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Quem Somos

Nossa missão é entregar habitação de 
alta qualidade e bem localizada, com o 
menor preço possível, realizando um 
sonho inimaginável para nossos clientes



A Tenda é a segunda maior incorporadora de habitação popular do 
Brasil e atua em nove regiões metropolitanas do país
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Tenda em 
Resumo

Fonte: Formulário de Referência – Tenda, Relatórios das Empresas Citadas 3
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TCSA3HBOR3TRIS3EVEN3DIRR3EZTC3TEND3CYRE3MRVE3 Porto Alegre (RS) 11%

Curitiba (PR) 2%

São Paulo (SP) 38%

Rio de Janeiro (RJ) 24%

Belo Horizonte (MG) 1%

Salvador (BA) 14%

Recife (PE) 6%

Goiânia

(GO)

2%

Regiões originais

Expansões desde 2017

X% % das vendas brutas

Fortaleza (CE) 2%

Potencial para expandir para 1 nova região metropolitana por ano16.850 unidades lançadas nos últimos 12 meses

Lançamentos

R$ milhões, 2T20 LTM

Regiões de Atuação

% das vendas brutas (VGV) no 2T20 LTM



Com mais de 50 anos de história, a Tenda apresentou reposicionamento 
estratégico bem sucedido em 2012 e agora inicia uma nova fase
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Histórico

1969

A origem da Tenda 

remonta à fundação da 

empresa Tenda 

Engenharia e Comércio, 

em 1969 (hoje sem 

qualquer vínculo com a 

Tenda)

2008

A Gafisa incorporou a 

Tenda para acessar o 

mercado de habitação 

popular, com gestão 

compartilhada. Em 

2011, a Tenda voltou a 

ter diretoria dedicada 2012

Reposicionamento 

estratégico da Tenda, 

com a criação de 

modelo de negócios 

com foco na 

construção de prédios 

com formas de 

alumínio em regiões 

metropolitanas

2013

Primeiros lançamentos 

no modelo de negócios. 

Em 2013, a Tenda 

lançou projetos em 3 

regiões metropolitanas. 

A partir daí, passou a 

crescer no ritmo de 1 

nova região por ano 2017

Tenda é cindida da 

Gafisa e entra na B3 

listada no segmento 

de maior governança, 

o Novo Mercado

2018

Tenda lança os 

primeiros 

empreendimentos com 

torres mais altas, 

acessando bairros cada 

vez mais próximos ao 

centro das grandes 

cidades brasileiras

Tenda inicia projeto 

para desenvolver 

modelo de negócios 

baseado na construção 

offsite, mirando a 

expansão para todas as 

cidades do Brasil

2020+



Setor amplo e ineficiente permitiu à Tenda ser a empresa mais 
eficiente em custos com a abordagem industrial

Fonte: Formulário de Referência – Tenda 5

Abordagem 
Industrial

Apenas 3 SKUs: prédios sem elevador, prédios com 1 elevador (até 10 andares) e com mais de 1 elevador (mais de 11 andares)

9,5
13%

Construção no PIB Global¹

US$ trilhões (2014) e %

PIB Global: 74,0 (100%)

Sem padronização

Pequenos players

Falta de coordenação

Demanda cíclica

Apenas 3 SKUs

~18,000 unidades lançadas LTM

Totalmente integrada

Demanda constante

INDÚSTRIA DA 

CONSTRUÇÃO



Em regiões metropolitanas, a alta escala local permite o lançamento 
de projetos padronizados construídos com o uso de formas de alumínio

Fonte: Formulário de Referência – Tenda 6

Abordagem 
Industrial

Alta 

Escala 

Local 

Abordagem 

Industrial

Construção com formas de alumínio:

11 meses de obra (vs. 20 meses na alvenaria estrutural)

Apartamento típico: 2 quartos, 40m²



Essa abordagem industrial permite melhoria contínua, o que leva a 
reduções consistentes nos custos de construção

Fonte: Formulário de Referência – Tenda 7

Abordagem 
Industrial

Alta 

Escala 

Local 

Abordagem 

Industrial

Redução 

de Custo

Evolução do Custo de Construção da Tenda
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Considerando apenas os custos de construção da torre, 

houve redução de 40% em termos reais



Ser a empresa de menor custo permite à Tenda oferecer o preço mais 
baixo do mercado, com imóveis ao alcance de mais famílias

Fonte: Formulário de Referência. Notas: (1) Preço médio ponderado entre MRV (100%) e Direcional (faixas 2 e 3 do PCVA); (2) PCVA: Programa Casa Verde e Amarela 8

Abordagem 
Industrial

Alta

Escala 

Local 

Abordagem 

Industrial

Redução 

de Custo

Preços 

Baixos

139

174

Tenda PCVA²

Preço Médio por Unidade Vendida¹

R$ mil, 2T20



24%

33%

28%

30%

15%

18%

15%

20%

9%

16%

13%

15%

1Q17 3Q17 1Q18 3Q18 1Q19 3Q19 1Q20

Com preços mais baixos, a Tenda atinge uma velocidade de vendas 
muito superior à de seus principais concorrentes

Fonte: Formulário de Referência 9

Abordagem 
Industrial

Alta

Escala 

Local 

Abordagem 

Industrial

Redução 

de Custo

Preços 

Baixos

High Sales 

Velocity

Alta 

Velocidade 

de Vendas

Vendas sobre Oferta



A forte demanda pelos produtos da Tenda se traduziu em um 
crescimento consistente das operações

Fonte: Formulário de Referência 10

Abordagem 
Industrial

2.5

4.3

7.7

9.6

11.8

13.6

17.9

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

High 

Local

Scale

Abordagem 

Industrial

Redução 

de Custo

Preços 

Baixos

Alta 

Velocidade 

de Vendas

Lançamentos Tenda

(milhares de unidades)

Alta

Escala

Local 



O ciclo virtuoso proporcionou a maior rentabilidade entre as empresas 
listadas no Brasil, mais do que o dobro das principais concorrentes
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Abordagem 
Industrial

ROE2 e ROIC³
%

2,8%
5,3%

9,7%

17,0%

20,7%

14,9%

3,6%

9,4%

13,4%

23,8%

28,3%

21,6%

1T15 4T15 3T16 2T17 1T18 4T18 3T19 2T20

ROE (12 meses)² ROIC (12 meses)³

ROIC
2T20 LTM. %

-1,6%

3,7%

3,8%

5,5%

6,5%

8,1%

8,6%

14,7%

18,5%

HBOR3

EVEN3

GFSA3

CYRE3

MRVE3

EZTC3

DIRR3

TRIS3

TEND3



Estratégia de Crescimento

Além de poder dobrar de tamanho com o 
modelo de negócios atual, a Tenda está 
desenvolvendo um modelo de negócios 
inovador, com base na construção offsite, 
para atingir novos mercados



Nosso modelo de negócios atual permite crescimento anual de 10% a 
15%, atingindo full potential dentro de 4 a 6 anos

13

Estratégia de 
Crescimento

17,9

Unidades

lançadas

em 2019

31,213,3

Potencial de 

crescimento

Full Potential

(modelo atual)

Full Potential do Modelo Atual

(milhares de unidades)

Demanda potencial

com formas de alumínio

Mercado alvo

do modelo atual

Mercado inviável

no modelo atual

1.000 unidades/ano



Desenvolvimento da construção offsite no Brasil pode ser a solução 
para destravar o crescimento da Tenda

14

Estratégia de 
Crescimento



Construção offsite permite à Tenda preservar a abordagem industrial e 
solucionar o gargalo da escala local

15

Estratégia de 
Crescimento

< 1.000 

unidades/ano

Abordagem

industrial

Baixa escala

minima local

Alto potencial

de industrialização 

✓ ✓

✓ ✓

DESAFIO

ALVENARIA

ESTRUTURAL

FORMA DE

ALUMÍNIO OFF-SITE

OFF-SITE

▪ Ambiente fechado e controlado;

▪ Maior produtividade, com 3 turnos;

▪ Maior eficiência, através da automação;

▪ Maior escala operacional, com oportunidades de otimização;

▪ Facilidade em traduzir conceitos da Engenharia de Produção para a Engenharia Civil



Os mercados-alvo da Tenda se expandiriam das atuais 13 principais 
regiões metropolitanas para todas as cidades médias do Brasil

16

Estratégia de 
Crescimento

17,9

Unidades

lançadas

em 2019

~30,0 ~61,2

Incremento

com Offsite

Full Potential

Futuro

31,213,3

Potencial de 

crescimento

Full Potential

(modelo atual)

Modelo Atual + Offsite → Full Potential Futuro

(milhares de unidades)

Demanda potencial

com formas + offsite

Mercado alvo

do modelo atual

Mercado alvo

do offsite

1.000 unidades/ano



Equipe em start-up mode, testando conceitos com agilidade

17

Construção
Offsite

Rodrigo Osmo

CEO

Marcelo 

Melo

Alex

Hamada

Diretores 100% 

dedicados ao projeto

Consultor com foco em

produtividade e lean

Equipe enxuta e composta por 

talentos internos e 

profissionais de mercado

▪ Doutor em Engenharia

Industrial pela Unicamp

▪ Pesquisador Visitante no 

MIT com foco em Lean

▪ Sócio-fundador da 

Taktica desde 2001

▪ Consultor Lean para 

Volvo, Alstom, Tenda

Paulo

Lima



Projeto entra na etapa de testes de validação dos conceitos off-site

18

Construção
Offsite

✓
Galpão montado para 

condução de testes

✓
Protótipos sendo

desenvolvidos

em alta velocidade

Testes de tecnologia, 

produto, logística, 

montagem e mercado

conduzidos em

start-up mode

✓
Terrenos adequados aos

testes em escala-piloto



A Tenda em Números



Fonte: Companhia 20

Destaques 
Operacionais

339

613

1.089

1.342

1.695

1.913

2.575

978
796

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

2.428

3.955
4.733 4.462

6.695

8.894

10.619

9.499

10.690

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

-18,6%

Banco de Terrenos

R$ milhões

Lançamentos

R$ milhões

Vendas Líquidas e Vendas Sobre Oferta (VSO)

R$ milhões, % (média trimestral)

Estoque a Valor de Mercado

R$ milhões (VGV) e giro do estoque (em meses de vendas líquidas)

+12,5%

618

829 900
1.085

1.180 1.144

1.582

1.075

1.288

15,1

25,1

10,6 11,4 9,2 7,4 9,3 7,0 7,5

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 3M19 3M20

Estoque a Valor de Mercado Giro do Estoque

490
396

1.015
1.141

1.545

1.855
2.040

887
1.016

15%
11%

24% 23%
26%

31%
28% 29% 30%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

Vendas Líquidas VSO Líquida



Fonte: Companhia

Nota: (1) Ajustado por juros capitalizados 21

Destaques 
Financeiros

78

53
65

90

137
145

163

70

93

7,1%
5,8% 5,4% 6,4%

7,6% 7,1% 7,3% 7,2% 7,5%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

Despesas com S&M S&M / Vendas Brutas

-118 -109

30
57

107

200

264

123

58

-14,5%
-19,2%

3,6% 5,4%
7,9%

11,9% 13,5% 13,7%
6,1%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

Lucro Líquido Margem Líquida

97
87 84 90 95

124
117

60
70

11,9%
15,3%

9,9% 8,5% 7,0% 7,4% 6,0% 6,6% 7,5%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

Despesas com G&A G&A / Receita Líquida

817

570

851
1.053

1.358

1.681

1.950

898 942

15,0%

26,9%
30,6%

33,3%
36,7% 36,3% 35,0% 35,9%

32,1%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

Receita Líquida Margem Bruta Ajustada

Receita Líquida e Margem Bruta Ajustada¹

R$ milhões, %

Despesas Gerais e Administrativas (G&A) e G&A / Receita Líquida

R$ milhões, %

Lucro Líquido e Margem Líquida

R$ milhões, %

Despesas com Vendas (S&M) e S&M / Vendas Brutas

R$ milhões, %



Fonte: Relatórios das Empresas Citadas (2018 e 2019) 22

Comparativos 
Operacionais

Vendas Líquidas

2T20 LTM. R$ milhões

Vendas Sobre Oferta (VSO)

2T20 LTM. %, média dos últimos quatro trimestres

Margem Bruta

2T20 LTM. % das vendas brutas

Distratos

2T20 LTM. % das vendas brutas

Despesas Gerais e Administrativas (G&A)

2T20 LTM. % das vendas brutas

Despesas com Vendas (S&M)

2T20 LTM. % das vendas brutas

138

382

846

928

1.201

1.420

1.468

2.169

4.619

6.263

GFSA3

TCSA3

TRIS3

HBOR3

DIRR3

EVEN3

EZTC3

TEND3

CYRE3

MRVE3

3,6%

10,5%

13,0%

15,5%

16,2%

17,8%

18,1%

19,9%

21,3%

27,9%

GFSA3

HBOR3

DIRR3

EVEN3

MRVE3

EZTC3

TCSA3

CYRE3

TRIS3

TEND3

28,5%

17,7%

16,9%

16,7%

12,9%

10,6%

9,1%

7,6%

5,7%

GFSA3

DIRR3

HBOR3

EVEN3

TEND3

TCSA3

TRIS3

MRVE3

EZTC3

10,4%

9,1%

9,0%

7,9%

7,4%

6,3%

5,7%

4,3%

4,1%

DIRR3

EVEN3

MRVE3

HBOR3

TEND3

GFSA3

EZTC3

TRIS3

TCSA3

34,4%

21,6%

14,0%

8,3%

7,8%

7,8%

6,5%

6,3%

5,6%

5,1%

GFSA3

RSID3

TCSA3

TRIS3

DIRR3

HBOR3

EVEN3

EZTC3

MRVE3

TEND3

12,9%

24,9%

28,8%

31,6%

32,1%

32,6%

34,1%

36,4%

43,4%

HBOR3

EVEN3

MRVE3

TEND3

CYRE3

GFSA3

DIRR3

TRIS3

EZTC3



Fonte: Relatórios das Empresas Citadas (2018 e 2019) 23

Comparativos 
Financeiros

Dívida Líquida / PL

2T20. %

ROE

2T20 LTM. %

Lucro Líquido

2T20 LTM. R$ milhões

Margem Líquida

2T20 LTM. %

Giro do Capital Empregado

2T20 LTM.

ROIC

2T20 LTM. %

-210

-63

-4

98

110

153

199

315

349

525

TCSA3

HBOR3

GFSA3

DIRR3

EVEN3

TRIS3

TEND3

EZTC3

CYRE3

MRVE3

-5,4%

-1,0%

6,6%

6,8%

8,5%

9,3%

10,0%

19,0%

35,0%

HBOR3

GFSA3

EVEN3

DIRR3

MRVE3

CYRE3

TEND3

TRIS3

EZTC3

0,28

0,30

0,35

0,46

0,63

0,70

0,79

0,96

0,97

1,83

TCSA3

GFSA3

EZTC3

HBOR3

CYRE3

EVEN3

TRIS3

MRVE3

DIRR3

TEND3

-1,6%

3,7%

3,8%

5,5%

6,5%

8,1%

8,6%

14,7%

18,5%

HBOR3

EVEN3

GFSA3

CYRE3

MRVE3

EZTC3

DIRR3

TRIS3

TEND3

58,3%

39,7%

18,9%

15,7%

8,8%

3,2%

2,4%

-13,3%

-32,7%

HBOR3

MRVE3

CYRE3

EVEN3

GFSA3

DIRR3

TRIS3

TEND3

EZTC3

-6,3%

-0,4%

6,6%

6,9%

7,6%

9,5%

10,6%

14,9%

17,8%

HBOR3

GFSA3

EVEN3

CYRE3

DIRR3

EZTC3

MRVE3

TEND3

TRIS3



Mercado de Atuação



Novo Governo propõe manter modelo de aquisição subsidiada de 
moradia (Faixas 1,5 e 2), foco exclusivo da Tenda

Fonte: Ministério do Desenvolvimento Regional - Nota: (1) s.m. = salários mínimos; (2) OGU: Orçamento Geral da União 25

Programa Casa 
Verde e Amarela 
(PCVA)

PCVA – Faixas 1 (0-2 s.m.1), 1,5 e 2 (2-4 s.m.1) e 3 (acima de 4 s.m.1)

Composição histórica (de 2009 a 2018)

PCVA – Número de unidades contratadas

Em milhares de unidades

Fluxograma Simplificado – PCVA Faixas 1,5 e 2

Família Construtora

Imóvel

Ato + 

Financiamento + 

Subsídio

(>= 20% do imóvel)

Banco

Alienação

fiduciária 

(garantia)

Liberação de <= 80% do imóvel conforme andamento da obra

Financiamento

(<= 80% do imóvel)

Subsídio FGTS

88%

35%

12%

56%

0,0%

9,4%

Subsídios OGU # Unidades Entregues

Faixa 1 Faixas 1,5 & 2 Faixa 3

287 719 479 790 914 568 408 409 352 467

144

339

104

385
537

200

17 40 23
109

2

99

277

297

307

282

331

350 320 291

313

223

44

103

78

9…

9…

37

41 49
38

45

33

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Faixa 1 Faixa 1,5 & 2 Faixa 3

258



Demanda significativa de moradia entre os não-elegíveis para o 
financiamento tradicional do mercado

Fonte: Caracterização, Mapeamento e Cenários para a Demanda Habitacional no Brasil (FGV/SECOVI), FGTS, MCMV 26

Mercado de 
Habitação 
Popular no Brasil

Incremento anual do estoque de domicílios por faixa de renda, entre 2015 e 2025

Projeções FGV/SECOVI. Em milhares de unidades.

Em média, ~1,3 milhão de novos domicílios deverão ser formados anualmente no Brasil

45

624

301

140

212

Até R$ 1,6 mil

De R$ 1,6 a R$ 3,27 mil

De R$ 3,27 a R$ 5 mil

De R$ 5 a R$ 7 mil

Acima de R$ 7 mil

Renda familiar mensal

PCVA FAIXA 1

PCVA FAIXAS 1,5 E 2

PCVA FAIXA 3

MÉDIA E ALTA RENDA

▪ Projetos 100% adquiridos pelo governo

▪ As famílias são selecionadas 

aleatoriamente e pagam um valor 

simbólico pela propriedade

▪ Fonte de financiamento primária:

Orçamento Geral da União (OGU)

▪ Famílias adquirem o imóvel da construtora

▪ Agente financeiro (CEF, BB) aprova o 

crédito

▪ Subsídios fazem face à diferença entre a 

capacidade de pagamento e o valor de 

mercado da propriedade

▪ Alienação fiduciária em garantia permite 

retomada do imóvel em caso de 

inadimplência

▪ Fonte de financiamento primária: FGTS

Doação de Moradia

Solução Oferecida

pelo Mercado ▪ Financiamento por bancos privados

Aquisição

Subsidiada

3,4%

70,0%

10,6%

16,0%



Fonte: FGTS (Faixas 1.5 & 2), MDR (Faixa 3) 27

Programa Casa 
Verde e Amarela 
(PCVA)

Programa Casa Verde e Amarela – Unidades Lançadas

Faixas 1.5, 2 & 3

245 248
292

320 319 315
274

300
328

287

103 78

98

95

37 41

49
38

45

33

348
326

390
415

356 356

323
338

373

320

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Faixas 1.5 & 2 Faixa 3



Fonte: EY (baseado no IBGE and FGV), MDR

¹EY estimativas para 2007-2030, baseado em informações do IBGE e FGV 28

300

…mas foram lançadas apenas 300 

mil novas unidades para as faixas

1.5 & 2 anualmente*

(*média anual de 5 anos)

930 mil novas famílias vão ser

formadas anualmente até 2030¹…



A Tenda ainda possui pequena representatividade na relação unidades 
lançadas e contratadas do PCVA, evidenciando amplo espaço para crescimento

29

Programa Casa 
Verde e Amarela 
(PCVA)

Participação da Tenda no PCVA 

nas faixas 1.5 e 2

(Unidades Lançadas Tenda 2019 /  

Unidades Contratadas PCVA 2019)

6,3%

93,7%



~80% do orçamento do FGTS é destinado para Habitação, constituindo 
a principal fonte de recursos para habitação popular no Brasil

Fonte: FGTS, Diário Oficial da União (Resolução 955/2020)

Nota: (1) Arrecadação Líquida e Lucro Líquido conforme projeções do Itaú BBA, e Disponibilidades conforme Orçamento FGTS (Resolução 903/2018) 30

FGTS

Trabalhador FGTS

8% do salário

TR + 3% + 

100% dos lucros

Políticas 

Públicas

Aplicações 

Financeiras

Saques

Fluxograma Simplificado FGTS

Principais eventos de arrecadação líquida e lucro líquido

Arrecadação Líquida

(+) Depósitos dos Trabalhadores

(-) Saques

Lucro Líquido

(+) Receita de Empréstimos para Políticas Públicas

(+) Receita de Aplicações Financeiras

(-) Remuneração dos Depósitos dos Trabalhadores

(-) Taxa de Administração

Execução Orçamentária – FGTS – Total

R$ bilhões

Execução Orçamentária – FGTS – Habitação

R$ bilhões

Subsídios Concedidos pelo FGTS para o PCVA

R$ bilhões

67,7 67,9
77,5

72,5 69,6 68,9

54,4
65,5 62,6 63,0 59,5

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Orçamento Atual

80% 96% 81% 87% 85%

50,0
54,7 55,4 57,9

62,8

53,5

42,2
46,2 51,3

55,1 55,8

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Orçamento Atual

84% 84% 93% 95% 89%

12,2
13,7

10,2 9,5 9,0 9,0
10,5

11,4

8,5 9,3
7,9

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Orçamento Atual

86% 83% 83% 98% 98%

46,6

26,3

14,4

4,2

79,3

56,1
49,2

43,3 43,0

2019 2020 2021 2022 2023

Plurianual 2019-2022 Plurianual 2020-2023

Disponibilidades ex-Fundo de Liquidez

De acordo com Orçamento Plurianual do FGTS



Melhor gestão e alocação da Carteira de Crédito reafirmam o foco da 
CEF no setor habitacional, especialmente no segmento popular

Fonte: Relatório de Análise de Performance CEF 31

Caixa Econômica 
Federal (CEF)

Inadimplência acima de 90 dias

%

Portfólio de Crédito

R$ bilhões

Lucro Líquido

R$ milhões

ROE

% LTM

1,4

0,1

5,2 5,3

1,3
0,9

5,2
5,6

1,6

0,5

5,3

4,6

2,9

0,5

5,9
5,5

1,7 1,6

6,2

5,1

Habitação Infraestrutura Indivíduos Comerciais Corporativo

2017 2018 2019 1T20 2T20

432

83 68

445

84
55

464

84

39

470

85

39

485

86
45

Habitação Infraestrutura Indivíduos Comerciais

2017 2018 2019 1T20 2T20

12.488
10.355

21.056

3.049 2.558

2017 2018 2019 1T20 2T20

13,6%
16,1%

17,5%
14,4%

12,07%

2017 2018 2019 1T20 2T20

17,7%

19,6%
19,0%

18,7% 18,6%

2017 2018 2019 1T20 2T20



Projetos verticalizados em São Paulo são um importante driver para 
crescimento na maior região metropolitana do país

Fonte: Companhia. Market share estimado com base em dados do Geoimóvel 32

Posição de Liderança 
nas Regiões de 
Atuação no Brasil

10%
1º

Salvador 44%

Recife 22%

Rio de Janeiro 20%

2º

Market Share – PCVA (%) por Região Metropolitana

2019

Market Share – PCVA (%)

Nas 9 regiões de atuação, em 2019

920
1.300

2.824
2.744

1.496

3.744

5.540

2018 2019

Porto Alegre 17%

São Paulo 7%

Curitiba 4%

Goiânia 3%

4º Fortaleza 8%

Unidades Lançadas em São Paulo

Número de unidades por linha de produto

T+4 (sem elevador)

F2E (T+10, 1 elevador)

F2E+ (T+20, 2 elevadores)

*Nâo houve lançamentos na região metropolitana de Belo Horizonte em 2019



Modelo Gerador de Caixa



A gestão superior de vendas e contas a receber reduz 
significativamente o capital de giro

Fonte: Relatório de Administração das Empresas Citadas (2015 a 2018), Companhia 34

Vendas e 
Repasse

28,2

21,0

15,6
14,2

10,6 11,3
8,9

7,7 8,5 9,3

6,1 6,2
4,3 4,0 3,4 3,4 4,0 3,2 2,9 3,9

2,4 2,2 1,9 1,9 1,9 1,8 1,4 1,2 1,3 1,6 1,1 2,0 1,8 2,2 1,8

4T11 1T122T12 3T124T12 1T13 2T133T13 4T131T14 2T143T14 4T141T15 2T15 3T154T15 1T162T16 3T164T16 1T172T17 3T17 4T171T18 2T183T18 4T181T19 2T193T19 4T19 1T202T20

Dias de Contas a Receber

2T20

Vendas sobre Oferta (VSO)

%

Distratos

% das vendas brutas

Repasse

meses

R$ 741 MM

136 dias

R$ 1.477 MM

1.227 dias
4T11

2T20

Contas a receber

26% 25%
27%

29%

33%
32%

29% 27% 29% 28% 28%
25%

30%

17%
19%

21% 19% 18%
15%

17%
15% 15% 15%

13%
17%

20%
17%

12%
14%

20%
16% 16%

20%

14% 14% 13% 13%
11%

15%

2T17 3T17 4T17 1T18 2T18 3T18 4T18 1T19 2T19 3T19 4T19 1T20 2T20

545

422

282

258

211

209

199

183

136

110

GFSA3

EZTC3

EVEN3

TRIS3

CYRE3

HBOR3

MRVE3

TCSA3

TEND3

DIRR3

18%
16%

15%
12%

10% 9% 9% 9% 9% 9% 9%
11%

13%

20% 19% 18% 18% 17% 17%
16%

14%
13%

10%
8%

7% 8%

17%

21% 22%
21%

23% 23%
22% 21%

20%
18% 18% 19%

18%

2T17 3T17 4T17 1T18 2T18 3T18 4T18 1T19 2T19 3T19 4T19 1T20 2T20



A Tenda beneficia-se da transferência imediata do crédito dos clientes para o 
banco (através do crédito associativo) e de um período de construção curto, 
acelerando o fluxo de caixa

Fonte: Companhia 35

Baixa Exposição 
de Caixa

✓ Projetos de menor porte

✓ Folga de início de obra

✓ 3 anos de landbank por RM

✓ Value at Risk/PL

12 meses ~11 meses

Margem bruta:

30-32%

6 meses

6 meses12 meses ~20 meses 6 meses

Aquisição e legalização

do terreno

Takeout 

Financeiro

Exposição de Caixa

15-25%

Margem bruta:

36-40%

Vendas Repasse

Construção

Fatores de Mitigação de Riscos 

na Alocação de Capital

Ciclo de Incorporação Tradicional

Tenda – PCVA Faixas 1,5 e 2

Lançamento

Exposição de Caixa

55-65%

Aquisição e legalização

do terreno

Lançamento Construção

Takeout 

Financeiro

Exposição de Caixa

10-15%

Vendas

Repasse



Estratégia de crescimento da Tenda preservou estrutura de capital 
conservadora, com potencial para distribuição de capital

Nota: (1) Distribution Yield = Distribuição de capital LTM / Market Cap LTM. Market Cap LTM calculado com base no preço médio das ações nos últimos 12 meses. 36

Caixa, Alavancagem 
e Distribuição de 
Capital

Modelo de Negócios 

Gerador de Caixa

Estrutura de Capital 

Desalavancada

Política de 

Caixa Mínimo

Distribuição 

de Capital

▪ Repasse após vendas

▪ Rapidez de execução da obra

▪ Aceleração do fluxo de caixa

▪ Alavancagem alvo de 0% 

(range de -10% a +10%)

▪ Caixa mínimo equivalente a:

▪ 3 meses de saídas operacionais

▪ Dívidas (curto prazo)

▪ Terrenos (curto prazo)

▪ Recompra de ações

▪ Pagamento de dividendos

Dívida Líquida

R$ milhões e % sobre patrimônio líquido

Perfil da Dívida

Cronograma de Amortização da Dívida 2T20

▪ Dívida bruta 2T20: R$ 1.348,4 bilhão

Distribuição de Capital

R$ milhões

Geração de Caixa

R$ milhões

Distribuição 2T20 LTM: R$ 32,7 milhões

Payout 2T20 LTM: 16% 

Yield 2T20 LTM1: 1%

323

134

-70

103

239 253

7

64

-12

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

13

249
265

132

0

2020 2021 2022 2023 2024 2025 em
diante

-4
-56

14

-88

-228

-313

-200

-290

-188

-0,3%
-5,2%

1,2%
-8,2%

-19,6%
-26,0%

-14,8%
-23,1%

-13,3%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 6M19 6M20

Dívida Líquida Dívida Líquida / PL

73,2

39,9
29,1

51,5

10,9

25,0

25,1

17,3 15,4

73,2

39,9

54,1 51,5

36,0

17,3 15,4

0,0 0,0

2T17 3T17 4T17 1T18 2T18 3T18 4T18 1T19 2T19 3T19 4T19 1T20 2T20

Recompra de Ações Dividendos Pagos



ESG



Notas: (1) Com base nas vendas brutas realizadas entre jan/20 e jun/20; (2) Preço médio ponderado entre MRV (100%) e Direcional (apenas MCMV 2 e 3); (3) Com base nas 

respostas do formulário CVM 586 da Tenda; (4) Conforme proposta da administração aprovada em AGO para o ano de 2020 38

Pilares ESG

Inclusão social
Respeito ao 
cliente e ao 
colaborador

Compromisso 
com a ética e a 
governança

Imóveis ao alcance das 

famílias de baixa renda

RENDA MÉDIA

FAMILIAR MENSAL

(R$, jan a jun/20¹)

2.432

139
174

Tenda PCVA

PREÇO MÉDIO 

POR UNIDADE VENDIDA

(R$ mil, 2T20²)

5.453
COLABORADORES

65%...dos quais

SÃO EMPREGADOS

DIRETAMENTE PELA TENDA

Clientes recebem as 

unidades dentro do prazo

100% DOS PROJETOS 

LANÇADOS APÓS 2013

FORAM ENTREGUES

DENTRO DO PRAZO

Maioria dos colaboradores 

empregada diretamente

AMBIENTE SEGURO: 

PADRÓES INDUSTRIAIS DE 

MONITORAMENTO DOS RISCOS

Cultura voltada ao 

comportamento ético

Governança de referência

✓ Comitê de Ética 

coordenado pelo CEO

✓ Códigos de Ética para 

colaboradores e para 

fornecedores

✓ Análise prévia de 

fornecedores

✓ Canais de denúncia 

independentes

90% DE ADERÊNCIA ÀS 

MELHORES PRÁTICAS 

DO IBGC EM 2019³

✓ Empresa Novo Mercado

✓ Todos os conselheiros são 

independentes

✓ Todos os diretores são 

estatutários, com 37% da 

remuneração total vinculada 

a incentivos de longo prazo4

1.800 4.000

ÚNICA EMPRESA NA B3

100% DEDICADA A IMÓVEIS 

NO PROGRAMA CASA VERDE E AMARELA

Mais perto do piso 

do que do topo da 

Faixa 2 do PCVA

Funcionários próprios 

em ~100% das 

atividades da torre



A Tenda adota as melhores práticas de Governança Corporativa, com posição 
de destaque entre as empresas do Novo Mercado, o mais alto nível da B3

Fonte: Tenda, KPMG (“A Governança Corporativa e o Mercado de Capitais”, edição 2019/2020)

Nota: (1) Média das empresas do Novo Mercado da B3, de acordo com relatório da KPMG 39

Governança 
Corporativa

Cláudio

Andrade

(Chairman)

Maurício

Luchetti

Mário

Mello

José Urbano

Duarte

Rodolpho

Amboss

Flávio

Menezes

Eduardo

Pradal

Conselho de Administração Diretoria Executiva

Conselho independente

Nenhuma relação familiar no CA

Avaliação individual de desempenho

7 membros independentes, 

eleitos para mandatos de 2 anos

Tenda

Novo 

Mercado1

44%

48%

37%

100%

0%

Sim
Comitê de Auditoria

Composto por

Conselheiros independentes

Conselho Fiscal instalado

Comitê de Remuneração

Comitê Executivo de Ética

Comitê Executivo de Investimentos

Auditoria Interna

Gestão Estratégica de Riscos

Política de Transação 

com Partes Relacionadas

Política de Indicação

de Membros do Conselho

Tenda

Novo 

Mercado1

66%

38%

70%

21%

N/A

N/A

82%

62%

N/A

N/A

Sim

100%

Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

Equipe qualificada e experiente, com +15 anos de 

experiência no setor e +8 anos na Tenda...

Remuneração baseada no desempenho de longo prazo 

das ações, garantindo alinhamento com acionistas:

• 2019: 33% de incentivos de longo prazo, 38% de 

remuneração fixa e 29% de incentivos de curto prazo

• Incentivos de longo prazo: programas de ações que 

recompensam o resultado de um período de 3 anos

Mais alto padrão da B3:

- 100% de ações ordinárias (ON)

- Tag along de 100% Rodrigo Osmo

CEO

Renan Sanches

CFO e DRI

Marcelo Melo

Alex Hamada

Sidney Ostrowski

Operações

Fabrício Arrivabene

Ciclo Financeiro

Cristina Caresia

RH

Luis Martini

Marketing
...mas também 

agregando

novas competências

...e com diretores 

dedicados ao 

offsite construction

Benjamin Citron

BDO



Em janeiro de 2019, a Tenda ingressou na carteira teórica do IBRX 100, 
com impacto positivo sobre a liquidez das ações

Fonte: Formulário de Referência – Tenda; B3; Fatos Relevantes – Tenda

Notas: (1) ADTV: Média Diária de Volume Negociado; (2) O Índice de Negociabilidade classifica as empresas que compõem o índice IBrX100, que contém as 100 ações mais negociadas da B3 40

Acionistas e 
Desempenho das 
Ações

227,9%

37,0%

30 Dias 90 Dias 180 Dias

ADTV1
R$ 33,7 mi R$ 38,8 mi R$ 40,0 mi

Performance -8,2% 62,7% -13,8%

Desempenho das Ações

TEND3. Base 11/08/2020

Estrutura Acionária

% do total de ações emitidas

Desempenho das Ações

TEND3 e IBRX100. Desempenho desde 28/12/2017 até 11/08/2020. 28/12/2017 = 0.

Tenda

Vinci 

Equities

5.12%

Polo 

Capital

9.92%

Constellation

5.36%

Diretoria e 

Conselho de 

Administrãção

0.99%

Ações em 

Tesouraria

6.61%

Outros

56.24%

Itaú

5.40%

Pátria 

Investimentos

10.35%



Relações com Investidores

E-mail: ri@tenda.com

Website: ri.tenda.com

mailto:ri@tenda.com
http://ri.tenda.com/

