na parada do cracker. O
cracker parar4 ano que vem, entdo aguardamos isso acontecer para poder fazer a
iniciativa e daquele ponto em diante capturar a economia.

O nosso numero para este ano é de R$80 milhdes de economia, aproximadamente; é
0 primeiro ano. Isso acelera para por volta de R$300 milhées no ano que vem, e esses
R$300 milhdes no ano que vem, se eu tivesse de abrir entre manutencéo, que nao
veremos no DRE; economizamos no custo de manutengdo, mas uma parte dessa
manutencdo ndo vem para o DRE, ela se soma ao ativo e volta para depreciacdo. Mas
€ economia de dinheiro, é economia de desembolso, economia de gasto, e € menos
depreciacao no futuro. Aparecerd no DRE mais adiante, mas é dinheiro que temos que
economizar.

Esses R$300 milhGes no ano que vem, eu 0s separaria entre por volta de 2/3 e 1/3,
70/30, a maior parte em GFD — gastos fixos desembolsaveis —, e a menor parcela, 1/3
ou 30%, em CAPEX de manutencdo, que é a parte que ndo veremos no DRE tao
imediatamente. E depois, o programa entrando em 2017.
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Eu também fico ansioso com esses prazos, queria que fossem R$400 milhdes hoje,
nesse més agora de novembro, mas enfim, temos que ir implantando as iniciativas e
comegamos a chegar ao patamar de R$400 milhdes.

Mas tenho a certeza também do seguinte, Christian: daqui para la, em algum ponto até
o final do ano 2016, daqui a um ano, e comego de 2017, arrumaremos outro programa,
porque essa coisa € alvo movel. Nossas equipes todas ja sabem, estdo acostumadas
para esse tipo de dindmica. N6s vamos incorporar a base as reducdes de
procedimentos, de postos de trabalho, de contratos de suprimento, e a partir dessa
base buscaremos uma reducéo adicional.

Com relacdo a parada de manutencdo, geralmente comentamos a parada dos
crackers, que € o mais relevante. Temos 36 linhas operando, quando colocamos entre
cracker e linha de segunda geracdo, entdo ndo ficamos comentando. Por exemplo,
uma das plantas da Alemanha acabou de voltar de uma parada de manutengédo. Nés
nos concentramos, de fato, nos crackers.

Este foi um ano em que, por coincidéncia, ndo tivemos parada programada do cracker,
parada programada de manuteng&o. Na verdade, tivemos um incidente em S&o Paulo,
mas isso € outra coisa.

Sobre sua pergunta de parada de manutencdo, esta prevista uma parada na Bahia no
ano que vem, uma parada programada que fazemos a cada seis anos. E uma linha
que parou no final do ano de 2010, e ela para no final do ano de 2016.

S6 lembrando que na Bahia e no Rio Grande do Sul falamos que é um cracker, mas la
dentro temos duas linhas grandes. Na Bahia, por exemplo, linha original é de 1978 e a
segunda linha de 1990. E, por acaso, a que pararemos é a linha original, de 1978. Ela
parar4 para fazer mais uma parada programada de manutencdo. Essas paradas
duram 40 a 45 dias, e é o que vai acontecer no ano que vem.

Vou passar a palavra para o Mario para ele comentar um pouco mais de alavancagem.
Mario Augusto da Silva:

Christian, boa tarde. Obrigado pela sua pergunta e participagdo. Normalmente, ndo
comentamos expectativa de alavancagem, mas deixe-me ver 0 que eu pPOSSO
comentar. Idealmente, trabalhamos para manter a alavancagem da Braskem em um
patamar de divida liquida sobre EBITDA entre 2x e 2,5X, que é um patamar que
consideramos que seja confortavel, inclusive no proprio dialogo com as agéncias de
rating.

Entdo, buscamos mirar esse patamar. Estamos vindo de um ano de resultado
operacional bastante forte, entdo estamos na banda debaixo desse patamar.

Para 2016, acho que a perspectiva ainda € de um ano bastante sélido, e nessa linha
esperamos também estarmos navegando ao redor dos numeros que temos navegado
ao longo de 2015.

S0 relembrando, por exemplo, em 30 de junho fechamos com um patamar de 2,27x, e
neste trimestre, depois de dois trimestres de resultado operacional bastante forte, a
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alavancagem cedeu um pouco mais, fechamos no menor patamar em nove anos, com
divida liquida/EBITDA de 2x, o que acho que é um patamar muito bom. E como em
2016, de novo, esperamos um resultado sélido, acho que navegaremos nessa banda
gque comentei.

Christian Audi:

Excelente. E sé um follow-up: do ponto de vista de estratégia de exportacdo, a ideia é
continuar agressivamente tentando achar oportunidades para vocés conseguiram
manter margem de utilizagdo de capacidade alta?

E a ultima pergunta, com relagdo ao México, dado tudo que esta acontecendo com
preco de petrdleo, a economia mexicana crescendo ou ndo crescendo, vocés ainda
mantém um outlook positivo para o inicio do projeto no México?

Carlos Fadigas:

De fato, fiquei sem responder sua pergunta de exportac;éo Passou no meio dos
pontos que vocé havia colocado. Sim, nosso objetivo é continuar buscando espacos
para colocacao de toda a nossa producao, rodar nossas plantas no maximo possivel.

Isso, hoje, pode ser feito pela competitividade que temos, vinda de cambio e vinda de
spread. A Braskem, hoje, tem conseguido exportar produto inclusive para a Asia. N&o
é o melhor netback, ndo é exatamente a melhor margem do mundo, mas se tem uma
margem de contribuigcdo positiva, iremos atras dela.

E isso que buscaremos fazer no ano de 2016, também. Rodar as plantas no maximo e
exportar tudo o que podemos e, portanto, maximizar a operacdo da Empresa.

E possivel que em algum ponto de 2017, e seguramente em 2018, voltemos a fazer o
que fizemos no passado, que é reduzir aquelas ultimas toneladas, pelo fato de que se
elas forem produzidas, ndo conseguiremos vendé-las em nenhum mercado com
rentabilidade. Mas o cenario, hoje, é diferente, é de operacao plena e de exportacdo
no limite do possivel.

Com relacao ao México, apesar da queda do preco do petréleo, o produtor base gas
continua mais competitivo. Se estamos fazendo resultado com as plantas base nafta,
faremos um bom resultado também com as plantas base gas.

Alids, Riopol, que chamamos de UNIB 4 agora, a Unidade de Insumos Basicos 4,
antiga Riopol, no Rio de Janeiro, roda a tudo que ela pode. Infelizmente, ela ndo esta
podendo rodar muito, porque nao tem recebido gas no limite do contrato; esta abaixo
do limite contratual o fornecimento de gas para a nossa planta do Rio de Janeiro, mas
ela esta fazendo um bom resultado. O México também fara. E México, inclusive, tem
preco de matéria-prima americana com desconto.

Entdo temos |4 um cenario muito favoravel. Temos um complexo novo, com
baixissimo custo de manutenc¢do, Ultima tecnologia de polietilenos disponivel, alta
densidade e baixa densidade, matéria-prima competitiva. O movimento de cambio que
aconteceu no Brasil foi um pouco por Brasil, mas foi também por Estados Unidos, e
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esperamos que suba a taxa de juros em dezembro; ou seja, a moeda mexicana
também desvalorizou, entdo também é um lugar competitivo para termos custos fixos.

Eu s6 ndo digo que produziremos tudo o que podemos porque tem uma escala de
subida, um ramp-up. Tem uma escalada natural, colocamos o complexo para rodar e
vamos acelerando a producdo. Mas se tem uma coisa que nao limitara a producéo do
México é rentabilidade; muito pelo contrario. E um complexo que esperamos rodar
cheio ad eternum.

Essa é nossa visdo para o México, e espero que tenhamos de fato a partida nas
Gltimas semanas deste ano, jA estamos muito préximos disso. Inclusive, terei a
felicidade de estar |4 na semana que vem para acompanhar de perto o trabalho de
comissionamento que esta sendo feito.

Christian Audi:

Muito obrigado pelo nivel de detalhes em suas respostas. S6 para finalizar, tem algum
risco no projeto do México? Quando vocé olha esse projeto que parece tdo atrativo,
Fadigas, quais sdo os riscos que talvez ndo existam hoje, mas que vocés ficam
sempre monitorando? Riscos ou variaveis que poderiam alterar a atratividade desse
projeto.

Carlos Fadigas:

Se eu tiver de fazer um exercicio de bastante conservadorismo — farei os comentérios,
mas vou fazer o disclaimer antes —, sendo bastante conservador, olhando mais longo
prazo, aquela disciplina de diligéncia, de pensar tudo que um dia pode ser um
dificultador, primeiro tem a questdo de mercado.

E um mercado concorrido, temos os produtores americanos ali dentro; teremos de
deslocar venda dos produtores americanos, e esse € um ponto de concentragdo
nosso. A equipe comercial no pré-market ja esta trabalhando exatamente com isso.
Esse é um ponto.

Segundo, é uma planta nova; ou seja, uma equipe nova. No Brasil, temos muita gente
com 35, 40 anos de experiéncia rodando planta petroquimica, e la € uma equipe mais
nova. Alids, estamos mandando muita gente do Brasil para la. Tem muito ‘cabelo
branco’ do Brasil indo para |a, tem muita gente que pariu planta na década de 80 no
Brasil, depois partiu de novo em 90. Gragas a Deus, contamos com isso. Mas na
operagao corrente, € uma equipe um pouco mais nova.

N&o acho que isso seja um problema. De todos que estou elencando aqui, acho que
essa equipe foi muito bem treinada, mas se tivermos que fazer um exercicio de risk
factors, esse seria um ponto.

E é claro que toda a dinamica de México, seja na ponta de producao de petréleo e
gas, seja na ponta de economia crescendo, é uma realidade a qual estaremos
expostos, como estamos expostos na operacao brasileira hoje. Entdo, é claro que a
equipe da Braskem no México acompanhara muito de perto a demanda de resina,
acompanhara muito de perto a producdo de gas da PEMEX, acompanhara muito de
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perto todo o desenvolvimento do mercado do México, que sera crescentemente o mais
importante para essa operacao.

Nesse exercicio de olhar o que temos que acompanhar, monitorar e trabalhar em
cima, acho que os principais fatores seriam esses.

Christian Audi:
Perfeito. Muito obrigado.
Operadora:

Obrigada. Ndo havendo mais perguntas, gostaria de passar a palavra para a
Companhia para as consideragoes finais.

Carlos Fadigas:

Gostaria apenas de agradecer a presenca de todos, sua participagdo no call. Quero
aproveitar para registrar nossa satisfacdo de estar registrando um EBITDA recorde em
USD e em Reais. A equipe interna da Braskem tem exata nogdo de quanto disso vem
de cenario — tem uma parte de fora da Companhia, sim, que vem de cambio e de
spread —, mas também tem a noc¢do do quanto vem do nosso esfor¢co de varios anos
de melhorar desempenho de planta industrial, de defender o mercado doméstico pela
relagdo com o cliente. Falamos também de antidumping no passado, chegamos a ter
guerra dos portos, onde o Brasil absurdamente incentivava fiscalmente a importacéo
de produtos.

Também um trabalho de longo prazo nos Estados Unidos e na Alemanha, que esta
dando um belo resultado. Temos a felicidade de ver que as plantas produzem mais
sob gestdo da Braskem do que produziam sob a gestdo das empresas que nos
venderam essas plantas. Entdo, existe um esfor¢co plurianual grande de todos para
gue quando o cenario se apresentasse mais favoravel, a Braskem estivesse preparada
para capturd-lo em favor dos acionistas, e acho que foi isso que aconteceu neste
trimestre.

Obrigado novamente pela participacéo e desejo a vocés um bom fim de semana.
Operadora:

Obrigada. A teleconferéncia de resultados da Braskem estd encerrada. Desconectem
suas linhas, e tenham uma boa tarde.
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qualidade do audio e da clareza discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ n&o se responsabiliza por eventuais danos
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