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Operadora:

Bom dia. Sejam bem-vindos a teleconferéncia da Wilson, Sons Limited referente ao
resultado do 2T10. Estédo presentes o Sr. Cezar Baido, CEO das operacfes no Brasil, o
Sr. Felipe Gutterres, CFO da subsidiaria brasileira e Rela¢gdes com Investidores, e o Sr.
Arnaldo Calbucci, Diretor de Rebocagem, Offshore, Estaleiros e Agenciamento Maritimo.

Informamos que todos os participantes estardo apenas ouvindo a teleconferéncia durante
a apresentacdo da Empresa. Em seguida, iniciaremos a sesséo de perguntas e respostas
para analistas do setor, quando mais instrucdes serdo fornecidas. Caso alguém necessite
de alguma assisténcia durante a conferéncia, por favor, solicite a ajuda de um operador,
digitando *O.

O audio e os slides desta teleconferéncia estdo sendo apresentados simultaneamente na
Internet, no endereco www.wilsonsons.com.br/ri. Neste endereco € encontrada a
respectiva apresentacdo para download.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaragbes que possam
ser feitas durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas de negocios da Wilson,
Sons, projecbes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crengas e
premissas da Diretoria da Companhia, bem como em informagbes atualmente
disponiveis. Elas envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos
futuros e, portanto, dependem de circunstancias que podem ou nédo ocorrer. Investidores
devem compreender que condi¢cdes econdmicas gerais, da industria e outros fatores
operacionais podem afetar o desempenho futuro da Wilson, Sons e conduzir a resultados
gque diferem materialmente daqueles expressos em tais consideracdes futuras.

Agora gostariamos de passar a palavra ao Sr. Cezar Baido, CEO das opera¢des no
Brasil, que iniciar4 a apresentacgdo. Por favor, Sr. Baido, pode prosseguir.

Cezar Baiao:

Bom dia a todos. Obrigado por estarem aqui conosco mais uma vez. Estou aqui ao lado
do Felipe e do Arnaldo para comentar sobre os resultados da Wilson, Sons referentes ao
2T10 e ao 1S10.

Comecaremos a apresentagdo pelo slide numero trés, onde farei breves comentarios dos
resultados consolidados da Companhia.

Gostaria de iniciar esta apresentacdo afirmando que a Wilson, Sons apresentou
crescimento das receitas e dos volumes movimentados, com aquecimento dos niveis de
cabotagem e da industria de 6leo e gés no Brasil, resultados estes refletidos nos nimeros
reportados pelos segmentos de terminais portuarios e rebocagem para o 1S10.

A forte expansdo da industria de 6leo e géas no Brasil, capturada nos resultados

excepcionais da Brasco, ratificam nosso otimismo, tanto para o terminal quanto para o
segmento de offshore para os proximos anos.
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A moeda brasileira, forte, continua prejudicando os exportadores, proporcionando reducéo
nos volumes de contéineres de longo curso e também de armazenagem. Esta dindmica
prejudicou as margens desse trimestre quando comparadas ao mesmo trimestre de 2009,
mas o ganho de estaleiro de uma parcela Unica de US$10,4 milhdes, relacionados a
formagdo da joint venture Wilson, Sons e Ultratug, foi mais do que suficiente para
neutralizar este efeito.

O lucro de US$31 milhdes no trimestre incluiu também o lucro da formagéo da JV, na
ordem de US$10 milhGes, além do ganho do Estaleiro mencionado anteriormente.
Excluindo-se tais efeitos, o lucro liquido do 2T10 teria sido de US$14,1 milhGes.

Passando para o proximo slide, nimero quatro, como destaques para cada unidade de
negocios temos 0 seguinte: a receita de terminais portuarios subiu quase 29%, tanto no
trimestre quanto no semestre, mesmo com uma pequena queda de 1,5% nos volumes
para o 2T. Os volumes foram prejudicados por um Real forte, € na comparagdo com o ano
passado, por uma grande recuperacdo de volumes que ocorreu no 2T10, apos a crise
mundial. Houve aumento expressivo de 112,3% das receitas da Brasco em relagdo ao
2T09, e de 84,4% no 2T10.

As receitas de rebocagem cresceram na ordem de 4,5% na comparagdo entre 0S
trimestre, e de 8,4% no acumulado do ano, devido a maior demanda pelas operacdes
especiais, principalmente.

Em offshore, o efeito imediato da formacgéo da JV Wilson, Sons e Ultratug foi a queda das
receitas e do EBITDA do trimestre, quando comparados ao mesmo periodo de 2009. Mas
tirando o efeito da JV, € evidente o aumento da frota, com a adicdo do PSV Fulmar
entregue no final de maio, ja em operacdo desde junho, e 0 aumento de seis para nove
embarcacles entre o0 2T09 e o 2T10. Tivemos aumento, portanto, de trés novos PSVs
nesse periodo.

No nosso segmento de estaleiros, acabamos de fechar o contrato e iniciaremos nos
préximos dias as obras de ampliagdo do nosso estaleiro no Guaruja, que dobrara nossa
capacidade atual. E o progresso no projeto de estaleiros de Rio Grande continua, com o
recebimento da licenca prévia ambiental nesse 2T10. O agenciamento maritimo teve
aumento nos seus volumes e viu suas receitas crescerem 14% no trimestre.

Em nosso negoécio de logistica, novas operagfes, renovagdes de contrato e maiores
volumes ajudaram a receita, com aumento de 28% no 2T versus o 2T09, e quase 17% no
acumulado do ano.

Agora passarei a palavra para o Felipe, que fard comentarios mais detalhados sobre o
desempenho de cada um dos segmentos. Obrigado.
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Felipe Gutterres:

Obrigado, Baido. Vou iniciar pelo segmento de terminais portuérios, no slide cinco. Como
ja foi mencionado, a receita de terminais subiu 29%, tanto no trimestre quanto no
acumulado. Houve uma pequena queda de 1,5% nos volumes do 2T, comparando com o
ano passado. Mas mais importante € notar o crescimento no acumulado do ano, um
aumento de 6%.

A apreciagdo do Real frente ao USD favoreceu as importagdes em detrimento das
exportacdes. Por isso, a cabotagem foi positivamente impactada, porque grande parte das
cargas importadas esta concentrada nos principais portos do Pais para posteriormente
serem distribuidas usando, entre outros modais, a propria cabotagem. Os volumes de
cabotagem aumentaram 14%, tanto no trimestre quanto no acumulado do ano.

O crescimento do EBITDA foi de 36% nesse trimestre e 29% no acumulado do ano na
unidade de terminais portuarios, com especial destaque para a Brasco, nosso terminal de
apoio a industria de 6leo e gas, com bases no Rio de Janeiro, Niterdi, Vitoria e S&o Luis.
As receitas aumentaram 112% no trimestre em comparacdo ao ano passado e 84% no
acumulado do ano.

Os turnarounds do spot triplicaram de 6 para 18 no trimestre, e quase quadruplicaram de
12 para 45 no 1S na comparag¢do com o ano passado. Durante o 2T também adquirimos
0s 25% restantes da Brasco, por US$8,7 milhdes, aumentando nossa participacéo para
100% nesse negocio.

Indo para o slide seguinte, slide seis, agora conversamos sobre rebocagem. No negdcio
de rebocagem, as receitas cresceram 4,5% no trimestre e 8,4% no ano. As participacdes
de operagdes especiais agora representam 14,1% das receitas totais do 1S.

Novos e modernos rebocadores ajudaram também o aumento das receitas, mas a
margem EBITDA continua pressionada por trés principais fatores. Um é o Real forte, que
temos a maior parte dos custos em Reais e a maioria das receitas em USD. Outro ponto é
a negociacdo de precos com os armadores, que sofreram, sem divida, o impacto da
gueda da demanda global em 2009, e isso faz com que a discussdo e a negociagao de
precos seja muito mais complicada. Houve também uma concentragdo de créditos fiscais
em 2009 que impactou positivamente os resultados daquele ano, no valor de US$1,6
milhdo no trimestre e US$3,1 milhdes no ano, e que nao se repetiram em 2010.

Indo para o slide seguinte, slide sete, apresento os resultados do negdcio offshore. O
negécio offshore agora esta incluindo o efeito da formacao da Wilson, Sons Ultratug joint
venture durante o 2T. Apés a formalizacdo da JV os resultados passaram a ser
reportados, como vinhamos anunciando h& algum tempo, proporcionalmente, com 50%
de participacdo da Wilson, Sons.
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Com essa consolidacao proporcional, o negdcio, entdo, apresentou uma queda de 15%
nas receitas quando comparado com o ano passado. No longo prazo, com o aumento da
frota, enxergamos essa parceria de maneira muito mais positiva, com unido de recursos e
experiéncia operacional dos nossos parceiros e com as vantagens competitivas que ja
possuimos nesse negoécio. A aposta, sem duvida alguma, € de constru¢cdo no meédio e
longo prazo. No acumulado do ano, o negécio apresenta alta de 5,9% nas receitas. Todos
0s nossos PSVs em operacéo hoje tém contrato de longo prazo com a Petrobras.

A margem EBITDA é reflexo de efeitos mistos no 2T. De um lado, tivemos um beneficio
pela remocao de custos de afretamentos pagos a Magallanes pelos PSVs Petrel e Skua,
gque estavam contratados pela Wilson, Sons até a autoriza¢do da joint venture; e pelo
outro, tivemos inicio das opera¢fes de longo prazo com a Petrobras, para embarcacdes
gque estavam alocadas no mercado spot. Esses foram os dois grandes efeitos impactando
a margem EBITDA.

Indo agora para o proximo slide, numero oito, falamos um pouco mais sobre as atividades
de estaleiro. As receitas, o resultado operacional e o EBITDA do negécio no 2T10 inclui
uma parcela unica de US$10,4 milhdes relacionados a formagéo da joint venture Wilson,
Sons Ultratug. Preciso explicar um pouco melhor esse efeito.

No passado, os lucros relacionados a construcdo de PSVs préprias para 0 nosso
segmento offshore eram considerados como resultado intercompany. Por esse motivo,
eram excluidos dos lucros do segmento de estaleiros quando se consolidavam os
resultados da Companhia seguindo o IFRS.

Apos a formacdo da joint venture, entretanto, nds tivemos que reconsiderar 50% dos
resultados que nao foram contabilizados anteriormente como resultados do estaleiro, uma
vez que as embarcagbes PSV deixaram de fazer parte da frota de proprios da Wilson,
Sons para integrar o quadro da joint venture que a gente anunciou, na qual a Wilson,
Sons possui 50% de participagéo.

Excluindo-se esse efeito descrito anteriormente, a receita liquida, o resultado operacional
e 0 EBITDA dos estaleiros no 2T10 teriam sido de US$$2,8 milhdes, US$100 mil e
US$100 mil, respectivamente, 0 que representa uma pequena variagdo pelo fato de
termos embarcacgfes em diferentes estagios de construgdo nos periodos sobre os quais
estamos conversando hoje.

Indo para o slide seguinte, numero nove, falamos sobre o agenciamento maritimo. O
agenciamento maritimo apresentou crescimento de 14,3% nas receitas do 2T, e 20,9% no
acumulado do ano, quando comparado ao ano passado. O negdcio foi beneficiado pelo
aquecimento do mercado interno brasileiro e pelo fluxo do comércio internacional.

Os ganhos tanto no trimestre como no acumulado do ano séo visiveis indicadores como
consequéncia do crescimento dos indicadores operacionais: maior nUmero de escalas
atendidas, BLs processados e contéineres controlados.

Indo para o slide seguinte, nimero dez, falamos agora sobre logistica. Na logistica a
gente teve um maior nimero de operagbes que acabaram impulsionando e foram
impulsionadas pelo crescimento robusto da economia domeéstica brasileira.
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O negdcio apresentou evolucdo de 28% nas receitas do trimestre e alta de 16,5% no
acumulado do ano em relacdo ao ano passado. Esse resultado vem de operagbes das
areas farmacéutica, petroquimica, siderudrgica, mineracao e transporte. Nas operacdes in
house das industrias siderurgica e de mineracao, iniciaremos mais atividades no 3T10,
como parte da estratégia do negocio.

Indo para o slide seguinte, nimero 11, eu agora abordo a area corporativa da Wilson,
Sons, que inclui os custos referentes a nossa administracdo, que atende a todas as
atividades da Companhia. O impacto estimado da apreciacdo do Real frente ao USD nos
custos corporativos, uma vez que eles sdo eminentemente em Reais, no 2T10 e no 1S10
foi de, respectivamente, US$1,1 milhdo e US$1,5 milh3o.

Houve um ligeiro aumento de US$200 mil nos custos corporativos com pessoal no 2T10,
mas bem alinhado com o resultado do ano passado. Os maiores aumentos se deram

realmente na linha de outras despesas operacionais, principalmente relacionadas a
liquidag&@o de processos judiciais.

Nos préximos slides a gente vai discutir os drivers do EBITDA, lucro liquido, bem como
CAPEX e os indicadores de endividamento.

Passando para o slide 12. No slide 12 a gente conversa sobre o EBITDA. Em relagcéo aos
resultados consolidados a Wilson, Sons entregou a receita no trimestre do valor de
US$141,5 milhdes; um aumento de 22,7% no trimestre e 20,7% no ano. Do EBITDA,
US$42,1 milhdes, 16,6% maior no trimestre, se beneficiando do efeito ndo-recorrente de
US$10,4 milhdes no estaleiro, e crescimento obviamente sélido em negdcios de terminais
portuarios, como o Baido jA havia mencionado, principalmente no desempenho dos
terminais de apoio a industria de 6leo e gas, que a gente ja conversou aqui, a Brasco.

O EBITDA acumulado do ano apresentou pequena queda, de 2,1%, com um efeito das
margens impactadas de rebocagem, a formacédo da JV no negdcio offshore, e o impacto
do Real forte nos custos corporativos.

Passando para o slide 13, conversamos agora sobre o lucro liquido, que no 2T caiu 6%, e
no acumulado, 24% em comparacdo com 2009. Mas 2009 foi significativamente
impactado por efeitos de ganho e perda e variacdo no Imposto de Renda diferido. O
Imposto de Renda cresceu com essa movimentacdo no Imposto de Renda diferido em
2010, no montante de US$7 milhdes no trimestre, em comparagdo com uma reversao de
imposto diferido de também US$7 milh6es no 2T09, o que nesta conta traz uma variagao
negativa para o lucro liquido este ano, de US$14 milh&es.

O lucro do outro lado foi beneficiado esse trimestre por um ganho na venda de ativo
imobilizado, em um montante de US$10 milhdes, e de um lucro de aproximadamente
US$6,9 milhdes do estaleiro proveniente da formacéo da joint venture. Entdo, esses séo
0s grandes movimentos relacionados a lucro liquido nesse periodo.
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Indo para o slide seguinte, niumero 14, eu abordo os investimentos. Os investimentos no
periodo totalizaram US$25,5 milhdes, reflexo da expansédo das frotas de offshore e de
rebocadores, e também de investimentos feitos em terminais portuarios no 2T, incluindo
obras e aquisicdo de novos equipamentos para 0 negocio, além da compra de
equipamentos para novas operacgdes in house no segmento de logistica.

No slide seguinte, vamos concluir a apresentacdo comentando os principais indicadores
de endividamento e caixa da Companhia. Da nossa divida total, aproximadamente 92%
tem perfil de longo prazo. 90% da divida é denominada em USD e 81,5% é proveniente
do BNDES e Banco do Brasil.

Nosso custo médio da divida € bem atraente, de 4,2%. A divida total diminuiu de US$282
milhdes para US$270 milhées no final do 2T, resultado da formacdo da Wilson, Sons
Ultratug joint venture, onde as dividas do negdcio offshore obviamente foram somadas e
divididas. A Wilson, Sons tinha mais divida do que a Ultratug e obviamente teve esse
impacto na redugdo do tamanho total da divida atual.

Caixas e aplicagbes fecharam o trimestre com US$148 milhdes, principalmente
impactados pelo pagamento de dividendos de US$22,6 milhGes feitos este ano, a
aquisicao dos 25% da Brasco, no valor de US$8,7 milhdes, além do CAPEX investido no
periodo.

Gostaria de convida-los para a sessdo de perguntas e respostas da nossa
teleconferéncia.

Francisco Utsch, M Square:

Bom dia, Felipe e Baido. Parabéns pelos resultados. Tenho uma pergunta em relagdo ao
setor de rebocagem. Na verdade, duas. Primeiro, queria entender como foi a questédo da
compressdo de margem que a gente vé, especialmente do 4T09 para o0 1T10 e 2T10. Se
a gente olhar, o patamar de cambio do 4T09 médio foi de R$1,74, e vocé teve uma
margem de 42% do segmento, e ai no 1T e no 2T o patamar de cambio foi até um pouco
marginalmente mais favoravel — a gente tem R$1,80 no 1T e R$1,79 no 2T — e a sua
margem comprimiu aproximadamente 10 pontos.

Na hora que eu olho a questdo do mix de operagfes especiais, de fato o 4T tem um
destaque, ele é 18%, mas a gente ainda esta em 15%, 14% no 1T e no 2T. Entdo, ndo é
gue € uma coisa radicalmente diferente que justificaria essa diferenca de margem. Entéo,
eu gqueria entender primeiramente essa razao da compressado de margem. Eu fico com a
impressao de que os seus custos de operacéo ficaram muito mais altos.

Fora isso, eu também queria entender um pouco melhor a questdo da alocacao de capital
nesse setor. Na hora que eu pego o seu CAPEX acumulado... Vamos ano a ano, 2006,
2007, 2008 e 2009, a gente teve em 2006 US$14 milhdes, em 2007 US$26 milhdes, em
2008 US$31 milhdes, e em 2009 US$32 milhGes. E seu EBITDA s6 tem um crescimento
substancial de 2007 para 2006, que vai de US$37 milhGes para US$54 milhGes,
aproximadamente; depois, ele fica nesse patamar. Na verdade, se eu colocar essa
margem de 33% que vocé esta fazendo agora, ele até decresce, e vocé esta investindo
mais ou menos US$30 milhdes para poder gerar um EBITDA de US$50 milhdes.
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Entéo, queria entender como € a disciplina de alocacao de capital de vocés no sentido de
gquando eu vejo um retorno de toda essa alocacéo, de todos esses investimentos. Porque
0 negécio se mantém nesse patamar de faturamento de US$140 milhdes, e de fato a
gente tem colocado um dinheiro substancialmente acima, pelo menos da depreciagéo
contabil; ndo sei se a depreciacdo econdmica € muito maior que a contabil.

Felipe Gutterres:

Vou comecar falando um pouco de margem. Primeiro, tem dois pontos. Um ponto vocé
chegou a mencionar que é operacdes especiais. Realmente, no 4T comparado com 0
periodo que nds temos agora tem um destaque de operacdes especiais do que nés temos
no 2T09. Operagdes especiais podem, inclusive, ter percentuais de receita equivalentes e
margens melhores ou piores dependendo da operacdo especial que foi executada. 1sso
seria ou no periodo de 2009 que vocé estd comparando, nés tivemos dois grandes
eventos. No6s tivemos mais operacdo especial com melhor margem do que nés
executamos agora em 2010. Esta é uma parte da histéria.

A segunda parte da histéria € que nds viemos, ao longo de 2009, reconhecendo créditos
fiscais, nés vimos reportando isso em alguns dos nossos earnings releases, que eram
nao-recorrentes e, portanto, ndo estao sendo repetidos em 2010. E no 4T09, por exemplo,
tem quase US$2 milhdes de crédito fiscal dentro do EBITDA de rebocadores, obviamente
melhorando margens.

Mas existe outra coisa em 2010: em 2010 nés vimos com quase 0 segundo ano em que
ndés ndo conseguimos, nas negociacdes no mercado com nossos clientes, recuperacdes
ou aumento de preco por dois motivos. Um motivo é maior concorréncia, obviamente.
Vocés tém conhecimento que tém novos entrantes neste mercado. Quando isso
acontece, a concorréncia aumenta, o que é absolutamente natural. E o segundo é porque
os armadores internacionais vém ainda sofrendo muito fortemente com a reducdo da
demanda global. Entdo, vocé ndo tem um mercado e vocé tem um periodo tendo uma
pressdo maior dos fornecedores para esta industria, que é nosso caso.

Bom, o cambio vocé esta certo. Olhando o cambio do 4T vocé tem R$1,64 de média
contra R$1,79 média do 2T. Entado, o efeito cambial meio que se anula ai. Acho que fica
muito mais... Acho que o Sr. Baido quer falar alguma coisa.

Cezar Baiao:

Eu s0 ia acrescentar, mas vocé ja falou: a industria dos ship lines, foi juntamente com o
mercado financeiro uma das industrias que mais sofreu com a crise. Entao, acho que nés
fomos até muito bem, tivemos sucesso grande na negociagdo, mas nao conseguimos
aumentar 0os precos com clientes e sofremos tanto como as ship lines, principalmente os
liners que vém ao Brasil.

Entdo, nés tivemos algumas negociacdes bastante complicadas, tanto nos terminais
guanto com os rebocadores.
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Felipe Gutterres:

Bom, com relagdo a CAPEX, nés temos um comentério a analisar — e claro que vocé esta
muito consciente disso, mas s6 para reforcar — os investimentos que nés fazemos séo de
longo prazo. Entéo, se nés estamos olhando, tem um investimento grande em terminais
portuarios, nos entregamos a expansao de Rio Grande, por exemplo, no final de 2008.
Tem uma grande concentracdo de investimentos em terminal portuario. Tem o ramp up de
ocupacdo desta capacidade, que obviamente ainda ndo aconteceu. E um ramp up de
mais longo prazo, de quatro a cinco anos. E para vocé diluir ou transformar este
investimento diretamente em margem demora ou demanda um prazo maior.

Outra questao, e esta sim vocé tem razao de olhar, e esta a gente realmente ocupa mais
margem, é o negdcio offshore, que consumiu bastante tempo nosso e papéis investidos
em frota de PSVs nesse periodo. E nds, toda vez que colocamos um PSV em operagéo,
aumentamos margem, porque este negoécio funciona com aumento de capacidade.
Porgque vocé tem embarcacgéo vocé tem faturamento, vocé tem um periodo em que vocé
tem mais margem. O aumento do negécio offshore foi o que aconteceu durante um
periodo; nés tivemos mais EBITDA e margens bastante atrativas porque nds também
conseguimos tirar bastante proveito do mercado.

Além disso, nos temos feito investimentos em equipamentos para operac¢des in house e
logistica e as margens vém aos poucos também, com tendéncia de subida. No total
Companhia nos vemos sofrendo muito fortemente nesse trimestre também com os altos e
baixos do cambio que acabam impactando as nossas margens.

Cezar Baidao:

Francisco, ndo sei se vocé esta se referindo ao CAPEX mais concentrado no CAPEX de
rebocador. No CAPEX de rebocador, nés investimos e entregamos muito rebocador em
2008 e em 2009, mas a grande maioria era para reposi¢cao de frota. Tanto que ha um bom
tempo nos tinhamos 69 rebocadores e apenas agora passamos para 71, apesar de ter
entregue uns 10 ou 12 rebocadores nesses ultimos 12 anos.

Entéo, o grande investimento foi para reposicao de frota. A partir deste ano de 2010 vocé
comega a ter um acréscimo de frota. Entdo, € um investimento necessario, estratégico,
mas foi muito mais para repor frota do que aumentar capacidade.

Francisco Utsch:

De fato, minha pergunta de investimento estd mais focada nos rebocadores mesmo.
Queria entender o seguinte: de fato existe um investimento de renovacgéo de frota, mais
uma vez acumulado, em 4 anos vocé investiu US$103 milh&es para um negdcio que tem
gerado mais ou menos US$50 milhdes, US$55 milhdes EBITDA normalizado, talvez um
pouco menos na margem atual.

Entdo, eu queria entender por que vocé esta renovando a frota se de fato ndo vejo um

ganho substancial de margem? Por que o rebocador antigo ndo pode continuar se, pelo
menos nos numeros até agora, ndo consegui ver um ganho substancial de produtividade?
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E ai, voltando a questéo do one off do crédito fiscal que vocé colocou, Felipe, eu vejo uma
margem ainda de 36% no 4T contra 32% agora. S&o 4 pontos de margem com precos
médios relativamente estiveis. Entdo, mais uma vez eu pergunto: 0 gque causou essa
inflacdo de custos em um periodo tdo curto, coisa de seis meses?

Cezar Baiao:

OK. Vou responder a primeira parte, com relagédo a investimento de rebocador. Estou aqui
com o Arnaldo, também, que pode acrescentar alguma coisa no que eu vou te falar,
Francisco. E por isso que nds temos que administrar a empresa pensando sempre com
foco do retorno, da rentabilidade e das margens, mas também com foco muito estratégico.
Ou seja, quando nossos rebocadores atingem 25 anos, 30 anos, eu tenho a necessidade
de renovar essa frota. N0s estamos com varios rebocadores com acima de 20 a 25 anos,
que eu tenho — independentemente de se o investimento que eu for fazer vai me trazer
um retorno maior no curto prazo — eu tenho que fazer a renovacgdo, porque, se nao,
estrategicamente, daqui a cinco ou dez anos nds estamos mortos. Tem que renovar
porgue ele ndo vai atender mais a demanda do mercado, que cada vez € mais sofisticada,
principalmente com um crescimento do tamanho dos navios.

Ou seja, tem hora que eu invisto visando pegar mais mercado que eu estou vendo que
esta crescendo ou ndo, e tem hora que é por necessidade de renovagéo, porque se nao
no médio prazo nés estariamos fora desse mercado. Nao sei se vocé quer acrescentar
alguma coisa?

Arnaldo Calbucci:

Deixa s6 eu complementar um pouco, Francisco. Nés temos dois fatores ai: a idade da
embarcacdo, que chega um momento que acaba, a manutencdo da embarcacdo comeca
a custar muito mais do que deveria custar para ter uma rentabilidade adequada. E outro é
a questao tecnoldgica, vocé tem que renovar frota também para ela estar up-to-date do
ponto de vista tecnol6gico desses rebocadores azimutais.

E na hora da renovagdo nos também ficamos olhando estrategicamente o futuro. Vocé
ndo s6 comeca a atender os navios maiores com um numero menor de rebocadores,
como também vocé fica preparado para fazer operacdes especiais em terminais
especificos de LNG, de o6leo, que sdo embarcagBes com capacidade de combate a
incéndio com uma classe especifica. Entdo, nds ndo podemos ficar parados do ponto de
vista tecnoldégico.

Cezar Baiao:

Francisco, deixa s6 eu acrescentar mais um ponto: nés gostamos muito de rebocadores,
entdo temos muita coisa para falar de rebocador. Outra coisa importante € o seguinte: nos
estamos vendo um crescimento nos proximos trés, quatro anos, de novos terminais
graneleiros, novos terminais de petréleo, que para estar pronto a atender esse novo
mercado que vem ai ndés temos que estar construindo e construindo mesmo, e
rebocadores cada vez mais sofisticados e maiores.
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Outro ponto importante que nds também gostamos muito € que o funding é extremamente
favoravel. Nés financiamos 90% do custo dos nossos rebocadores a um funding muito
especial, com 3% a 3,5% de custo fixo em 9 a 16 anos. Isso também é outra coisa que,
apesar de o investimento ser alto, € uma alavancagem muito favoravel.

Felipe Gutterres:

Bom, com relacdo a margem, um pedaco da histéria nés ja falamos, que € a concentracdo
de operacdes especiais, com um mix diferente do que nés tivemos no 2T10. Se vocé
pegar os custos de rebocadores no 2T10 e comparar, ndo com o 4T09, mas comparar
com o 3T09, os numeros sao muito parecidos. Nao tem uma exploséo de custos. Se vocé
tira, ainda por cima, o crédito fiscal, ou coloca o crédito fiscal e os custos, melhorando os
custos no 2T10, que tiveram no 3T09, os custos de rebocadores no 2T10 seriam menores
do que os do 3T09, por exemplo, de 2009. Entédo, ndo tem explosdo de custos. Vocé tem
um mix de receita menos positivo do que tivemos no 3T09 e no 4T09.

Francisco Utsch:
Perfeito. Muito obrigado.
Renato Opice Sobrinho, Pavarini Opice:

Bom dia a todos. Também queria dar os parabéns pelos resultados. Minha pergunta esta
mais dirigida aos estaleiros, que acho que foram a grande novidade nesse semestre,
tanto a licenga para o Guaruja como para o Sul. Eu gostaria que vocé, Felipe, falasse um
pouco dos estaleiros, dos planos de investimento, e 0 que vocés imaginam que seja o
tempo de maturacdo desses investimentos. Muito obrigado.

Cezar Baido:
Renato, eu vou pedir ao Arnaldo, que esta aqui do lado, para Ihe responder.
Arnaldo Calbucci:

Renato, bom dia. Em termos de Guaruja, a expansdo do estaleiro do Guaruja esta se
iniciando. No6s obtivemos, como vocé mesmo falou, a licenca de instalacdo, ja
contratamos a empresa que construird o dique, e esperamos ter esse dique pronto no
prazo maximo de um ano e meio. Entdo, podemos até aumentar a capacidade do
estaleiro durante esse periodo de um ano e meio, porque vocé pode construir blocos e
alocar no dique somente quando ele estiver pronto, mas teremos uma capacidade maior
antes desse prazo de um ano e meio.

Quanto a Rio Grande, ja obtivemos uma licenca prévia, e para cumprimento e obtencéo
da licenca de instalagcdo ndés temos que cumprir Varios itens. Isso € um processo
burocrético e demorado. Entdo, julgamos que a maturacdo do estaleiro de Rio Grande

deve chegar a trés anos, mais ou menos.

Renato Opice Sobrinho:
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OK. Muito obrigado.
Rodrigo Duarte, GTI (pergunta via webcast):

Bom dia. Gostaria de saber se a Companhia pretende manter esse mesmo perfil de
divida, de 90% em USD, ou isso deve mudar com o crescimento dos financiamentos de
longo prazo.

Felipe Gutterres:

Isso dependera muito do perfil dos investimentos que fizermos. Temos por politica sempre
fazer um processo casado, um hedge natural de investimentos versus financiamento, e
um hedge natural também de servigos de divida. Entéo, isso depende muito do perfil dos
investimentos que fizermos para frente, e dos componentes dos investimentos.

Como grande parte do nosso CAPEX de longo prazo esta voltada para a construgéo de
embarcacbes, e a construcdo de embarcagbes tem componentes em USD e
componentes em Reais, e em algumas situacdes componentes até em outras moedas,
vamos sempre buscar casar o endividamento com esse perfil.

Eduardo Figueiredo, Maua Sekular:

Bom dia a todos. Minha pergunta é em relagcdo ao segmento de terminais portuarios. A
primeira delas é em relagdo a Rio Grande. Recentemente vimos algumas noticias sobre a
reducdo da tarifa de importacdo em Santa Catarina ter impactado o volume no porto. Eu
gueria saber se vocés tém j4 uma dimensao do impacto disso no seu volume, e 0 quanto
seria permanente ou nao.

E em relacdo a expansdo de Salvador, também queria saber o que a Empresa esta
analisando apos o parecer favoravel da ANTAQ para expansao do porto. Obrigado.

Cezar Baidao:

Essa guerra fiscal entre estados ndo € nova. NO0s temos sempre colocado o Governo do
Rio Grande do Sul muito focado nisso, porque as vezes pode gerar um ganho de
competitividade entre um porto e outro.

A nossa carga que é embarcada por Rio Grande, boa parte dela é uma carga que
dificilmente muda para Santa Catarina por questfes de logistica. A Unica carga que pode
migrar € um pedago da carga mais no norte e nordeste do Rio Grande do Sul. Mas por
guestdes de logistica mesmo, de custo de caminhdo etc., nossa carga €
preponderantemente uma carga que sempre que estivermos oferecendo um servigo bom,
qualidade boa, infraestrutura boa, dificlmente perdemos competitividade, mesmo
considerando algumas coisas fiscais de Santa Catarina.
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Um exemplo que podemos lhe dar, depois de um problema que houve em Itajai ha mais
ou menos dois anos, varias cargas, de macd, por exemplo, de Santa Catarina que
migraram para Rio Grande néo retornaram para Santa Catarina.

A infraestrutura em servico, a qualidade do servico, calado, tudo o que oferecemos em
Rio Grande comparado com lItajai foi suficiente para convencer o exportador a nao
retornar para Itajai. Grande parte continuou sendo operada por Rio Grande.

N6s sempre colocamos, estamos sempre atentos a esse tipo de coisa, pressionamos 0
Governo do Rio Grande do Sul para isso, mas ndo € uma coisa que nos preocupa muito.

Eduardo Figueiredo:
OK. E em relagéo a Salvador?
Cezar Baido:

A expansao de Salvador, como anunciamos, a ANTAQ autorizou a Codeba a assinar o
aditivo contratual para o Tecon Salvador. Entdo, se vocé olhar a grande noticia, € muito
boa, porgue tentamos ha dois anos junto as autoridades, e a ANTAQ, o 6rgao regulador,
que era o Unico que faltava, autorizou a Codeba a assinar esse aditivo contratual, € no
aditivo contratual a coisa mais importante é a expansao.

Acrescentamos 165 metros de cais, uma boa retro-area, que vai colocar hovamente o
terminal de contéineres de Salvador bastante competitivo, principalmente com relagcéo aos
grandes navios, que alguns pararam de escalar Salvador por restricbes de cais.

O que acontece é que nessa autorizagdo que a ANTAQ deu a Codeba, ela mencionou
algumas condicdes a Codeba, e achamos que algumas dessas condi¢cdes podem afetar o
Tecon Salvador, entdo estamos com a turma de advogados analisando em mais detalhes
0s pontos condicionais que a ANTAQ colocou para a Codeba; ndo colocou para o Tecon
Salvador, mas colocou para a Codeba.

Mas a noticia € muito boa. A noticia € que temos autorizacdo agora para fazermos nossa
expansao, nosso aditivo contratual.

Felipe Gutterres:

O gue aumenta significativamente nossa capacidade Ia.

Eduardo Figueiredo:

S6 entrando um pouco mais nesse detalhe, com relacdo ao aumento da capacidade, qual

€ a expectativa de vocés para o ramp up dessa capacidade adicional? Como seria a
evolugdo? Seria rapida a captura de novos clientes? Como vocés veem isso?

Cezar Baidao:
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Relativamente rapida. E claro que assinar o contrato quer dizer que s6 estamos com
autorizacdo de fazer a expanséo, assinar o contrato ndo quer dizer que aumentou nossa
capacidade no dia da assinatura. Temos que a partir dai contratar os equipamentos, que
demoram normalmente 11 a 15 meses para chegar; temos que fazer o refor¢o do cais que
estamos ganhando por conta desse aditivo.

Entdo, assinar o contrato significa que vocé tem o direito a aumentar a capacidade, nao
quer dizer que a capacidade aumentou imediatamente. Depois da capacidade
aumentada, achamos, com bastante seguranga, que em trés anos atinjamos,
provavelmente, essa capacidade novamente.

Eduardo Figueiredo:
OK. Obrigado.
Operadora:

Encerramos neste momento a sessdo de perguntas e respostas. Gostaria de passar a
palavra ao Sr. Cezar Baido para suas consideragoes finais.

Cezar Baidao:

Acreditamos que o crescimento das receitas e dos volumes movimentados reflete a
consistente demanda pela nossa plataforma de negécios. O crescimento do EBITDA e do
lucro liquido, acompanhado da conclusédo de duas importantes transagdes no trimestre,
gue foram a joint venture dos PSVs e a Brasco, prova o comprometimento da Companhia
na busca de crescimento de longo prazo e na geracao de valor para 0s N0ssos acionistas.

Finalmente, como faco sempre, agradeco a todos 0s nossos clientes, acionistas e
colaboradores pela confianca depositada na administragdo da Wilson, Sons e em nossa
visdo quanto ao rumo a ser seguido pela Companhia. Muito obrigado a todos.

Operadora:

Obrigada. A teleconferéncia da Wilson, Sons esta encerrada. Por favor, desconectem
suas linhas.
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