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CARACTERIZAGCAO DA EMISSORA

Denominag¢ao Comercial: Construtora Tenda S.A.

Enderego da Sede: Rua Alvares Penteado, 61, Centro
CEP: 01012-001 — Sao Paulo - SP

Telefone / Fax: (11) 3040-6030/ (11) 3040-6018

D.R.l.: Fernando César Calamita

CNPJ: 71.476.527/0001-35

Auditor: KPMG Auditores Independentes

Atividade: Constr. Civil, Mat.Constr. Decoragao

Categoria CVM: B — Ativo

Publicages: Diario Oficial do Estado de S3o Paulo e Valor Econ6mico

CARACTERISTICAS DAS DEBENTURES

Registro CVM n2:
Dispensa de registro em 20 de abril de 2009, com fulcro no artigo 52, inciso Il, da instru¢do CVM n2 400/03;

Numero da Emissdo:
12 Emissao;

Situagao da Emissora:
Adimplente com as obrigagdes pecuniarias;

Cadigo do Ativo:
CETIP: TEND113;

Cadigo ISIN:
BRTENDDBSO0O06;

Banco Mandatario:
Banco Itau S.A.;

Banco Escriturador:
Itat Corretora de Valores S.A.;

Coordenador Lider:
Banco Ital BBA S.A;

Data de Emissao:
Para todos os fins e efeitos, a data de emissdo da debénture é o dia 01 de abril de 2009;
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Data de Vencimento:
A data de vencimento da debénture dar-se-a em 12 de outubro de 2015;

Quantidade de Debéntures:
Foi emitida uma Unica debénture, em série Unica e indivisivel,

Numero de Séries:
A Emissao foi realizada em uma Unica série;

Valor Total da Emissao:
O montante total da emissdo é de RS 600.000.000,00 (seiscentos milh&es de reais), na data de emiss3o;

Valor Nominal:
O valor nominal unitario da debénture, na data de emiss3o, é de RS 600.000.000,00 (seiscentos milhdes de
reais);

Forma:
As debéntures sdo da forma escritural e nominativa, sem a emissado de certificados;

Espécie:
A debénture é da espécie com garantia flutuante cumulada com garantia adicional;

Conversibilidade:
A debénture nao é conversivel em acao;

Permuta:
N3o se aplica a presente emissao;

Poder Liberatério:
Ndo se aplica a presente emissao;

Opgao:
N3do se aplica a presente emissao;

Negociagao:

A Debénture sera registrada para colocacdo no mercado primario, por meio do Mddulo de Distribuicdo de
Titulos (SDT), administrado e operacionalizado pela CETIP S.A. — Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos
(CETIP), sendo a Debénture liquidada e custodiada na CETIP. A Debénture sera registrada para custddia no
mercado secundario através do Mddulo Nacional de Debéntures (SND), administrado e operacionalizado
pela CETIP, ndo sendo admitida sua negociacdo no mercado secunddrio, exceto nos casos previstos nas
normas aplicaveis.

Atualizacao do Valor Nominal:
Ndo se aplica a presente emissao;

Pagamento da Atualizagao:
N3o se aplica a presente emissao;

Remuneragao:

A Debénture faz jus a juros correspondentes a variagdo acumulada da TR — Taxa Referencial, divulgada pelo
Banco Central, calculada de forma pro rata temporis por dias Uteis, acrescida de um cupom, revisado
semestralmente, de (i) 8,16% ao ano para o Primeiro Periodo de Capitalizacdo; (ii) 8,21% ao ano para o
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Segundo Periodo de Capitalizacdo; de (iii) 8,19% ao ano para o Terceiro Periodo de Capitalizagdo; de (iv)
8,20% ao ano para o Quarto Periodo de Capitalizacdo; de (v) 8,22% ao ano para o Quinto Periodo de
Capitalizagdo; de (vi) 8,47% ao ano para o Sexto Periodo de Capitalizacdo; de (vii) 8,75% ao ano para o
Sétimo Periodo de Capitalizagdo; de (viii) 9,54% ao ano para o Oitavo Periodo de Capitalizacdo; de (ix)
9,33% ao ano para o Nono Periodo de Capitalizagdo; de (x) 9,21% ao ano para o Décimo Periodo de
Capitalizagdo; de (xi) 9,28% ao ano para o Décimo Primeiro Periodo de Capitalizagdo; base 252 dias Uteis,
calculado de forma pro rata temporis, incidentes desde a Data de Subscricdo, ou data de pagamento da
Remuneracdo anterior, conforme o caso, sobre o Valor Nominal de Emissdao Unitario ndo amortizado ou
saldo do valor nominal (valor nominal remanescente apds amortizacdo de principal, ou incorporacao, se
houver) da debénture, pagos semestralmente ao final de cada Periodo de Capitalizacdo.

Pagamento da Remuneragao:

A primeira parcela de pagamento de juros e correcao foi devidae paga em 12 de Outubro de 2009, sendo
as demais devidas nas datas definidas abaixo, sendo certo que, caso alguma das referidas datas ndo seja dia
util na sede da Emissora, considerar-se-a o dia util imediatamente subseqiiente, observado o disposto na
cldusula 4.14 abaixo (cada data de pagamento Remunerag¢do, uma Data de Pagamento de Remuneracgdo):

Datas de Pagamento da Remuneragao da Debénture

12 de ouTuBRO de 2009 12 de ABRIL de 2010
12 de ouTuBRO de 2010 1e de ABRIL de 2011
12 de oUTUBRO de 2011 12 de ABRIL de 2012
12 de oUTUBRO de 2012 1o de ABRIL de 2013
12 de ouTUBRO de 2013 12 de ABRIL de 2014
12 de mAIO de 2014 12 de ouTUBRO de 2014
12 de ABRIL de 2015 12 de ouTUBRO de 2015

Amortizacdo (Pré-Pagamento Compulsério):

A Debénture sera amortizada em oito parcelas, sendo a primeira parcela devida e paga em 12 de Outubro
de 2012 e sendo as demais devidas nas datas definidas abaixo, sendo certo que, (i) para a Debénture que
nao seja custodiada na CETIP, caso alguma das referidas datas abaixo coincidir com dia em que nao haja
expediente comercial ou bancério na Cidade de Sdo Paulo ou caso ocorra algum problema operacional
envolvendo os sistemas responsaveis pela liquidacdo das respectivas obrigacGes em tal data, nestes casos,
considerar-se-a o dia util imediatamente subsequente, (ii) caso a Debénture esteja custodiada na CETIP, os
pagamentos sé serdo prorrogados quando tal data coincidir com feriado nacional, sdbado ou domingo,
observado o disposto na clausula 4.14 da referida escritura de emissdo (cada data de pagamento de
principal, uma Data de Pagamento de Principal):

| DatasdePagamentodePrincipal |

12 Parcela 12 de OUTUBRO de 2012 R$50.000.000,00 (CINQUENTA MILHOES)
22 Parcela 12 de ABRIL de 2013 R$75.000.000,00(SETENTA E CINCO MILHOES)
32 parcela 12 de OUTUBRO de 2013 R$75.000.000,00(SETENTA E CINCO MILHOES)
42 Parcela 12 de ABRIL de 2014 R$10.000.000,00 (DEZ MILHOES)

52 Parcela 12 de MAIO de 2014 R$90.000.000,00 ( NOVENTA MILHOES)

62 Parcela 12 de OUTUBRO de 2014 R$100.000.000,00 (CEM MILHOES)

72 Parcela 12 de ABRIL de 2015 R$100.000.000,00 (CEM MILHOES)

82 Parcela 12 de OUTUBRO de 2015 R$100.000.000,00 (CEM MILHOES)

Fundo de Amortizagao:
Ndo serd constituido fundo de manutencdo de liquidez da Debénture, sendo certo, entretanto, que
recursos deverdo ser mantidos na Conta Centralizadora e na Conta Centralizadora TNI;

Prémio:
N3o se aplica a presente emissao;
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Repactuagao:
A partir de 12 de Abril de 2010 e antes da amortiza¢do integral da Debénture, a Emissdo podera ser
repactuada por um periodo adicional em termos e condi¢cdes a serem acordados entre Emissora e o
Debenturista;

Aquisicao facultativa:

A Emissora poderd, a qualquer tempo, adquirir ou resgatar a Debénture em circulagdo por preco nao
superior ao seu Valor Nominal Unitdrio acrescido da Remuneracdo calculada pro rata temporis, desde a
Data da Subscricdo ou da Data de Pagamento de Remuneracdo imediatamente anterior subtraido do valor
de principal ja amortizado nas Datas de Pagamento de Principal, conforme o caso, observando o disposto
no paragrafo 29, do artigo 55, da Lei das Sociedades por Ac¢des, mediante publicacdo de “Aviso aos
Debenturistas” e notificagdo ao Agente Fiduciario com antecedéncia minima de 10 (dez) dias Uteis da data
pretendida para pagamento do resgate;

Resgate Antecipado:
Ndo se aplica a presente emissao;

DESTINACAO DE RECURSOS

Os recursos obtidos por meio da 12 Emissdao de Debéntures da referida Companhia foram destinados,
exclusivamente, ao financiamento de unidades residenciais de empreendimentos imobilidrios, conforme
abaixo:

. Empreendimento Valor Financiado (RS)
1 RESIDENCIAL CAMACARI DUO BA RS 20.523.094,55
2 RESIDENCIAL SALVADOR LIFE | BA RS 14.924.271,38
3 RESIDENCIAL SALVADOR LIFE I BA RS 9.539.009,24
4 RESIDENCIAL SANTANA TOWER | BA RS 24.546.857,20
5 RESIDENCIAL SANTANA TOWER I BA RS 23.746.365,80
6 RESIDENCIAL VILA MARIANA LIFE BA RS 5.047.172,16
7 RESIDENCIAL VILLA RICA LIFE BA RS 12.452.626,56
8 RESIDENCIAL GARDEN VP II DF RS 13.741.497,20
9 PARQUE TOULOUSE LIFE GO RS 10.401.424,36
10 RESIDENCIAL ATIBAIA GARDEN GO RS 17.479.879,57
11 RESIDENCIAL LISBOA LIFE GO RS 10.726.771,69
12 RESIDENCIAL MARATA GO RS 20.337.834,57
13 CONDOMINIO RESIDENCIAL VERDES MARES MG RS 982.293,80
14 RESIDENCIAL BAHAMAS LIFE MG RS 2.446.700,31
15 RESIDENCIAL BETIM LIFE MG RS 7.012.023,03
16 RESIDENCIAL BETIM LIFE 1l MG RS 6.287.017,42
17 RESIDENCIAL BOA VISTA MG RS 2.605.126,20
18 RESIDENCIAL BOLOGNA LIFE MG RS 13.609.239,02
19 RESIDENCIAL DI STEFANO LIFE MG RS 6.196.696,67
20 RESIDENCIAL FERNAO DIAS TOWER MG RS 6.098.832,48
21 RESIDENCIAL JARDIM DAS JABUTICABAS MG RS 4.983.926,83
22 RESIDENCIAL LAS PALMAS LIFE MG RS 7.034.213,79
23 RESIDENCIAL PARQUE DAS AROEIRAS LIF MG RS 12.340.083,98
24 RESIDENCIAL PARQUE DO JATOBA MG RS 6.426.043,54
25 RESIDENCIAL PORTINARI TOWER MG RS 9.006.779,77
26 RESIDENCIAL SANTA LUZIA LIFE MG RS 24.607.175,25
27 RESIDENCIAL SANTA LUZIA LIFE | MG RS 11.498.333,67
28 RESIDENCIAL SAO FRANCISCO LIFE MG RS 4.881.784,05
29 RESIDENCIAL ATELIE LIFE PE RS 5.156.980,63
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30 RESIDENCIAL CIDADES DO MUNDO LIFE PE RS 6.725.653,73
31 RESIDENCIAL JANGADEIRO LIFE PE RS 8.686.561,14
32 BANDEIRANTES LIFE RJ RS 15.083.757,30
33 DUO VALVERDE RJ RS 5.977.143,86
34 ESPACO ENGENHO LIFE Il RJ RS 4.635.330,68
35 HUMAITA GARDEN RJ RS 7.421.156,90
36 PARMA LIFE RJ RS 14.615.524,11
37 PENDOTIBA LIFE RJ RS 8.065.916,49
38 SAO MATHEUS LIFE RJ RS 8.462.150,82
39 WEST LIFE RJ RS 4.821.277,13
40 RESIDENCIAL FIGUEIREDO I RS RS 11.243.874,38
41 RESIDENCIAL PAPA JOAO XXIII RS RS 12.129.470,56
42 RESIDENCIAL VIVENDAS DO SOL 11 RS RS 8.662.200,65
43 RESIDENCIAL ARICANDUVA LIFE SP RS 12.849.097,92
44 RESIDENCIAL CURUCA SP RS 8.042.383,78
45 RESIDENCIAL ENGENHOS DE NOVA CINTRA SP RS 25.107.313,06
46 RESIDENCIAL FERRARA SP RS 5.648.599,67
47 RESIDENCIAL JARAGUA LIFE SP RS 17.543.325,90
48 RESIDENCIAL MONET SP RS 3.090.830,83
49 RESIDENCIAL PARQUE IPE SP RS 4.412.137,60
50 RESIDENCIAL PARQUE VALENCA 1D SP RS 5.362.915,68
51 RESIDENCIAL SANTO ANDRE LIFE | SP RS 8.826.554,51
52 RESIDENCIAL VILA NOVA LIFE SP RS 7.627.796,05
53 RESIDENCIAL VILLAGGIO DO JOCKEY I SP RS 10.261.846,20

Os empreendimentos abaixo receberam recursos referentes a Emissao, mas foram excluidos e obrigados a
devolver os Recursos para a Conta de Liquidacdo, conforme abaixo:

Qtd. Empreendimento UF Valor Financiado (R$)
1 RESIDENCIAL NOVA GUANABARA RJ RS 10.197.369,71
2 DUO XANGRILA MG RS 4.363.173,48
3 RESIDENCIAL GARDEN VP | GO RS 13.630.978,77
4 RESIDENCIAL SANTO ANDRE LIFE SP RS 11.031.269,95
5 RESIDENCIAL SANTO ANDRE LIFE II SP RS 2.795.263,83
6 RESIDENCIAL VALE NEVADO SP RS 2.848.009,45
7 RESIDENCIAL AREZZO LIFE MG RS 7.314.168,00
8 RESIDENCIAL NAPOLE LIFE MG RS 8.135.465,00

ASSEMBLEIAS DE DEBENTURISTAS

Em 28 de margo de 2014, foi realizada Assembleia Geral de Debenturistas, na qual foi aprovada a proposta
da Emissora de pagamento parcial da 42 (quarta) parcela do Valor Nominal das Debéntures devida em 01
de abril de 2014 e a postergacdo do pagamento do valor remanescente da 42 (quarta) parcela do Valor
Nominal das Debéntures para o dia 01 de maio de 2014 (passando esta a ser a 52 (quinta) parcela de
amortizagdo), e nesta data, sera paga a Remuneracdo devida referente ao Periodo de Capitalizacdo iniciado
em 01 de abril de 2014 e encerrado em 01 de maio de 2014 (passando esta a ser a 112 parcela da
Remuneragdo), com a consequente alteragdo das Clausulas 4.11.4 e 4.12 da Escritura de Emissado.
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POSICAO DAS DEBENTURES

Data Valor Nominal Juros Prego Unitario Financeiro

31/12/2013 | R$400.000.000,000000 | R$9.561.499,600000 R$409.561.499,600000 R$409.561.499,60
31/12/2012 | RS 550.000.000,000000 | RS 12.265.976,250000 | RS 562.265.976,250000 RS 562.265.976,25

Emitidas Resgatadas Canceladas Adquiridas Em Tesouraria Em Circulagao

*O Agente Fiduciario ndo é responsavel pelo célculo do prego unitario debéntures. Os valores ora
informados correspondem a interpretacao da Escritura de Emissdo e seus Aditamentos, se existentes, ndo
implicando em aceitacao de compromisso legal ou financeiro.

EVENTOS REALIZADOS - 2013

Data ‘ Evento Valor Unitario
01/04/2013 Remuneracdo RS 24.805.505,45
01/04/2013 Amortizagao RS 75.000.000,00
01/10/2013 Remuneracdo RS 22.335.579,20
01/10/2013 Amortizagao RS 75.000.000,00

AGENDA DE EVENTOS - 2014

Data ‘ Evento
01/04/2014 Remunerag¢do e Amortizagdo (*)
01/05/2014 Remunerac¢do e Amortizacdo
01/10/2014 Remunerag¢do e Amortizagdo

(*) Esse evento foi liquidado parcialmente.

OBRIGAGOES ADICIONAIS DA EMISSORA

No decorrer do exercicio de 2013 a Emissora cumpriu, regularmente e dentro do prazo a todas as
obrigacGes previstas na Escritura de Emissdo.

A Emissora deve cumprir os seguintes indices financeiros (Covenants):

- Relacdo entre EBITD / Despesas Financeiras Lig. da Emissora que devera ser menor que 0 ou superior ou
igual a 1,3;

- Relacdo entre TR + TE / Divida Liquida — Divida com Garantia Real da Emissora que devera ser superior a 2
ou<0eTR+TE>O0;

- Relagdo entre Divida Liquida — Divida com Garantia Real / Patriménio Liquido que devera ser inferior ou
igual a 50%.

Segue abaixo demonstrativo pertinente ao exercicio de 2013:
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(1)

Recebiveis + Receitas Apropriar + EP

1°Trim.13

1.440.861

2°Trim.13

1.358.051

3°Trim.13

1.200.486

4°Trim.13

996.736

TR+ TE 2.007.349 1.833.689 1.596.996
S N O
(4) Divida Liquida - Divida ¢/ Garantia Real ‘ (770.129) (521.962) (443.621) (642.654)

Patrimonio Liquido 1.797.550 1.735.903 1.683.593 1.127.969
() |()/@<0ou>=13 7,94 4,42 2,02 56,85
(i) | (3)/(4)>20u<0eTR +TE >0 2,87 3,85 4,13 2,49
(iii) | (4)/ (5) < ou = 50% -42,84% -30,07% -26,35% -56,97%

ORGANOGRAMA

/AGafisa

Grandes ideias para viver bem

100%

TENDA

Construindo Felicidade

EXISTENCIA DE OUTRAS EMISSOES DE DEBENTURES

Nos termos da alinea “k” do artigo 12 da Instrugdo CVM n2 28/83, informamos que este Agente Fiduciario
ndo atua em outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas, feitas pela prépria companhia emissora,
por sociedade coligada, controlada, controladora ou integrante do mesmo grupo.

PARTICIPACAO NO MERCADO

A Tenda é uma das principais construtoras e incorporadoras do pais com foco em empreendimentos
econdmicos.

A qualidade dos seus imdveis se expressa pela padronizacdo dos projetos, escolha dos materiais e
capacitagdo permanente de sua equipe.
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Em 2008, a Tenda foi adquirida pela Gafisa S/A, que no ano seguinte passou a ser sua Unica controladora.
Presente em mais de 100 cidades de 12 estados do pais, a Tenda conta atualmente com 17 lojas préprias e
equipe de vendas preparada para orientar o cliente no processo de aquisicdo do imével com atendimento
personalizado.

Em mais de 40 anos de histéria, a Tenda ja entregou mais de 50 mil unidades, sendo mais de 10 mil delas
em 2012.

CLASSIFICACAO DE RISCO

FICH RATING
Classe \ Rating Atual Rating Anterior  Ultima Altera¢do

Debéntures 12 Emissdo BBB(bra) A(bra) 02/07/2013

ALTERACOES ESTATUTARIAS:

N3o houveram alteracdes estatutarias no exercicio de 2013.

INFORMAGOES RELEVANTES

Em 03 de julho de 2013, A CONSTRUTORA TENDA S.A. e GAFISA S.A. comunicaram aos seus acionistas e ao
mercado em geral que, dando prosseguimento ao quanto informado pela Gafisa no fato relevante de 7 de
junho de 2013, informam que a aquisicdo das ac¢bes remanescentes da Alphaville Urbanismo S.A.
(“Alphaville”), correspondentes a 20% do seu capital social, foi concluida nesta data, através da aquisi¢do,
pela Tenda, da totalidade das a¢es da EVP Participagdes S.A., sociedade holding que tinha como sdcios
Renato de Albuquerque e Nuno Luis de Carvalho Lopes Alves e possui as referidas agdes remanescentes.

Em 09 de dezembro de 2013, A CONSTRUTORA TENDA S.A. e GAFISA S.A. comunicaram aos seus acionistas
e ao mercado em geral que, em reunido realizada nesta data, o Conselho de Administragdo da Tenda
aprovou a criacdo de um programa de recompra de acOes (“Programa”), pela Tenda, de a¢Ges ordindrias de
emissdo da sua controladora Gafisa, para manutengdo em tesouraria e posterior alienacdo. Tal aprovacdo
se deu em conformidade com o art. 30, §1¢, “b”, da Lei n? 6.404/76, a Instrugdo CVM n2 10/80 (“ICVM 10”),
e Artigo 17, (n) do Estatuto Social da Tenda. Competird a Diretoria da Tenda definir a oportunidade e o
volume a ser adquirido.

Em 09 de dezembro de 2013, A CONSTRUTORA TENDA S.A. e GAFISA S.A. comunicaram aos seus acionistas
e ao mercado em geral que, foi concluida nesta data a operac¢do de venda de participacdo majoritaria na
Alphaville Urbanismo S.A. (“Alphaville”) para Private Equity AE Investimentos e Participa¢des S.A. (“Fundo
AE”), sociedade controlada por Patria Investimentos Ltda. e Blackstone Real Estate Advisors L.P., anunciada
em 07 de junho de 2013.

Em 18 de dezembro de 2013, A CONSTRUTORA TENDA S.A. e GAFISA S.A. comunicaram aos seus acionistas
e ao mercado em geral que, os guidances para 2014 e anos seguintes, sujeito a posteriores
complementagdes que, caso ocorram, serdao divulgadas via Fato Relevante e atualizagdo do Formulario de
Referéncia.

O guidance de langamentos para 2014, em relagdo apenas as operagdes de Gafisa e Tenda, sera entre
RS$2,1 e RS2,5 bilhdes, sendo que o segmento Gafisa sera responsavel por lancamentos entre R$1,5 e R$1,7
bilhdes e o0 segmento Tenda deve representar entre R$600 e RS800 milhdes.
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PRINCIPAIS RUBRICAS

BALANGO PATRIMONIAL ATIVO - R$ MIL

ATIVO 2012 AV% 2013 AV%

ATIVO CIRCULANTE 2.884.009 87,4% 1.881.163 77,0%
Caixa e equivalentes de caixa 321.950 9,8% 157.532 6,5%
AplicagBes financeiras 452.740 13,7% 485.122 19,9%
Contas a receber 916.262 27,8% 534.789 21,9%
Imoveis a comercializar 810.512 24,6% 482.820 19,8%
Valores a receber de partes relacionadas 215.760 6,5% 69.218 2,8%
Terrenos a venda 125.360 3,8% 107.782 4,4%
Outros ativos ndo circulantes 41.425 1,3% 43.900 1,8%
ATIVO NAO CIRCULANTE 190.888 5,8% 297.293 12,2%
Contas a receber 88.999 2,7% 26.307 1,1%
Imoveis a comercializar 26.593 0,8% 191.235 7,8%
Valores a receber de partes relacionadas 34.481 1,0% 37.955 1,6%
Outros ativos 40.815 1,2% 41.796 1,7%
PERMANENTE 226.174 6,9% 263.380 10,8%
Investimentos 192.488 5,8% 225.702 9,2%
Imobilizado 17.223 0,5% 20.601 0,8%
Intangivel 16.463 0,5% 17.077 0,7%

TOTAL DO ATIVO 3.301.071  100,0% 2.441.836  100,0%

BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO - RS MIL

PASSIVO 2012 AV% 2013 AV%

PASSIVO CIRCULANTE 712.287 21,6% 836.992 34,3%
Empréstimos e financiamentos 155.745 4,7% 119.934 4,9%
Debéntures 162.081 4,9% 209.561 8,6%
Fornecedores 29.646 0,9% 16.370 0,7%
Obrigagdes tributarias e trabalhistas 131.092 4,0% 106.362 4,4%
Obrigagdes por compra de imoveis 135.238 4,1% 70.330 2,9%
Provisdes 31.548 1,0% 26.985 1,1%
Valores a pagar 806 0,0% 225.094 9,2%
ProvisBes para passivo a descoberto - - - -

Outras contas a pagar 66.131 0,02 62.356 | 0,0255
PASSIVO NAO CIRCULANTE 712.075 21,6% 452.263 18,5%
Empréstimos e financiamentos 197.367 6,0% 109.227 4,5%
Debéntures 399.923 12,1% 200.000 8,2%
Obrigagbes por compra de imoveis - - 8.391 0,3%
Provisdo para demanda judicial 64.373 2,0% 58.328 2,4%
Imposto de renda 8.497 0,3% 9.631 0,4%
Valores a pagar 14784 | 0,0045 14939 | 0,0061
Outras contas a pagar 27131 | 0,0082 51747 | 0,0212
PATRIMONIO LIQUIDO 1.876.709 56,9% 1.152.581 47,2%
Capital social 1.194.000 36,2% 1.194.000 48,9%
AcGes em tesouraria - - (71.339) | (2,9%)
Adiantamento para fututo aumento de capital - - - -
Reserva de capital 771.431 23,4% 96.235 3,9%
Prejuizo do exercicio (123.602) (3,7%) (90.926) | (3,7%)
Participagdo dos acionistas ndo contro. 34.880 1,1% 24.611 1,0%

TOTAL DO PASSIVO ‘ 3.301.071  100,0% 2.441.836  100,0%
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - R$ MIL

DEMONSTRACAO DE RESULTADO 2012 AV% 2013 A\
Receita de vendas e/ou servigos 1.069.110 | 819,6% 817.461 | 1252,9%
(-)Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos (938.666) | (719,6%) (752.216) | (1152,9%)
(=) Resultado Bruto 130.444 | 100,0% 65.245 | 100,0%
(-) Despesas com vendas (91.424) | (70,1%) (77.556) | (118,9%)
(-) Despesas gerais e adm. (113.336) | (86,9%) (97.303) | (149,1%)
Deprecia¢do e amortizagdo (15.568) | (11,9%) (11.526) | (17,7%)
(+) Outras receitas operacionais (47.798) | (36,6%) (24.820) | (38,0%)
Resultado da equivaléncia patrimonial 35.115 26,9% 31.254 47,9%
(=) Resultado antes do Resultado Financeiro e dos (102.567) | (78,6%) (114.706) | (175,8%)
Tributos

(+) Receitas Financeiras 32.638 25,0% 37.535 57,5%
(-) Despesas Financeiras (31.909) | (24,5%) (41.347) | (63,4%)
(=) Resultado Liq. Operagdes Continuadas (101.838) | (78,1%) (118.518) | (181,7%)
(=) Resultado Liq. Operagdes descontinuadas = = 42.548 65,2%
(=)Lucro/Prejuizo do periodo (123.602) | (94,8%) (90.926) | (139,4%)

COMENTARIOS SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DA EMISSORA

indices de Liquidez:

Liquidez Geral: de 2,16 em 2012 para 1,69 em 2013
Liquidez Corrente: de 4,05 em 2012 para 2,25 em 2013
Liquidez Seca: de 2,91 em 2012 para 1,67 em 2013
Liquidez Imediata: de 2,37 em 2012 para 1,41 em 2013

Estrutura de Capitais:

A Companhia apresentou um indice de Participagdo de Capital de terceiros de 77,33% em 2012 e 114,30%
em 2013. O indice de Composic¢do do Endividamento variou de 50,01% em 2012 para 64,92% em 2013. O
grau de imobilizagdo do Patriménio Liquido variou em 12,28% em 2012 para 23,35% em 2013. A Empresa
apresentou um Indice de Imobilizagdo dos Recursos ndo Correntes de 16,33% em 2012 e em 2013 de

35,48%.

Rentabilidade:

A Rentabilidade do Ativo em 2012 foi de -3,21% enquanto que a de 2013 resultou em -2,95%. A Margem
Liquida foi de -9,91% em 2012 contra -10,35% em 2013. O Giro do Ativo foi de 0,32 em 2012 enquanto em
2013 foi de 0,28. A Rentabilidade do Patriménio Liquido foi de -5,75% em 2012 contra -5,70% em 2013.

Recomendamos a leitura completa das Demonstragdes Contdbeis, Relatério de Administracdao e Parecer
dos Auditores Independentes para melhor andlise da situagdo econdmica e financeira da Companhia.
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Grafico: Composigdo da Divida (Valores em R$ mil)
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Grafico: Divida X PL (Valores em R$ mil)
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GARANTIA

A presente Emissdo é da espécie com garantia
flutuante cumulada com adicional garantia real e
Fidejussoria.

Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditérios e Contas
Bancarias

As obrigacdes da Emissora decorrentes da
Emissdo serdo garantidas por:

(a) Contrato de Cessdo Fiduciaria de Contas
Bancdrias e Direitos Creditdrios, registrado no 32
RTD de Sdo Paulo-SP, sob o n? 8709143, firmado
entre a Emissora, o Agente Fiduciario e a Caixa
Econ6mica Federal, tendo por objeto: (i) a cessdo

fiducidria em garantia dos Recebiveis; (ii) a cessdo
fiducidria da Conta de Liquidacdo, da Conta
Centralizadora, das Contas de Crédito Associativo
e da Conta de Pagamento do Servigo da Divida,
bem como dos recursos nelas depositados; (iii)
cessdao fiduciaria de todos os Investimentos
Permitidos com recursos oriundos da Conta
Centralizadora e da Conta de Liquidagdo; e (iv)
cessdao fiducidria de todos os rendimentos
decorrentes dos Investimentos Permitidos; e

(b) Contrato de Cessdo Fiduciaria de Contas
Bancdrias e Direitos Creditérios, registrado no 32
RTD de Sdo Paulo-SP, sob o n? 8709146, firmado
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entre a TNI, o Agente Fiducidrio e o Banco
Depositario, tendo por objeto: (i) a cessdo
fiduciaria em garantia dos Recebiveis; (ii) a cessdo
fiduciaria da Conta Centralizadora TNl e das
Contas de Crédito Associativo TNI, bem como dos
recursos nelas depositados; (iii) cessado fiduciaria
de todos os Investimentos Permitidos com
recursos oriundos da Conta Centralizadora e da
Conta de Liquidacdo; e (iv) cessdo fiduciaria de
todos os rendimentos decorrentes dos
Investimentos Permitidos.

Os recebiveis cedidos fiduciariamente
correspondem aos direitos creditérios da
Emissora ou da TNI, conforme o caso, advindos
ou relacionados as seguintes operacbes da
Emissora ou da TNI, conforme o caso: (a) Direitos
Creditérios Nao Performados decorrentes: (i) das
vendas, ndo financiadas pelos respectivos
adquirentes com terceiros (“Vendas Nao
Financiadas com Terceiros”); ou (ii) das unidades
dos empreendimentos imobiliarios em
construcdo mantidos pela Emissora ou TNI
(“Recebiveis de Venda Tradicional”); (b) Direitos
Creditérios Nao Performados decorrentes das
vendas das unidades dos empreendimentos
imobilidrios em construcdo mantidos pela
Emissora ou TNI, em face da Caixa Econ6mica
Federal, quando estas tiverem financiado a
aquisicdo de imdveis aos clientes da Emissora ou
TNI através da modalidade Crédito Associativo
(“Recebiveis de Venda Associativo”) (os
recebiveis descritos em (a) e (b) acima, doravante
denominados em conjunto, simplesmente, como
“Recebiveis de Venda”); e (c) Direitos Creditérios
Ndo Performados decorrentes da venda futura,
ou de qualquer outra forma de alienagdo, de
unidades dos empreendimentos imobilidrios em
construcdo mantidos em estoque pela Emissora
ou pela TNI e cuja venda ainda ndo tenha sido
realizada (doravante denominados simplesmente
como “Recebiveis em Estoque” e em conjunto
com os Recebiveis de Venda, “Recebiveis”)

A Emissora deverd assegurar a qualquer tempo
durante a vigéncia desta emissdao que a divisdo
(razdo) entre (a) o montante agregado do valor
de face dos Recebiveis Elegiveis cedidos
fiduciariamente ao Debenturista, cujo pagamento
deva ser realizado exclusivamente na Conta
Centralizadora ou Conta Centralizadora TNI,
conforme o caso, ou nas Contas de Crédito

Associativo e Contas de Crédito Associativo TNI
no caso de Recebiveis de Venda Associativos e (b)
o Saldo Liberado seja igual ou superior a 130%
(cento e trinta por cento) (“Percentual
Garantido”), devendo ainda ser observado que o
valor total dos Recebiveis de Venda Elegiveis
satisfaca pelo menos 60% do Percentual
Garantido, ou seja, do montante de 145% (cento
e quarenta e cinco) do Percentual Garantido no
minimo 60% (sessenta por cento) devera ser de
Recebiveis de Venda Elegiveis.

N3ao obstante e sem prejuizo do acima disposto,
para efeito da apuracdo do montante agregado
do valor de face dos Recebiveis Elegiveis: (a) o
valor total dos Recebiveis de Venda Associativos
serda multiplicado pelo fator de ponderacdo
equivalente a 1,3; e (b) o valor dos recebiveis em
Estoque em cada Empreendimento equivalera ao
valor médio das unidades vendidas multiplicado
pelo nimero de unidades em estoque, sendo que
o referido valor médio serd comprovado
trimestralmente pelo Agente Fiducidrio, com
base nas informacdes prestadas pela Emissora.

Fica ressalvado que, ainda que o Avanco Minimo
esteja sendo atendido, se o atraso de progresso
fisico da obra for igual ou superior a 15%, mas em
nenhuma hipdtese superior a 30% da obra
acabada (100%), o respectivo Recebivel, se
qualificado como Recebivel Elegivel, serd
computado por 80% do seu valor de face para
efeito de composicdao do Percentual Garantido e
dos outros requisitos de composicao.

Alienacdo Fiduciaria de A¢oes

Foi celebrado Contrato de Alienacdo Fiduciaria de
AcOes, registrado no 32 RTD de S3o Paulo-SP sob
o n2 8709145, entre Emissora, TNI, e o
Debenturista representado  pelo  Agente
Fiducidrio (“Contrato de Alienacdo Fiducidria de
AcgOes”). Uma vez celebrado o Contrato de
Alienacdo Fiducidria de AcBes, o mesmo
formalizara a alienagdo fiduciaria pela Emissora
em favor do Debenturista, representado pelo
Agente Fiduciario, de 100% das a¢Oes de emissao
da TNI.

Alienacdo Fiducidria de Quotas do Fundo de
Renda Fixa
Adicionalmente, foi celebrado:
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(@) um Contrato de Alienagdo Fiduciaria de
Quotas do Fundo de Investimento Renda Fixa,
registrado no 32 RTD de Sdo Paulo-SP, sob o n?
8709144, entre Emissora, CEF na qualidade de
administrador do Fundo de Investimento Renda
Fixa e o Debenturista representado pelo Agente
Fiducidrio. Uma vez celebrado referido Contrato,
o mesmo formalizara a alienagdo fiduciaria pela
Emissora em favor do Debenturista,
representado pelo Agente Fiducidrio, de 100%
das quotas do Fundo de Renda Fixa detidas pela
Emissora; e

(b) um Contrato de Alienacdo Fiduciaria de
Quotas do Fundo de Investimento Renda Fixa,
registrado no 32 RTD de Sdo Paulo-SP, sob o n?
8709147, entre TNI, Caixa Econ6mica Federal na
qualidade de administrador do Fundo de
Investimento Renda Fixa e o Debenturista
representado pelo Agente Fiducidrio (“Contrato
de Alienacdo Fiduciaria de Quotas de Fundo TNI”,
em conjunto com o Contrato de Alienacdo
Fiduciaria de Quotas de Fundo, o Contrato de
Cessdo Fiduciaria, o Contrato de Cessdo
Fiducidaria  TNI e o Contrato de Alienacdo
Fiduciaria de Agdes, os “Contratos de Garantia”).
Uma vez celebrado o Contrato de Alienacdo
Fiducidria de Quotas de Fundo TNI, o mesmo
formalizara a alienagdo fiduciaria pela TNI em

PARECER

favor do Debenturista, representado pelo Agente
Fiducidrio, de 100% das quotas do Fundo de
Renda Fixa detidas pela TNI.

Fianga

Em 04 de abril de 2012 foi realizada Assembléia
Geral de Debenturistas, registrada na JUCESP sob
0 n® 147.447/12-4, aprovando a outorga de
fianca pela Gafisa S.A. a Companhia com relagao
as obrigagdes da Emissora no ambito da Emissao
nos termos do Artigo 22 (u) do Estatuto Social da
Gafisa S.A.

A garantia desta emissdo de debéntures é da
espécie flutuante, o que assegura as debéntures
desta emissdo o privilégio geral sobre o ativo da
Companhia, conforme demonstra quadro abaixo
com as informacgdes financeiras disponibilizadas
pela Emissora:

Volume Avaliado da Emissdo

em 31/12/2013 409.561.499
Total do Ativo

Total das Dividas Garantidas
por Ativos Reais

Total do Ativo ndo gravado

2.441.835.709

638.722.143

1.803.113.565

Ndo temos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas informacdes divulgadas pela
Emissora ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informacbes, que manteve
atualizado seu registro de companhia aberta perante a CVM — Comissdo de Valores Mobilidrios no exercicio
de 2013.

As demonstragdes financeiras da Emissora foram auditadas pela KPMG Auditores Independentes, cujo
parecer ndo apresentou ressalva, mas énfase que segue transcrito abaixo na integra:.

“Enfase

Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis Conforme descrito na Nota 2.1, as
demonstracgdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo com as
prdticas contdbeis adotadas no Brasil. As demonstragées financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as IFRS aplicaveis a entidades de incorporacdo imobilidria consideram, adicionalmente, a Orienta¢do
OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contdbeis. Essa orientagdo trata do reconhecimento da
receita desse setor e envolve assuntos relacionados ao significado e aplicagdo do conceito de transferéncia
continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobilidrias, conforme descrito em
maiores detalhes na Nota 2.2.2. Nossa opini@io ndo estd ressalvada em fungdo desse assunto.”

Abril 2014 www.fiduciario.com.br Pagina 15



RELATORIO ANUAL 2013

DECLARAGAO

Declaramos estar aptos e reafirmamos nosso interesse em permanecer no exercicio da funcao de Agente
Fiducidrio dos Debenturistas, de acordo com o disposto no artigo 68, alinea “b” da lei n2 6.404 de 15 de
dezembro de 1.976 e no artigo 12, alinea “I”, da Instru¢do CVM 28 de 23 de novembro de 1.983.

N

planner

Corretora de Valores

Sdo Paulo, abril de 2014.

“Este Relatdrio foi elaborado visando o cumprimento do disposto no artigo 68, § primeiro, alinea “b” da Lei n® 6404/76
e do artigo 12 da Instrugéo CVM n@ 28 /83, com base nas informagées prestadas pela Companhia Emissora. Os
documentos legais e as informagdes técnicas que serviram para sua elaboragdo, encontram-se a disposigcdo dos

investidores para consulta na sede deste Agente Fiducidrio”

“As informagdes contidas neste Relatdrio ndo representam uma recomendagdo de investimento, uma andlise de
crédito ou da situagdo econémica ou financeira da Emissora, nem tampouco garantia, explicita ou implicita, acerca do
pontual pagamento das obrigagdes relativas aos titulos emitidos sob forma de debéntures”
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