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RELATORIO DA ADMINISTRACAO 2016

Prezados Acionistas:

A Construtora Tenda S.A. apresenta o Relatério da Administracdo e as Demonstracdes

Financeiras Consolidadas do exercicio fiscal findo em 31 de dezembro de 2016.

MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

O ano de 2016 foi marcado pelo conturbado cenario politico-econdmico e a continuidade
de um ambiente bastante dificil para o mercado imobilidrio brasileiro. Nosso segmento de
atuacdo, contudo, mostrou maior resiliéncia neste ambiente e nos permitiu colher os frutos

do acerto de nossa estratégia.

A Tenda adotou, ainda em 2013, um Novo Modelo de negdcios, ancorado em quatro
pilares fundamentais: (1) utilizagdo de formas de aluminio em suas obras, garantindo alta
qualidade e eficiéncia de custo; (2) sistema de venda repassada, em que todas as unidades
vendidas estdo imediatamente aptas a serem transferidas para institui¢des financeiras; (3)
lancamentos contratados, o que facilita o repasse das vendas e mitiga riscos técnicos e
juridicos dos projetos; e (4) venda em loja prépria, que permite maior eficiéncia nas

despesas de vendas e marketing.

Desde entdo a Tenda buscou ganhos de escala, com a intensificagdo do volume de
lancamentos e a aplicacdo de estratégias para garantir uma sélida velocidade de vendas. A
consolidacao do Novo Modelo tem permitido a Tenda melhorar o desempenho operacional

e financeiro ao longo do tempo, como confirmaram os resultados obtidos em 2016.

Nos ultimos quatro anos, a Tenda lancou 91 projetos ou fases, que representam
aproximadamente R$ 3,4 bilhdes em valor geral de vendas (“VGV"), ja incluindo os R$ 1,3
bilhdo lancados em 2016. Deste total, 44 projetos/fases ja foram entregues, representando
R$ 1,8 bilhdo em VGV, sempre alcancando os drivers de performance e rentabilidade
estabelecidos para o Novo Modelo. Todos os projetos lancados em 2013 ja foram
concluidos e entregues dentro do prazo acordado, e dos 14 projetos lancados em 2014,
resta apenas um para entrega nos proximos meses. Somente nesse ano, duplicamos o total
de canteiros de obras em construcdo. Iniciamos o ano com 18 canteiros e encerramos o0 ano

com 36 em andamento.

Com isso, estamos concretizando o sonho da casa prépria de clientes em mais de 18

cidades, localizadas nas 6 regides metropolitanas nas quais focamos nossa atuagdo.



Contamos atualmente com mais de 36 lojas proprias e uma equipe de vendas preparada
para orientar cada cliente no processo de aquisi¢do do imoével, oferecendo um atendimento

personalizado.

O Novo Modelo possibilitou ndo apenas o aumento consistente do nimero de langamentos,
mas também a manuten¢do do bom indice de velocidade de vendas, medida pelo indicador
VSO (vendas sobre oferta) dos ultimos 12 meses mantida em um patamar acima de 50% ao
longo de todo o ano. Essa velocidade é a mais alta do nosso mercado, e temos sido
capazes de manté-la ao longo dos ultimos dois anos com a ampliagdo dos esforcos com
marketing e vendas, que, até o dado momento, foram suficientes para contrapor um cenério

mais adverso de mercado.

Em 2016, revisamos nosso processo de distratos unilaterais para vendas ndo repassadas por
um periodo superior a trés meses de vendas, 0 que ocasionou o aumento temporario no
volume de distratos a partir da segunda metade do ano. Antecipamos que este novo
processo devera manter o volume de distratos em niveis acima do normal, em torno de
25% da venda bruta, ainda pelos préoximos trimestres, retornando posteriormente ao

patamar de 15% esperado para o Novo Modelo.

Um dos efeitos positivos do maior nivel de receitamento das vendas foi a melhora da
margem bruta ajustada, que alcancou 33,3% em 2016, com ganho de 2,8 pontos
percentuais em relagdo ao ano anterior. O EBITDA ajustado alcancou R$ 130,2 milhdes, com
margem de 12,4%, quase o dobro da margem de 2015. Estes resultados decorrem
diretamente da implementacdo do Novo Modelo da Tenda, que combina a eficiéncia de

uma estrutura operacional simplificada com ganhos de escala e de produtividade.

O bom desempenho operacional nos permitiu observar uma recuperagdo do resultado
liqguido ao longo dos anos, encerrando 2016 com lucro liquido de R$ 56,7 milhdes, 86,8%
maior do que o obtido em 2015, mesmo em um ano em que absorvemos o impacto
negativo de despesas ndo recorrentes de R$ 12,3 milhGes referente a separagao de Tenda e

Gafisa.

Seguimos com a visdo de ser a empresa do mercado de empreendimentos econémicos do

Pais que entrega o melhor retorno aos seus acionistas. Esse é nosso compromisso.



Resultado Operacional | Langamentos e Vendas

Ao longo de 2016 realizamos 41 lancamentos de projetos/fases, totalizando R$ 1.342,5
milhdes, nos estados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais, Bahia, Pernambuco e Rio

Grande do Sul. O valor dos langamentos cresceu 23,3% em comparacdo com 2015.

Lancamentos (R$ milhdes)
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As vendas brutas atingiram R$ 1.417,9 milhdes em 2016, enquanto o volume distratado foi
de R$ 276,0 milhodes, resultando em vendas contratadas liquidas de R$ 1.141,9 milhdes. As
vendas liquidas cresceram 12,4% em relacdo ao ano anterior. Do total, 51,1% das vendas

liquidas foram referentes as unidades remanescentes.

Vendas Contratadas Liquidas (R$ milhdes) Breakdown de Vendas Liquidas
2016

325,0 311,7
290,0 266,0

2440 245,0 2370

181,7

127,0 51,1% 48,9%

1T14 2T14 3T14 4T14 1715 2715 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16 B Langamentos = Estoque

Tabela 3 - Lancamentos e Vendas Contratadas (R$ Mil)

2016 2015 AIA(%)
Lancamentos 1.342.490 1.088.941 23,3%
Vendas Contratadas 1.141.866 1.016.131 12,4%

Vendas Sobre Oferta (VSO)

A velocidade de vendas (medida pelo indicador “vendas sobre oferta” ou "VSQO") foi de
51,3% nos ultimos 12 meses. Ao longo de todo o ano de 2016 conseguimos manter o VSO
acima do patamar de 50%, apesar da aceleracdo dos lancamentos. Este indicador demonstra

a boa execucdo operacional propiciada pelo Novo Modelo Tenda.
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O VSO é naturalmente maior nos projetos do Novo Modelo do que nos projetos do legado,
conforme demonstrado nas tabelas 4 e 5 abaixo. Com o término do estoque de unidades

de projetos legados, a tendéncia é que o VSO permanega em nivel elevado.

Tabela 4. VSO Venda Bruta (Ex-Distratos) Tabela 5. VSO Venda Liquida
4T15 1T16  2T16  3T16  4T16 4T15  1T16  2T16  3T16  4T16
Novo
Modelo 4% 297% 322% 265% 303% m\éz o 249%  269% 289% 212%  24.8%
Legado 133%  20,7% 250% 16,0%  17,.9% Legado 5,2% 10,7% 119%  32% 2,9%
Total 24.4%  280% 31,1%  251%  289% Total 209% 239%  264%  188%  223%
Distratos

O volume distratado pela Tenda totalizou R$ 276,0 milhdes em 2016, com crescimento de

43, 7% no total de distratos sobre 2015.

Distratos (R$ milhoes)
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Esse crescimento é resultado das alteragdes no processo de distratos unilaterais executados
pela Tenda, que impactou diretamente as vendas nado repassadas por um periodo superior a
trés meses. O processo anterior estava sendo pouco efetivo e uma quantidade acima do
esperado de unidades permaneciam a distratar apds o prazo considerado adequado pela
Companhia. Neste novo processo, a Tenda inicia proativamente a realizacdo de
cancelamento dos contratos apds a confirmacdo da inelegibilidade do cliente perante a
instituicdo financeira. Antecipamos que este fator deva manter temporariamente o nivel de
distratos da Companhia em um patamar mais alto do que o esperado ao longo dos
préximos trimestres, antes de retornar aos patamares adequados ao Novo Modelo de

negdcios da Tenda.



Tabela 6. VGV Distratado (R$ mil e % sobre venda bruta total)

4T15 % VB 1716 % VB 2T16 % VB 3T16 % VB 4716 % VB

Novo Modelo 22.201 8,0% 25.736 8,2% 33.905 8,9% 58.802 18,5% 67.924 16,8%
Legado 17.686 6,4% 20.490 6,6% 24.030 6,3% 21.194 6,7% 23.908 5,9%
Total 39.887 14,4% 46.226 14,8% 57.934 15,1% 79.995 251% 91.832 22,8%

A Tenda continua a finalizar as vendas dos projetos do legado (pré-2013), mantendo a
politica de cancelamento de vendas dos clientes nao elegiveis junto as instituicbes
financeiras, para posterior revenda aos novos compradores qualificados. Em 2016 foram
distratadas e retornaram ao estoque 1.862 unidades, e 1.412 unidades oriundas de distratos

foram revendidas para novos clientes qualificados ao longo do mesmo periodo.

Repasses

No Novo Modelo, a Tenda tem como um de seus pilares a venda repassada, que permite
um intervalo entre a contratacdo da venda e o efetivo repasse a instituicdo financeira em

média de somente 90 dias.

Em 2016, foram transferidas 8.271 unidades para institui¢des financeiras, representando R$
1.058,2 milhdes em vendas contratadas liquidas, um crescimento de 19,0% em relacdo a
2015. Desse total, R$ 913,1 milhdes se referem ao Novo Modelo, com volume 353%

superior ao de 2015.

Tabela 7 - VGV Repassado Tenda (R$ Mil)

4T14 1T15 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16
Novo Modelo 67.621 114.939 199.423 194.719 165.692 236.120 205.410 179.807 291.716
Legado T4.773 59.110 61.566 53.912 40.050 30.642 56.184 29.020 29.349
Total 142.393 174.049 260.989 248.631 205.741 266.762 261.594 208.827 321.064

1) VGV repassado refere-se quando da conclusdo da operagdo de repasse.
2) VGV = Valor geral de venda das unidades.

Projetos Entregues

Em 2016 foram entregues 34 projetos/fases, com total de 6.838 unidades, e R$ 973,3
milhdes em volume geral de vendas ("VGV").

Estoque

O estoque ao final de 2016 foi avaliado a valor de mercado em R$ 1.085,4 milhdes , com
crescimento de 20,6% quando comparado aos R$ 899,8 milhdes ao final de 2015. O estoque

relacionado aos projetos do legado totalizaram R$ 154,9 milhdes, ou 14,3% do estoque



total, com reducdo de 31,5% sobre 2015. No mesmo periodo, o estoque de unidades

inseridas no Programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV) totalizou R$ 1.067,8 milhges ,

representando 98,4% do estoque total, enquanto o estoque de unidades fora do programa

alcancou R$ 17,5 milhdes, com reducéo de 82,4% sobre 2015.

Tabela 8 - Estoque a Valor de Mercado (R$ Mil) — Regiéo

Estoques

Vendas

Estoques

2015 Langamentos  Distratos Contratadas Ajustes 2016 % TIT
Séo Paulo 251.501 265.640 47.370 (363.879) 2.828 203.460 9%
Rio Grande do Sul 76.811 260.226 39.794 (183.569) 4515 197.776 13%
Rio de Janeiro 246.844 246.038 76.508 (347.441) (12.007) 209.942 -28%
Bahia 133.795 282.786 34.601 (220.144) 6.276 237.315 29%
Pernambuco 68.351 149.988 15.022 (124.516) (2.455) 106.391 76%
Minas Gerais 71.890 137.812 42.560 (140.819) (4.861) 106.581 5%
Outros Mercados 50.621 0 20.134 (37.487) (9.375) 23.89%4 -12%
Total Tenda 899.813 1.342.490 275.988 (1.417.855) (15.079) 1.085.357 6%
MCMV 800.486 1.342.490 186.367 (1.274.797) 13.297 1.067.843 6%
Fora MCMV 99.327 0 89.621 (143.058) (28.376) 17.515 -19%

1) Os ajustes do periodo sao reflexo de atualizagdes relacionadas ao escopo de projeto, data de langamento e atualizagao de pregos no periodo.

Tabela 9 - Estoque a Valor de Mercado - Status de Obra (R$ Mil)

. Até 30% 30% a 70% Mais de 70% .
Nao Iniciadas Concluido Concluido Concluido Concluido Total 2016
Novo Modelo - MCMV 410.424 182.228 208.860 101.365 27.605 930.483
Legado - MCMV 0 0 64.316 0 73.045 137.360
Legado - Fora do MCMV 0 0 0 0 17.515 17.515
Total Tenda 410.424 182.228 273176 101.365 118.164 1.085.357

1) O Estoque a valor de mercado considera empreendimentos em sociedade. Este indicador néo é comparavel ao estoque contabil, devido a

implementagdo de novas praticas contabeis por conta dos CPCs 18, 19 e 36.

Em relagdo ao estoque de projetos do legado, Tenda ainda aguarda a regularizacdo de um

projeto suspenso, com VGV total de R$64,3 milhdes, para dar continuidade a sua

construcdo. A diminuicdo da importancia do estoque de projetos do legado é importante

para os resultados financeiros futuros da Companhia em funcdo da consequente reducdo do

impacto do legado sobre a margem bruta.



Banco de Terrenos

O banco de terrenos para o desenvolvimento futuro (ou “landbank”) tem VGV estimado em
aproximadamente R$ 4,5 bilhdes, e é composto por 138 projetos/fases diferentes,
equivalendo a mais de 32 mil unidades, com mix de regiGes bastante diversificado, sendo
27% na Bahia, 25% em S&o Paulo, 24% no Rio de Janeiro, 12% no Rio Grande do Sul, 7%
em Pernambuco e 6% em Minas Gerais. Em 2016, Tenda incorporou 46 novos terrenos, com

VGV potencial de R$ 1.414,2 milhdes , e custo de aquisicdo de R$ 112,7 milhdes.

Tabela 10 - Banco de Terrenos (R$ Mil)

VGV % Permuta % Permuta % Permuta Unidades em  Unidades em

(% Tenda) Total Unidades Financeiro (;:tTe::(;zl) Patg(r;;ﬂi )a I
Séo Paulo 1.239.049 10,9% 6,1% 4,9% 7.969 8.012
Rio Grande do Sul 506.105 24.5% 12,5% 12,0% 3.829 3.880
Rio de Janeiro 1.047.065 27,8% 17,9% 9,9% 7.682 7.771
Bahia 1.128.007 8,5% 7,8% 0,7% 8.893 8.932
Pernambuco 284.699 18,2% 0,0% 18,2% 2.256 2.256
Minas Gerais 256.836 23,5% 23,5% 0,0% 1.822 1.856
Total 4.461.760 17,2% 10,4% 6,8% 32451 32.707

"Percentual de permuta sobre o custo histérico de aquisi¢do do terreno.
2Unidades potenciais sdo liquidas de permuta e se referem a participagdo de Tenda e/ou de seus parceiros no empreendimento.

Tabela 11 — Movimentagdo do Banco de Terrenos (2015 x 2016 - R$ Mil)

Landbank 2015 Agruisigéo de Langamentos Ajustes Landbank 2016
errenos
Séo Paulo 1.088.294 526.830 (265.640) (110.436) 1.239.049
Rio Grande do Sul 653.968 113.740 (260.226) (1.377) 506.105
Rio de Janeiro 1.043.191 298.508 (246.038) (48.596) 1.047.065
Bahia 1.209.478 274.186 (282.786) (72.871) 1.128.007
Pernambuco 481.380 56.264 (149.988) (102.957) 284.699
Minas Gerais 256.628 144.695 (137.812) (6.675) 256.836
Total 4.732.938 1.414.224 (1.342.490) (342.912) 4.461.760

Resultados Financeiros

A receita liquida atingiu R$ 1.052,7 milhdes em 2016, com crescimento de 24% em relacdo a
2015. Este forte crescimento da receita liquida é explicado pelos novos lancamentos

realizados ja no ambito do Novo Modelo, o que também permitiu a expansao de 278 bps



da margem bruta ajustada, que atingiu 33,3% em 2016, também beneficiada pela venda de

alguns terrenos do legado e reducao de custos de obra.

Com o aumento do ndimero de langamentos em 2016, e consequente aumento nos esforcos
de vendas, as despesas com vendas, gerais e administrativas (VG&A) atingiram R$ 180,2
milhdes, com crescimento de 20,7% sobre 2015. Também tivemos um impacto nao
recorrente de R$ 6,2 milhGes em razdo de despesas relacionadas a separacdo entre Tenda e

Gafisa.

Como resultado dos efeitos anteriormente discutidos, o EBITDA ajustado pela despesa com
o Plano de Opgdo de Acdes (Stock Options) atingiu R$ 130,2 milhdes, mais do que o dobro

dos R$ 62,2 milhdes do ano anterior. A margem EBITDA ajustada foi de 12,4% no ano.

Como consequéncia do crescimento da receita liquida, da expansdo da margem bruta e da
margem EBITDA ajustada decorrentes dos ganhos de escala e do aumento de produtividade
com a maturacdo do Novo Modelo de Tenda, o lucro liquido em 2016 totalizou R$ 56,7

milhdes, 86,8% superior ao resultado obtido em 2015.

Estes consistentes resultados operacionais e a melhora da rentabilidade evidenciam a
implementacdo bem-sucedida do Novo Modelo da Tenda. A consisténcia dos recentes
resultados obtidos reforca nossa confianga no acerto estratégico, na capacidade de
execucdo da Tenda e em nosso posicionamento no segmento imobiliario econdmico no

Brasil, que possui sélidos fundamentos e oferece oportunidades de crescimento expressivas.

Estamos preparados para a expansdo. Contamos com landbank cujo VGV estimado é de R$
4,5 bilhdes, bem diversificado e distribuidos pelas seis Regides Metropolitanas em que

atuamos, equivalendo a 138 projetos e de 32 mil unidades.

ATUALIZACAO SOBRE O PROCESSO DE SEPARACAO DE GAFISA E TENDA

Com mais de 45 anos de histéria e mais de 75 mil unidades entregues, a Tenda é uma das
principais construtoras e incorporadoras do pais com atuagdo no segmento de habitagdo
popular. A Companhia concentra suas atividades em 6 das maiores regides metropolitanas
do pais. Atualmente a Companhia conta com mais de 36 lojas e uma equipe de vendas

prépria.

A Tenda é controlada pelo grupo Gafisa, uma das principais empresas atuando na
incorporacao e construcao residencial no Brasil. Fundada ha mais de 60 anos a Gafisa é uma
das marcas mais respeitadas do mercado imobiliario brasileiro. O Grupo, além da marca

Gafisa focada nos segmentos de média a alta renda, detém ainda participacdo de 30% em
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Alphaville, uma das mais importantes empresas de desenvolvimento urbano atuando na

venda de lotes residenciais em todo o pais.

Durante o ano de 2016, a Gafisa S.A. continuou trabalhando no processo de separagdo das
unidades de negdcio Gafisa e Tenda. Desde o anuncio relativo ao inicio dos estudos, em
fevereiro de 2014, diversas atividades foram executadas de maneira a tornar as duas
unidades de negdcio independentes, tanto do ponto de vista operacional, como do ponto

de vista de estrutura de capital.

Ao longo do ultimo trimestre do ano a Gafisa deu inicio ao processo de oferta secundaria
de acdes da Tenda, mas a operagdo acabou cancelada e culminou na alienacao de até 30%
das acdes da Tenda para o fundo de Private Equity Jaguar Growth Asset Management, LLC,
com incremento de 20% no direito de preferéncia para aquisicdo de a¢des da Companhia

nas mesmas condicdes econdmicas.

Como parte do acordo realizado com a Jaguar, a Gafisa, como acionista de Tenda, aprovou
em 14 de dezembro de 2016 reducdo de capital de R$ 100 milhdes, sem cancelamento de
acoes e com restituicdo do valor total a Gafisa, metade a ser pago até 31 de dezembro de

2018 e o saldo remanescente até 31 de dezembro de 2019.

Em Assembleia Geral Extraordindria realizada em 20 de fevereiro de 2017, os acionistas da
Gafisa aprovaram o grupamento das ac¢des da Gafisa, na proporcdo de 13,483023074 para
uma, como parte dos procedimentos necessarios para a realizacdo do processo de cisdo da
Tenda. Em seguida, foi realizada uma segunda Assembleia Geral Extraordinaria que aprovou
a reducao de capital da Gafisa - entregando-se aos acionistas da Gafisa uma acdo ordinaria
de Tenda para cada agdo ordindria de Gafisa de sua titularidade pds grupamento, excluidas
as acOes em tesouraria - e o direito de preferéncia dos acionistas da Gafisa no processo de

alienagdo das acBes de Tenda para Jaguar.
Direito de Preferéncia

A Gafisa ofereceu a seus acionistas o Direito de Preferéncia para a aquisicdo, na proporcdo
de suas respectivas participacdes no capital social da Gafisa, de até 50% do capital social da
Tenda, pelo preco de R$8,13 por agdo, para pagamento a vista em dinheiro, quando do
exercicio do Direito de Preferéncia, sujeito a conclusdo da Reducdo de Capital Gafisa de até
27.000.000 de agoes ordinarias representativas de 50% do capital social de Tenda. Fardo jus
ao Direito de Preferéncia aqueles que forem acionistas da Companhia em 16 de marco de

2017 (apds o fechamento do pregéo).
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O prazo para o exercicio do direito de preferéncia serd de 30 dias contados de 17 de margo
de 2017 (inclusive), ou seja, até 15 de abril de 2017 (inclusive). Os acionistas da Companhia
que desejarem negociar seus Direitos de Preferéncia poderdao fazé-lo uma vez iniciado o
prazo para exercicio do Direito de Preferéncia, devendo proceder com a antecedéncia
necessaria para permitir que os direitos de subscricdo cedidos ainda possam ser exercidos

dentro do referido prazo.
Conclusao da Transacao

A conclusédo da transacdo esta sujeita a conclusdo do procedimento de exercicio de
preferencia pelos acionistas da Gafisa, sendo que a Gafisa ofertard aos seus acionistas
papéis adicionais correspondentes a 20% do capital de Tenda. Vale lembrar que a Jaguar
pode desistir da transacdo, sem penalidades, caso menos de 20% das acbes de Tenda

estejam disponiveis para aquisicdo apods exercicio do direito de preferéncia.

A expectativa é que, com a conclusdo da operacdo, as acdes da Tenda sejam listadas na

BM&FBovespa.

GOVERNANCA CORPORATIVA

Conselho de Administracéo

O Conselho de Administracdo da Tenda e o 6rgéo responsavel pela tomada de decisdes e
formulacédo de diretrizes e politicas gerais referentes aos negécios da Companhia, incluindo
suas estratégias de longo prazo. Além disso, o Conselho também nomeia os diretores

executivos e supervisiona suas atividades.

As decisdes do Conselho de Administracdo ocorrem por meio do voto majoritario de seus
membros. No caso de empate, cabe ao Presidente do Conselho de Administracao, além de

seu voto pessoal, dar o voto decisivo.

O Conselho de Administracio e composto por no minimo cinco e no maximo sete
membros, todos eleitos e destituiveis pela Assembleia Geral, com mandato unificado de ate
dois anos, sendo permitida a reeleicdo. Os membros do Conselho de Administracdo
indicam, dentre aqueles eleitos pela Assembleia Geral, o que exercera a funcdo de

Presidente do Conselho de Administracao.

A tabela abaixo apresenta os membros do Conselho de Administracao.
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Data da Prazo de

Nome Posigao Eleigao Mandato
Pedro Henrique Oliveira Conselheiro Efetivo e Presidente do Conselho de Administracéo 22/11/2016 AGO 2018
Cléudio Jose Carvalho de Andrade  Conselheiro Efetivo 22/11/2016 AGO 2018
Rodolpho Amboss Conselheiro Efetivo 22/11/2016 AGO 2018
Nelson Machado Conselheiro Efetivo 2211112016 AGO 2018
Odair Garcia Senra Conselheiro Efetivo 22/11/2016 AGO 2018

Conselho Fiscal

O Estatuto Social da Tenda prevé um Conselho Fiscal de carater nao-permanente, podendo
a Assembleia Geral de acionistas determinar sua instalagdo e membros, conforme previsto
em lei. O Conselho Fiscal, quando instalado, serd composto por 3 a 5 membros, com igual

numero de suplentes.

O funcionamento do Conselho Fiscal, quando instalado, termina na primeira Assembleia
Geral Ordindria ("AGQO") realizada ap6s a sua instalacdo, podendo seus membros serem
reeleitos. A remuneracdo dos conselheiros fiscais € fixada pela assembleia geral de

acionistas que os eleger.

Na AGO realizada em 27 de abril de 2016 foi instalado o Conselho Fiscal, que funcionara

ate a proxima Assembleia Geral Ordinéria da Companhia a ser realizada em abril de 2017.

A tabela abaixo apresenta os membros do Conselho Fiscal.

Nome Cargo ) !Z)ata da Prazo de

Ultima Posse Mandato

Olavo Fortes Rodrigues Membro titular 27/04/2016 AGO 2017
Peter Edward Cortes Marsden Wilson Membro titular 27/04/2016 AGO 2017
Dimitri Lopes Ojevan Membro titular 27/04/2016 AGO 2017
Marcello Mascotto lannalfo Suplente 27/04/2016 AGO 2017
Marcelo Martins Louro Suplente 27/04/2016 AGO 2017
Alexandre Pereira do Nascimento Suplente 27/04/2016 AGO 2017

Diretoria Executiva

A Diretoria Executiva € o 6rgdo da Companhia responsavel, principalmente, pela
administracdo e pelo monitoramento diario das politicas e diretrizes gerais estabelecidas

pela Assembleia Geral dos acionistas e pelo Conselho de Administracao.

A Diretoria Executiva da Tenda deve ser composta por no minimo dois e no maximo doze
membros, incluindo o Presidente, o Diretor Financeiro e o Diretor de Relacdes com
Investidores, eleitos pelo Conselho de Administracdo para um mandato de trés anos,
passivel de reeleicdo, conforme disposto no Estatuto Social. No atual mandato, dez

membros compdem a Diretoria:
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Data da Prazo de

Nome Cargo Ultima Posse Mandato
Rodrigo Osmo Diretor Presidente 22/04/2015 AGO 2018
Felipe David Cohen Diretor Executivo Financeiro e de Relagéo com Investidores 22/04/2015 AGO 2018
Daniela Ferrari Toscano de Britto Diretora Executiva Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Fabricio Quesiti Arrivabene Diretor Executivo Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Marcelo de Melo Buozi Diretor Executivo Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Sidney Ostrowski Diretor Executivo Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Alexandre Millen Grzegorzewski Diretor Executivo Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Alex Fernando Hamada Diretor Executivo Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Rodrigo Fernandes Hissa Diretor Executivo Operacional 22/04/2015 AGO 2018
Ricardo Couto de Prada Diretor Executivo Operacional 01/12/2015 AGO 2018

RELACIONAMENTO COM OS AUDITORES INDEPENDENTES

A politica de atuacdo da Companhia na contratacio de servicos ndo relacionados a
auditoria externa junto aos auditores independentes se fundamenta nos principios que
preservam a autonomia do auditor independente. Esses principios, internacionalmente
aceitos, consistem em: (a) o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho, (b) o auditor
ndo deve exercer fun¢des gerenciais no seu cliente, e (c) o auditor ndo deve promover os

interesses de seu cliente.

De acordo com o Artigo 20 da Instrucdo CVM no 381/03, a Tenda informa que a KPMG
Auditores Independentes, auditoria independente da Companhia e de suas controladas, ndo

prestou servicos ndo relacionados a auditoria independente em 2016.

DECLARACAO DA DIRETORIA

A Diretoria declara, em atendimento ao artigo 25, paragrafo 1o, incisos V e VI, da Instrucdo
CVM 480/2009, que revisou, discutiu e concorda com as Demonstra¢des Contabeis contidas
neste Relatério e opinido expressa no parecer dos Auditores Independentes referente as
mesmas.

AGRADECIMENTOS

A Tenda agradece a valiosa contribuicdo de seus funcionarios, clientes, fornecedores,
parceiros, acionistas, instituicdes financeiras, entidades governamentais, érgaos reguladores

e demais publicos pelo apoio recebido ao longo de 2016.

Sao Paulo, 13 de marco de 2017.

A Administracdo
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RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

Ao Conselho de Administracao e aos Acionistas da
Construtora Tenda S.A.
Sao Paulo — SP

Opiniao

Examinamos as demonstracGes financeiras individuais e consolidadas da Construtora Tenda S.A.
(“Tenda” ou “Companhia”), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente, que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2016 e as respectivas demonstra¢fes do
resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, compreendendo as politicas
contabeis significativas e outras informagdes elucidativas .

Opinido sobre as demonstracdes financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstracées financeiras individuais, acima referidas, apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da
Construtora Tenda S.A. em 31 de dezembro de 2016, o desempenho de suas operagdes e os seus
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil.

Opini&o sobre as demonstragdes financeiras consolidadas

Em nossa opinido as demonstragoes financeiras consolidadas, acima referidas, apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira
consolidada da Construtora Tenda S.A. em 31 de dezembro de 2016, o desempenho consolidado
de suas operacoes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de
acordo com as normas brasileiras e internacionais de relatério financeiro (IFRS), aplicaveis a
entidades de incorporacdo imobilidria no Brasil e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC).

Base para Opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estao descritas na
sec¢do a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas”. Somos independentes em relacao 8 Companhia e suas
controladas, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Codigo de Etica
Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas
normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Enfase - Orientacio OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstracoes financeiras individuais (controladora) e
consolidadas foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As
demonstracoes financeiras consolidadas preparadas de acordo com o IFRS aplicaveis a
entidades de incorporagao imobilidria consideram, adicionalmente, a Orientacdo OCPC 04
editada pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis. Essa orientacao trata do reconhecimento
da receita desse setor e envolve assuntos relacionados ao significado e aplicacao do conceito de
transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobiliérias,
conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.2.2 (i) b). Nossa opiniao nao estd modificada
em funcio desse assunto.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que em nosso julgamento profissional, foram os
mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no
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contexto de nossa auditoria das demonstracoes financeiras como um todo e na formacao de
nossa opiniao sobre essas demonstracoes financeiras e, portanto, ndo expressamos uma opiniao
separada sobre esses assuntos.

» Estimativa dos custos de construcao e percentual de conclusdo da obra
(“POC”)
Conforme mencionado na nota explicativa n° 2.2.2 (i) b), a Companhia utiliza o método de
Porcentagem de Conclusao (“POC” — Percentage of completion) para contabilizar as
receitas de vendas de imoveis. Devido a relevancia dos custos de construcao a incorrer e ao
alto grau de julgamento envolvido na determinacdo dessa estimativa, usada na
determinacdo do calculo do percentual de conclusdo da obra que sdo base para o
reconhecimento de receita, consideramos esse como um principal assunto de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Avaliamos o desenho, a implementacio e, com base em amostragem, a efetividade
operacional dos controles internos chave relacionados a aprovacao e acompanhamento das
estimativas, a avaliagdo da metodologia, indices e premissas utilizados pela Tenda no
calculo da atualizacio dos orcamentos de custos de construcao individualizados por
empreendimento. Com base em uma amostra de empreendimentos, inspecionamos os
orcamentos de custos e respectivas aprovacoes, confrontamos também por amostragem, o
valor dos custos incorridos com a respectiva documentacao suporte, avaliamos a natureza e
razoabilidade das mudancas ocorridas no custo orcado e efetuamos a anélise substantiva da
razoabilidade do percentual de evolucao da obra. Com o auxilio de nossos especialistas em
avaliacdo patrimonial avaliamos o estigio de execugao das obras. Avaliamos também a
adequacao das divulgacoes efetuadas pela Companhia.

* Reducao ao valor recuperavel (impairment) das contas a receber e estoques
Conforme mencionado nas notas explicativas 2.2.1.(f) e 2.2.21, a Companhia revisa
periodicamente sua carteira de contas a receber e estoques com o objetivo de estimar a
necessidade de constituicao de provisao para perda por reducdo ao valor recuperavel de
suas operacoes. A determinacao do impairment das contas a receber e estoques é
documentada em politicas internas e exige, por sua natureza, a utilizacao de julgamentos e
premissas por parte da Companhia. Devido a relevancia das contas a receber e estoques e
ao alto grau de julgamento para a determinacao das premissas relacionadas ao teste de
impairment relacionado a estas contas, consideramos esse como um principal assunto de
auditoria de auditoria.

Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Avaliamos o desenho, a implementacao e, com base em amostragem, a efetividade
operacional dos controles internos chave relacionados a aprovacao e registro das contas a
receber e estoques. Testamos a razoabilidade dos critérios, premissas e dados utilizados
pela Companhia para mensurar as perdas por impairment da carteira das contas a receber
avaliadas de forma coletiva, incluindo o recilculo matematico das provisoes para perdas.
Com base em uma amostra de estoques, analisamos a documentacao e as premissas que
suportam a decisdo da Companhia quanto ao valor recuperavel desses ativos, incluindo a
comparacdo das estimativas com o historico dos precos praticados nas vendas de unidades
imobilirias, cotagdes independentes do valor dos terrenos e histérico de evolugao da
inadimpléncia do contas a receber. Avaliamos também a adequacao das divulgacoes
efetuadas pela Companhia.

= Provisdes e passivos contingentes — fiscais e civeis
A mensuracao, reconhecimento e divulgacao das Provisées e Passivos Contingentes,
mencionadas na nota explicativa no.2.2.1 d) e 18, requer julgamento profissional da Tenda.
A classificacao de riscos de tais processos envolve julgamentos significativos e podem
resultar em impactos relevantes sobre as demonstragoes financeiras, incluindo suas
divulgacdes. Devido a relevancia, complexidade e julgamento envolvidos na avaliacio e
mensuracao das Provisdes e Passivos Contingentes consideramos esse com um principal
assunto de auditoria.
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Como nossa auditoria conduziu esse assunto

Avaliamos o desenho, a implementacio e, com base em amostragem, a efetividade
operacional dos controles internos chave relacionados a identificacao, avaliacao,
mensuracao e divulgacao das Provisoes e Passivos Contingentes. Adicionalmente,
avaliamos a suficiéncia das provisées reconhecidas e dos valores de contingéncias
divulgados, a razoabilidade dos critérios e premissas utilizados na metodologia de
mensuracao dos valores provisionados e/ou divulgados, considerando ainda a avaliagao
dos assessores juridicos internos e externos da Tenda, bem como dados e informacoes
histéricas. Analisamos também a adequacao das divulgacdes da Companhia em relacao as
informacoes sobre a natureza, exposic¢io e os valores dos riscos sobre os principais
processos envolvendo a Tenda.

Outros assuntos — Demonstracoées do valor adicionado

As demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2016, elaboradas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, e
apresentadas como informagdo suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos de
auditoria executados em conjunto com a auditoria das demonstragdes financeiras da Companhia. Para a
formacdo de nossa opinido, avaliamos se essas demonstragcfes estdo conciliadas com as demonstracdes
financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e conteldo estdo de acordo com
os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstracdo do Valor Adicionado. Em
nossa opinido, essas demonstra¢Ges do valor adicionado foram adequadamente elaboradas, em todos 0s
aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e sdo consistentes em
relagdo as demonstrac@es financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Outras informacoes que acompanham as demonstracoes financeiras e o relatorio
do auditor

A administracdo da Tenda é responsavel por essas outras informacoes que compreendem o
Relatério da Administracao.

Nossa opinido sobre as demonstracoes financeiras nao abrange o Relatério da Administracio e
ndo expressamos qualquer forma de conclusido de auditoria sobre esse relatorio.

Em conexao com a auditoria das demonstrac6es financeiras individuais e consolidadas, nossa
responsabilidade € a de ler o Relatorio da Administracio e, ao fazé-lo, considerar se esse
relatorio estd, de forma relevante, inconsistente com as demonstracoes financeiras ou com
nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma
relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distor¢ao relevante no
Relatério da Administracdo, somos requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a relatar
a este respeito.

Responsabilidades da administracio e da governanca pelas demonstracoes
financeiras

A administracdo é responsavel pela elaboracao e adequada apresentagdo das demonstragoes
financeiras individuais de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil e das
demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as préaticas contibeis adotadas no Brasil,
e com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracao de demonstracoes financeiras livres de distor¢ao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaborac¢do das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas, a administracao é
responsavel pela avaliacdo da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando,
quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa
base contabil na elabora¢ao das demonstragoes financeiras, a ndo ser que a administracao
pretenda liquidar a Companhia e suas controladas ou cessar suas operacoes, ou nao tenha
nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.
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Os responsaveis pela governanga da Companhia e suas controladas sdo aqueles com
responsabilidade pela supervisao do processo de elabora¢ao das demonstragoes financeiras.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras
Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragoes financeiras individuais
e consolidadas, tomadas em conjunto, estdo livres de distorcao relevante, independentemente
se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido.
Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria
realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam
as eventuais distorcoes relevantes existentes. As distor¢ées podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam
influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisées econdmicas dos usuérios tomadas
com base nas referidas demonstracées financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:
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Identificamos e avaliamos os riscos de distorcao relevante nas demonstracées financeiras
individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos
evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao
deteccdo de distor¢ao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja
que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificagdo, omissao
ou representaces falsas intencionais.

Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, nao, com o objetivo de
expressarmos opinido sobre a eficicia dos controles internos da Companhia e suas controladas.

Avaliamos a adequacio das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacgoes feitas pela administracao.

Concluimos sobre a adequacao do uso, pela administracao, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relagdo a eventos ou condi¢oes que possam levantar davida significativa em relacao a
capacidade de continuidade operacional da Companhia e suas controladas. Se concluirmos que
existe incerteza relevante, devemos chamar aten¢io em nosso relatério de auditoria para as
respectivas divulgacoes nas demonstracoes financeiras individuais e consolidadas ou incluir
modificacdo em nossa opinido, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas conclusoes estao
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia,
eventos ou condi¢oes futuras podem levar a Companhia e suas controladas a ndo mais se
manterem em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o contetido das demonstracoes financeiras,
inclusive as divulgacoes e se as demonstragoes financeiras individuais e consolidadas
representam as correspondentes transacoes e os eventos de maneira compativel com o objetivo
de apresentacdo adequada.

Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informacoes financeiras
das entidades ou atividades de negocio do grupo para expressar uma opinido sobre as
demonstracées financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela direcao, supervisao e
desempenho da auditoria do grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do
alcance planejado, da época da auditoria e das constatacOes significativas de auditoria,
inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos
durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracao de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos apliciveis de independéncia, e
comunicamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicAvel, as respectivas
salvaguardas.
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Dos assuntos que foram objeto de comunicacdo com os responsaveis pela governanga,
determinamos aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstracoes financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os principais
assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatorio de auditoria, a menos que
lei ou regulamento tenha proibido divulgag¢io publica do assunto, ou quando, em circunstancias
extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso relatério
porque as consequéncias adversas de tal comunicaciao podem, dentro de uma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da comunicacgio para o interesse publico.

Sao Paulo, 13 de marco de 2017
KPMG Auditores Independentes
Giuseppe Masi

CRC 1SP176273/0-7
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Construtora Tenda S.A.

Balanco patrimonial
31 de dezembro de 2016
(Em milhares de Reais)

Ativo

Circulante

Caixa e equivalentes de caixa

Titulos e valores mobiliarios

Contas a receber de incorporagéo e servigos prestados
Iméveis a comercializar

Valores a receber de partes relacionadas

Terrenos destinados a venda

Depésitos Judiciais

Demais contas a receber

Total do ativo circulante

N&o circulante

Contas a receber de incorporacéo e servigos prestados
Iméveis a comercializar

Valores a receber de partes relacionadas

Depésitos Judiciais

Demais contas a receber

Investimentos em participacOes societarias
Imobilizado
Intangivel

Total do ativo n&o circulante

Total do ativo

Controladora

Consolidado

Notas 2016 2015 2016 2015
a1 12.124 6.248 28.414 21.653
42 101.217 160.769 195.073 212,621

5 51.674 119.184 250.474 438.226
6 177.838 155.443 563.576 490.484
7 216.393 271.148 55.733 53.933
8 43.487 69.271 75.227 101.490
18 2.426 2.305 2.545 2.329
32.182 35.633 46.328 48.394

637.341 820.001 __ 1.217.370 1.369.130

5 37.940 25.150 176.673 41.189
6 55.004 39.045 211.711 243,520
7 47.044 38.857 37.745 30.030
18 22.806 15.073 22.806 15.073
- - 5 253

162.884 118.125 448.940 330.065

9 1.409.681 1.432.302 147.831 163.349
10 30.107 24.586 30.143 24.629
11 17.865 18.487 17.865 18.487
1.457.653 1.475.375 105.839 206.465

1.620.537 1.593.500 644.779 536.530

2.257.878 2.413.501  1.862.149 1.905.660

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra¢des financeiras.
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Construtora Tenda S.A.

Balango patrimonial
31 de dezembro de 2016
(Em milhares de Reais)

Passivo

Circulante

Empréstimos e financiamentos
Debéntures

Fornecedores de materiais e servicos
Impostos e contribuicdes

Salérios, encargos sociais e participagdes

Obrigacdes por compra de iméveis e adiantamentos de clientes

Provisdes e distratos a pagar

Valores a pagar para partes relacionadas
Provisdo para perda de investimentos
Demais contas a pagar

Total do passivo circulante

N&o circulante
Empréstimos e financiamentos

Obrigagdes por compra de iméveis e adiantamentos de clientes

Provisdo para demandas judiciais
Imposto de renda e contribuigéo social
Valores a pagar para partes relacionadas
Demais contas a pagar

Total do passivo néo circulante

Patriménio liquido

Capital social
Reserva de capital e de outorga de opgdes de a¢des
Prejuizos acumulados

Participacdo de acionistas ndo controladores
Total do patrimdnio liquido
Total do passivo e patriménio liquido

Controladora

Consolidado

Notas 2016 2015 2016 2015
12 28.690 3.978 41.333 8.899
13 - 201.877 - 201.877

- 7.827 4.257 31.664 13.669
14 13.066 18.884 30.510 40.341
15 4.994 16.049 29.598 32.265
16 9.256 14.774 131.280 138.223

- 2.441 3.386 4711 4917
7 877.802 914.956 49.665 32.640
9 22.824 11.689 5.396 5.394

19.566 17.254 29.381 24.724

086.466 1.207.104 353,538 502.949

12 16.216 7.004 93.661 37.554
16 13.033 6.986 104.343 102.412
18 28.665 37.271 44.950 55.716
17 - - 11.437 5.045
7 150.599 55.967 155.052 55.967
13.773 8.233 23.546 19.203

222.286 115.461 432,989 275.897

19.1 1.094.000 1.194.000 1.094.000 1.194.000
100.725 99.186 100.725 99.186

19.2 (145.599) (202.250) (145.599) (202.250)
1.049.126 1.090.936 1.049.126 1.090.936

- - 26.496 35.878

1.049.126 1.090.936 1.075.622 1.126.814

2.257.878 2.413.501 1.862.149 1.905.660

As notas explicativas sao parte integrante das demonstra¢des financeiras.
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Demonstracédo do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
(Em milhares de Reais, exceto quando de outra forma indicado)

Controladora Consolidado

Notas 2016 2015 2016 2015
Operagdes continuadas
Receita operacional liquida 23 179.064 193.581 1.052.710 850.962
Custos operacionais
Incorporacéo e venda de iméveis 24 (109.487) (144.650) (729.705) (605.584)
Lucro bruto operacional 69.577 48.931 323.005 245.378
(Despesas)/receitas operacionais
Despesas com vendas 24 (27.521) (26.616) (90.490) (65.311)
Despesas gerais e administrativas 24 (31.957) (34.601) (89.739) (83.971)
Resultado de equivaléncia patrimonial sobre investimentos 9 78.145 74.420 (5.456) 1.751
Outras receitas/(despesas), liquidas 24 (34.177) (51.397) (49.042) (67.402)
L_ucro antes das receitas e dt_asPesas_financeiras edo 54.067 10.737 88.278 30.445
imposto de renda e contribui¢do social
Despesas financeiras 25 (17.413) (27.797) (47.300) (41.051)
Receitas financeiras 25 21.834 47.380 27.257 46.825
Lucro antes do imposto de renda e contribuig&o social 58.488 30.320 68.235 36.219
Imposto de renda e contribuicéo social corrente 17 (1.837) - (16.089) (9.835)
Imposto de renda e contribuicéo social diferido 17 - - (4.877) 3.313
Total de imposto de renda e contribuigdo social (1.837) - (20.966) (6.522)
Resultado Liquido das Operacdes Continuadas 56.651 30.320 47.269 29.697
Lucro do exercicio 19.2 56.651 30.320 47.269 29.697
(-) Prejuizo atribuivel:
Aos acionistas ndo controladores - - (9.382) (623)
A controladora 56.651 30.320 56.651 30.320
Média ponderada do nimero de agdes (em milhares de agdes) 21 54.000 633.037 54.000 633.037
Lucro basico por lote de mil agbes - Em Reais 21 1,0491 0,0479 1,0491 0,0479
Lucro diluido por lote de mil agdes - Em Reais 21 0,9815 0,0461 0,9815 0,0461

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Demonstracdo do resultado abrangente

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Controladora

Consolidado

Lucro do exercicio

Total de resultados abrangentes do exercicio, liquidos de impostos

Atribuivel a:
Acionistas controladores
Acionistas néo controladores

2016 2015 2016 2015
56.651 30.320 47.269 29.697
56.651 30.320 47.269 29.697
56.651 30.320 56.651 30.320

- - (9.382) (623)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Demonstracao das mutacdes do patriménio liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015

(Em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2014

Aumento de Capital
Programa de opgéo de acdes
Lucro do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2015

Redugao de Capital
Programa de opgéo de agdes
Lucro do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2016

Atribuidos aos acionistas controladores

Participacéo de

Capital Reserva de Prejuizos Total L = Total
Notas R X acionistas néo :
social Capital acumulados controladora consolidado
controladores
1.194.000 97.047 (232.570) 1.058.477 23.869 1.082.346
19.1 - - 12.632 12.632
19.3 2.139 - 2.139 - 2.139
- 30.320 30.320 (623) 29.697
1.194.000 99.186 (202.250) 1.090.936 35.878 1.126.814
19.1 (100.000) - (100.000) - (100.000)
19.3 - 1.539 - 1.539 - 1.539
- 56.651 56.651 (9.382) 47.269
1.094.000 100.725 (145.599) 1.049.126 26.496 1.075.622

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Demonstracao dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
(Em milhares de Reais)

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Atividades operacionais
Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢do social 58.488 30.320 68.234 36.218
Despesas/(receitas) que ndo afetam o caixa e equivalentes de caixa:
Depreciagéo e amortizagéo (Notas 10 e 11) 15.450 15.236 15.455 15.349
Proviséo (reversao) para crédito de liquidagéo duvidosa e distratos (Nota 5) 24.647 7.739 22.600 14.433
Provisdo para realizagéo de ativos ndo financeiros (15.476) 584 (14.774) 911
Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 9) (78.145) (74.420) 5.456 (1.751)
Provisdo para demandas judiciais e compromissos (Nota 18) (7.103) 8.797 (10.646) 27.256
Juros e encargos financeiros néo realizados, liquidos 18.060 34.548 24.181 36.173
Provisdo para garantia 3.510 2.799 4.892 10.847
Provisdo para participagdo nos lucros (Nota 26) 817 791 11.121 11.502
Despesas com plano de opgdes de agdes (Nota 19.3) 1.539 2.139 1.539 2.139
Baixa de imobilizado e intangivel liquido 2.266 1.979 2.266 1.979
Provisdo para multa sobre atraso de obras 597 (2.868) 137 (3.471)
Provisao para distrato e distratos a pagar (945) (449) (206) (7.877)
Baixas de investimentos (Nota 9) - (2.372) - (2.364)
Reducao/(aumento) em ativos operacionais
Contas a receber de incorporacgéo e servicos prestados 10.352 15.269 15.075 (158.063)
Iméveis a comercializar e terrenos destinados a venda 22.538 63.790 14.347 45.792
Demais contas a receber (4.404) 19.912 (5.634) 15.649
Aumento/(reducéo) em passivos operacionais
Fornecedores de materiais e servigos 3.570 (10.233) 17.995 (9.792)
Impostos e contribuicdes (7.655) (9.894) (13.248) (5.172)
Saléarios, encargos sociais e participagdes (11.872) (7.441) (13.788) (4.976)
Obrigac6es por compra de imdveis e adiantamento de clientes 529 (21.183) (5.012) 8.949
Demais contas a pagar 13.377 (37.750) 5.368 (36.634)
Operagdes com partes relacionadas 2.636 (11.318) 4.369 (72.757)
Impostos de renda e contribuicdo social pagos - - (12.672) (9.835)
Gera@éo (u_tiliza(;éo) de caixa e equivalentes de caixa nas atividades 52.776 25975 137.055 (85.495)
operacionais
Atividades de investimento
Acréscimo de investimentos (Nota 9) (9.118) (13.695) 10.064 10.643
Aquisicdo de ativo imobilizado e intangivel (Notas 10 e 11) (22.615) (23.014) (22.615) (23.014)
Aplicacdo em titulos e valores mobilirios e aplicacdes caucionadas (1.649.477)  (1.671.290) (1.903.123) (1.858.878)
Resgate de titulos e valores mobiliarios e aplicagdes caucionadas 1.709.029 1.816.185 1.920.671 2.079.215
Recebimento na venda de investimentos - 4.768 - 4.768
Dividendos recebidos (Nota 9) 109.884 22.706 - 9.554
Geragao (utilizagao) de caixa nas atividades de investimento 137.703 135.660 4.997 222.288
Atividades de financiamento
Captacao de empréstimos, financiamentos e debéntures 68.970 21.801 290.481 78.670
Pagamento de empréstimos, financiamentos e debéntures - principal (235.561) (222.286) (404.142) (261.226)
Pagamento de empréstimos, financiamentos e debéntures - juros (19.422) (42.523) (23.856) (43.836)
Operag6es de matuo com partes relacionadas 1.410 40.343 2.226 49.637
Geragdo de caixa e equivalente de caixa nas atividades de financiamentos (184.603) (202.665) (135.291) (176.755)
Aumento/(reducéo) liquida em caixa e equivalentes de caixa 5.876 (41.030) 6.761 (39.962)
Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 6.248 47.278 21.653 61.615
No final do exercicio 12.124 6.248 28.414 21.653
Aumento/(reducéo) liquida em caixa e equivalentes de caixa 5.876 (41.030) 6.761 (39.962)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Construtora Tenda S.A.

Demonstracao do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015

(Em milhares de Reais)

Receitas

Incorporacéo e venda de iméveis

Reversao (constituicéo) de provisédo para devedores duvidosos e distratos
Insumos adquiridos de terceiros (inclui impostos sobre compras)

Custos operacionais - Incorporacéo e venda de iméveis

Materiais, energia, servicos de terceiros e outros

Valor adicionado bruto
Depreciagédo e amortizagado
Valor adicionado liquido produzido, (distribuido) pela entidade

Valor adicionado recebido em transferéncia

Resultado de equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras

Valor adicionado total a distribuir

Distribuigéo do valor adicionado

Remuneracéo direta

Impostos, taxas e contribuicées

Juros e aluguéis

Prejuizos absorvidos atribuivel aos acionistas néo controladores
Lucros retidos

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
204.799 213.007 1.133.462 923.474
249.167 203.761 1.170.655 907.362
(44.368) 9.246 (37.193) 16.112

(109.491) (165.578) (778.576) (681.741)
(94.921) (139.535) (701.648) (590.801)
(14.570) (26.043) (76.928) (90.940)

95.308 47.429 354.886 241.733
(15.450) (15.236) (15.455) (15.349)
79.858 32.193 339.431 226.384
99.978 121.800 21.801 48.576
78.145 74.420 (5.456) 1.751
21.833 47.380 27.257 46.825
179.836 153.993 361.232 274.960
179.836 153.993 361.232 274.960
50.394 57.013 113.268 91.257
40.812 33.749 125.337 98.171
31.979 32.911 75.358 55.835
- - (9.382) (623)
56.651 30.320 56.651 30.320

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
31 de dezembro de 2016
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

A Construtora Tenda S.A. ("Companhia” ou "Tenda") € uma sociedade andnima, com sede na Rua
Alvares Penteado, n°® 61, na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo.

As operacbes da Tenda e sociedades controladas compreendem a execucdo de obras de
construcédo civil, a incorporacao de imoveis, compra e venda de imoveis e a prestacao de servicos
de administracdo de construcao civil, a intermediacdo da comercializacdo de quotas de consércio e
a participagdo em outras sociedades.

Os empreendimentos de incorporacéo imobiliaria da Companhia com terceiros sao estruturados por
meio de participacdo em Sociedades de Propésito Especifico ("SPEs"). As sociedades controladas
compartilham, de forma significativa, das estruturas gerenciais e operacionais e dos custos
corporativos, gerenciais e operacionais da Companhia. As SPEs tém atuacdo exclusiva no setor
imobiliario e estédo vinculadas a empreendimentos especificos.

Em 13 de dezembro de 2016, a Companhia, juntamente com sua controladora Gafisa S.A., divulgou
fato relevante ao mercado, em complemento aos Fatos Relevantes divulgados em 16 de agosto e
em 26 de setembro de 2016, informando que o Conselho de Administracdo da Gafisa resolveu
solicitar o cancelamento do pedido de registro da Oferta perante a Comisséo de Valores Mobiliarios
em decorréncia da atual conjuntura de mercado desfavoravel a realizacdo da oferta publica
secundéria de acbes da Tenda.

Em 14 de dezembro de 2016, a Companhia, juntamente com sua controladora Gafisa S.A., divulgou
fato relevante ao mercado informando que o Conselho de Administracdo da Gafisa recebeu uma
proposta da Jaguar Growth Asset Management, empresa da qual a Jaguar Real Estate Partners &
afiliada, para a aquisicdo de acdes da Tenda e decidiu seguir com as negocia¢cdes como alternativa
a oferta publica de a¢bes que foi cancelada. Nesta data, a Gafisa celebrou um contrato de compra e
venda de ag¢Bes com a Jaguar Real Estate Partners para a alienagdo de até 30% das acgles de
emissdo da Tenda, a qual avalia a Tenda em R$ 539,02 milhdes, pelo pre¢o de R$ 8,13 por acdo. A
transagdo esta sujeita ao cumprimento de algumas condicdes, dentre as quais destacam-se: (i)
reducéo do capital social da Tenda, sem cancelamento de a¢des e com restituicdo a Gafisa, de R$
100 milhdes, corrigidos com base na taxa béasica de juros (Selic). Do montante total, R$ 50 milhdes,
acrescidos da correcdo, deverdo ser pagos até 31 de dezembro de 2018 e o saldo, até 31 de
dezembro de 2019; (ii) a reducdo do capital social de Gafisa mediante restituicdo, aos seus
acionistas, de acbes correspondentes a 50% do capital social de Tenda e (iii) a conclusdo do
procedimento relacionado ao exercicio, pelos acionistas de Gafisa, do direito de preferéncia para a
aquisicdo das Acdes, pelo Preco por Acdo, nos termos do artigo 253, |, da Lei n° 6.404/76,
observado que, (a) em adigdo as Ac¢bes, a Gafisa ofertard aos seus acionistas acdes adicionais
correspondentes a 20% do capital social da Tenda; e (b) caso, apds o exercicio do Direito de
Preferéncia, restem menos de 20% de Ac¢fes de emissédo da Tenda disponiveis para aquisi¢cao pela
Jaguar, a Jaguar nao estara obrigada a adquiri-las, e a operagdo prosseguird com 0s acionistas que
exerceram o Direito de Preferéncia.
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Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
31 de dezembro de 2016
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis

2.1. Base de apresentacdo e elaboracdo das demonstragdes financeiras contabeis
individuais e consolidadas

Em 09 de marco de 2017, o Conselho de Administragdo da Companhia aprovou as
demonstragbes financeiras individuais e consolidadas da Companhia e autorizou sua

divulgacéo.

As demonstragbes financeiras individuais, identificadas como “controladora”,
preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil,
incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs),
referendados pela Comisséo de Valores Mobilidrios (CVM) e sdo divulgadas em conjunto com

demonstragdes financeiras consolidadas.

As demonstracdes financeiras individuais da Companhia ndo s&8o consideradas em
conformidade com o International Financial Reporting Standards (IFRS), uma vez que
consideram a capitalizacdo de juros sobre os ativos qualificAveis das investidas nas
demonstra¢des financeiras separadas da controladora. Pelo fato de ndo haver diferenca entre
os patrimdnios liquidos e os resultados da controladora e consolidado, a Companhia optou por

apresentar essas informagdes individuais e consolidadas em um Unico conjunto.

As demonstrag6es financeiras consolidadas da Companhia foram preparadas e estdo sendo
apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluido os pronunciamentos
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs), referendados pela Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) e conforme as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo IASB, aplicaveis as entidades de incorporacdo imobilidria no Brasil,
incluindo a Orientacdo OCPC 04 - Aplicacdo da Interpretacdo Técnica ICPC 02 as entidades
de incorporacgdo imobiliaria brasileiras, no que diz respeito ao tratamento do reconhecimento
da receita desse setor e envolve assuntos relacionados a aplicacdo do conceito de
transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle das unidades imobiliarias vendidas.

A apresentacdo da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), individual e consolidada, é
requerida pela legislacdo societaria brasileira e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis a companhias abertas e foi elaborada de acordo com a Deliberagdo CVM n° 557, de
12 de novembro de 2008, que aprovou o0 pronunciamento contabil CPC 09 — Demonstracao do
Valor Adicionado. As normas IFRS néo requerem a apresentacdo dessa demonstracdo. Como
consequéncia, pelas normas IFRS, essa demonstracdo esta apresentada como informacao

suplementar, sem prejuizo do conjunto das demonstracdes financeiras.

As demonstracdes financeiras foram elaboradas no curso normal dos negocios. A
Administracdo efetua uma avaliacdo da capacidade da Companhia de dar continuidade as

suas atividades durante a elaborac¢é@o das demonstragées financeiras.

Todas as informagdes relevantes proprias das demonstracdes financeiras, e somente elas,
estdo sendo evidenciadas, e correspondem aquelas utilizadas pela Administragdo na sua

gestéo.
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Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
31 de dezembro de 2016
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
préaticas contabeis--Continuacao

2.1.

2.2.

Base de apresentacéo e elaboragcdo das demonstragdes financeiras contabeis
individuais e consolidadas--Continuacao

2.1.1.

2.1.2.

Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia incluem as demonstra¢ces
financeiras individuais da controladora, de suas controladas diretas e indiretas. A
Companhia controla uma entidade quando estd exposta ou tem direito a retornos
varidveis decorrentes de seu envolvimento com a entidade e tem a capacidade de
interferir nesses retornos devido ao poder que exerce sobre a entidade. A existéncia e
os efeitos de potenciais direitos de voto, que sao atualmente exerciveis ou
conversiveis, séo levados em consideracao ao avaliar se a Companhia controla outra
entidade. As controladas séo integralmente consolidadas a partir da data em que o
controle é transferido e deixam de ser consolidadas a partir da data em que o controle
cessa.

As préticas contébeis foram aplicadas de maneira uniforme em todas as controladas

incluidas nas demonstra¢cdes financeiras consolidadas da Companhia. Vide maiores
detalhes na Nota 9.

Moeda funcional e de apresentacéo

A moeda funcional e de apresentagcdo da Companhia € o Real.

Resumo das principais préticas contabeis

2.2.1.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis

Na preparacdo destas demonstracbes financeiras, a Administracdo utilizou
julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicacdo das politicas contabeis
da Companhia e os valores reportados dos ativos, passivos, receitas e despesas. Os
resultados reais podem divergir dessas estimativas.

As estimativas e premissas sdo revisadas de forma continua. As revisdes das
estimativas séo reconhecidas prospectivamente.

As informacdes sobre as incertezas relacionadas a premissas e estimativas que
possuem um risco significativo de resultar em um ajuste material no exercicio a findar-
se em 31 de dezembro de 2016 estéo incluidas nas seguintes notas explicativas:

a) Perda por reducao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros
Uma perda por reducdo ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um

ativo excede o seu valor recuperavel, o qual é o maior entre o valor justo menos
custos de venda e o valor em uso.
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
31 de dezembro de 2016
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
préaticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contdbeis--Continuacéo

2.2.1.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis--Continuacéo

a) Perda por reducéo ao valor recuperavel de ativos ndo financeiros--Continuacéo

O célculo do valor justo menos custos de venda é baseado em informacdes
disponiveis de transa¢cBes de venda de ativos similares ou precos de mercado menos
custos adicionais para descartar o ativo.

b) Transacdes com pagamentos baseados em acdes

A Companhia mensura o custo de transa¢cbes a ser liquidado com ag¢fes com
funcionarios baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua
outorga. Para as transa¢fes baseadas em ac¢fes com liquidacdo em dinheiro, o
passivo precisa ser remensurado ao final de cada periodo de divulgacédo até a data de
liquidacéo, reconhecendo no resultado eventuais variagdes no valor justo, o que exige
reavaliagdo das estimativas utilizadas ao final de cada periodo de divulgacdo. A
estimativa do valor justo dos pagamentos com base em ac¢des requer a determinagéo
do modelo de avaliacdo mais adequado para a concessdo de instrumentos
patrimoniais, o que depende dos termos e condi¢ces da concessao.

Isso requer também a determinacdo dos dados mais adequados para o modelo de
avaliacdo, incluindo a vida esperada da opcado, volatilidade e rendimento de
dividendos e correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos baseados em acfes sédo divulgados na Nota
19.3.

¢) Provisdo para crédito de liguidacdo duvidosa e distratos

A Companhia revisa anualmente suas premissas para constituicdo da provisdo para
créditos de liquidac@o duvidosa e distratos, face a revisdo dos historicos de suas
operacgdes correntes e melhoria de suas estimativas.

A Companhia constitui provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa e distratos para
os clientes que apresentem intencdes de formalizacdo de distratos e por volume
médio de distratos sobre vendas liquidas da velocidade de revenda dessas unidades.
Essa provisdo € calculada em fungdo do percentual de andamento de obra,
metodologia aplicada no reconhecimento de resultado.
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Notas explicativas as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
31 de dezembro de 2016
(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
préaticas contabeis--Continuacao

2.2. Resumo das principais préticas contabeis--Continuacéo

2.2.1.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis--Continuacéo

d) Provisdes para demandas judiciais

A Companhia reconhece provisdo para causas tributarias, trabalhistas e civeis (Nota
18). A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias
disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais
recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a
avaliacdo dos advogados externos. As provisdes séo revisadas e ajustadas para levar
em conta alteragBes nas circunstancias, tais como prazo de prescricdo aplicavel,
conclusdes de inspecdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em
novos assuntos ou decisdes de tribunais.

Existem incertezas em relagdo a interpretagdo de regulamentos tributarios complexos
e ao valor e época de resultados tributaveis futuros.

e) Valor justo de instrumentos financeiros

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balango
patrimonial ndo puder ser obtido em mercado ativo, 0 mesmo é determinado
utilizando técnicas de avaliagéo, incluindo o método do fluxo de caixa descontado.

Os dados para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando
possivel, contudo, quando isso ndo for viavel, julgamento é requerido para
estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideragcfes sobre os dados utilizados
como, por exemplo, taxa de juros, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade.
Mudangas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo
apresentado dos instrumentos financeiros.

f) Custos orcados dos empreendimentos

Os custos orcados, compostos, principalmente, pelos custos incorridos e custos
previstos a incorrer para o encerramento das obras, sdo regularmente revisados,
conforme evolucdo das obras, e eventuais ajustes identificados com base nesta
revisdo sdo refletidos nos resultados da Companhia. O efeito de tais revisdes nas
estimativas afeta o reconhecimento da receita, conforme mencionado na nota
2.2.2.i.b.

g) Operacfes com permutas

A permuta por terrenos tem por objeto o recebimento do terreno de terceiros para
liquidacdo por meio de entrega de unidades imobiliarias, ou o repasse de parcelas
provenientes das vendas das unidades imobiliarias dos empreendimentos. Os
terrenos adquiridos pela Companhia e suas controladas, sdo registrados ao seu valor
justo, como um componente do estoque, em contrapartida ao adiantamento de
clientes no passivo. As receitas e custos decorrentes de operac¢des de permuta sdo
apropriados ao resultado ao longo do periodo de construcdo dos empreendimentos,
conforme consta na nota 2.2.2.ii.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
préaticas contabeis--Continuacao

2.2. Resumo das principais préticas contabeis--Continuacéo

2.2.1.

2.2.2.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis--Continuacéo

h) Realizacao do imposto de renda diferido

O reconhecimento inicial e as posteriores andlises da realizagdo do imposto de renda
diferido ocorre quando seja provavel que o lucro tributdvel dos préximos anos esteja
disponivel para ser usado na compensacdo do ativo fiscal diferido, com base em
projecdes de resultados elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em

cenérios econdmicos futuros que possibilitem a sua utilizag&o total ou parcial.

Reconhecimento de receitas e despesas

(i) Apuracdo do resultado de incorporacdo e venda de iméveis

(@) Nas vendas de unidades concluidas, o resultado é apropriado no momento
em que a venda é efetivada com a transferéncia significativa dos riscos e
direitos, independentemente do prazo de recebimento do valor contratual.

(b) Nas vendas de unidades ndo concluidas, sdo observados os seguintes

procedimentos:

e O custo incorrido (incluindo o custo do terreno e demais gastos
relacionados diretamente com a formag&o do estoque) correspondente as
unidades vendidas é apropriado integralmente ao resultado. Para as

z

unidades ainda ndo comercializadas, o custo incorrido é apropriado ao

estoque (Nota 2.2.6);

e As receitas de vendas sdo apropriadas ao resultado, utilizando-se o
meétodo do percentual de conclusdo de cada empreendimento, sendo esse
percentual mensurado em razdo do custo incorrido em relagdo ao custo

total orcado dos respectivos empreendimentos;

+ Os montantes das receitas de vendas reconhecidos que sejam superiores
aos valores efetivamente recebidos de clientes, sdo registrados em ativo
circulante ou realizavel a longo prazo, na rubrica “Contas a receber de
incorporagéo e servigos prestados”. Os montantes recebidos com relacdo
a venda de unidades que sejam superiores aos valores reconhecidos de
receitas, sdo contabilizados na rubrica "Obriga¢des por compra de imoveis

e adiantamentos de clientes";

¢ A variagdo monetaria, incidentes sobre o saldo de contas a receber até a
entrega das chaves, assim como o ajuste a valor presente do saldo de
contas a receber, sdo apropriados ao resultado de incorporacdo e venda
de iméveis quando incorridos, obedecendo ao regime de competéncia dos

exercicios “pro rata temporis”;
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
préaticas contabeis--Continuacao

2.2.2. Reconhecimento de receitas e despesas--Continuacao

(i) Apuracao do resultado de incorporacao e venda de iméveis--Continuacéo

¢ Os encargos financeiros de contas a pagar por aquisi¢do de terrenos e 0s
diretamente associados ao financiamento da construgéo, sdo capitalizados
e registrados aos estoques de imOveis a comercializar, e apropriados ao
custo incorrido das unidades em constru¢cdo até a sua conclusdo e
observando-se 0s mesmos critérios de apropriacdo do custo de
incorporagdo imobiliaria na proporcdo das unidades vendidas em
construcgéo;

e Os tributos incidentes e diferidos sobre a diferenca entre a receita auferida
de incorporacgdo imobiliaria e a receita acumulada submetida a tributacéo
sdo calculados e refletidos contabilmente por ocasido do reconhecimento
dessa diferenca de receita;

e As demais despesas, incluindo, de propaganda e publicidade s&o
apropriadas ao resultado quando incorridas.

(i) Operacdes de permuta

A permuta de terrenos tem por objeto o recebimento de terrenos de terceiros
para liquidagdo por meio da entrega de unidades imobiliarias ou o repasse de
parcelas provenientes das vendas das unidades imobilidrias dos
empreendimentos. Os terrenos adquiridos pela Companhia e por suas
controladas séo registrados pelo seu valor justo, como um componente do
estoque, em contrapartida ao adiantamento de clientes no passivo. As receitas e
0s custos decorrentes de operacdes de permutas sdo apropriados ao resultado
ao longo do periodo de construgdo dos empreendimentos, conforme consta no
item (b) descrito anteriormente.

2.2.3. Instrumentos financeiros

A Companhia classifica ativos financeiros ndo derivativos nas seguintes categorias:
ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado e empréstimos e
recebiveis.

A Companhia classifica passivos financeiros ndo derivativos nas seguintes categorias:
passivos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado e outros
passivos financeiros.

Os instrumentos financeiros sdo reconhecidos e mensurados conforme descritos a
sequir:
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
préaticas contabeis--Continuacao

2.2.3. Instrumentos financeiros--Continuacao

(i)

(ii)

Ativos e passivos financeiros ndo derivativos - reconhecimento e
desreconhecimento

A Companhia reconhece 0s empréstimos e recebiveis e instrumentos de divida
inicialmente na data em que foram originados. Todos 0s outros ativos e passivos
financeiros sdo reconhecidos na data da negociacdo quando a Companhia se
tornar parte das disposi¢des contratuais do instrumento.

A Companhia desreconhece um ativo financeiro quando os direitos contratuais
aos fluxos de caixa do ativo expiram, ou quando a Companhia transfere os
direitos ao recebimento dos fluxos de caixa contratuais sobre um ativo financeiro
em uma transagdo na qual substancialmente todos os riscos e beneficios da
titularidade do ativo financeiro séo transferidos. Qualquer participacdo que seja
criada ou retida pela Companhia em tais ativos financeiros transferidos, é
reconhecida como um ativo ou passivo separado.

A Companhia desreconhece um passivo financeiro quando sua obrigacéo
contratual é retirada, cancelada ou expirada.

Os ativos ou passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido
apresentado no balango patrimonial quando, e somente quando, a Companhia
tenha atualmente um direito legalmente executavel de compensar os valores e
tenha a intencéo de liquida-los em uma base liquida ou de realizar o ativo e
liquidar o passivo simultaneamente.

Ativos financeiros ndo derivativos - mensuracao

Ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro é classificado como mensurado pelo valor justo por meio do
resultado caso seja classificado como mantido para negociacdo ou designado
como tal no momento do reconhecimento inicial. Os custos da transagdo séo
reconhecidos no resultado conforme incorridos. Esses ativos sdo mensurados
pelo valor justo e mudangas no valor justo, incluindo ganhos com juros e
dividendos, séo reconhecidos no resultado do exercicio.

Empréstimos e recebiveis

Esses ativos sdo mensurados inicialmente pelo valor justo acrescido de
quaisquer custos de transacéo diretamente atribuiveis. Apds seu reconhecimento
inicial, os empréstimos e recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado
utilizando o método dos juros efetivos.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2. Resumo das principais préaticas contabeis--Continuacéo

2.2.3.

2.2.4.

Instrumentos financeiros--Continuacéo

(ii)

(iii)

(iv)

Ativos financeiros ndo derivativos — mensuracdo--Continuacéo

Caixa e equivalentes de caixa

Nas demonstracfes de fluxo de caixa, caixa e equivalentes de caixa incluem
saldos negativos de contas garantidas que sdo exigiveis imediatamente e séo
parte integrante da gestdo de caixa da Companhia.

Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa,
titulos e valores mobiliarios, contas a receber de clientes e mutuos a receber.

Passivos financeiros nao derivativos - mensuracao

Um passivo financeiro é classificado como mensurado pelo valor justo por meio
do resultado caso seja classificado como mantido para negociagéo ou designado
como tal no momento do reconhecimento inicial. Os custos da transagdo séo
reconhecidos no resultado conforme incorridos. Esses passivos financeiros séao
mensurados pelo valor justo e mudancas no valor justo, incluindo ganhos com
juros e dividendos, sé@o reconhecidas no resultado do exercicio.

Outros passivos financeiros ndo derivativos sdo mensurados inicialmente pelo
valor justo deduzidos de quaisquer custos de transacdo diretamente atribuiveis.
Apébs o reconhecimento inicial, esses passivos financeiros sdo mensurados pelo
custo amortizado utilizando o método dos juros efetivos.

Os passivos financeiros da Companhia incluem empréstimos e financiamentos,
debéntures, fornecedores, obrigacdes por compra de iméveis e adiantamento de
clientes e matuos a pagar.

Instrumentos financeiros derivativos, incluindo contabilidade de hedge

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a Companhia ndo possuia transacdo
envolvendo instrumentos financeiros derivativos.

A Companhia ndo adota a pratica contabil de Hedge Accounting.

Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

Caixa e equivalentes de caixa incluem substancialmente depésitos a vista e
certificados de depdsitos bancarios compromissados, denominados em Reais, com

alto

indice de liquidez de mercado e vencimentos contratuais ndo superiores ha 90

dias e para 0s quais inexistem multas ou quaisquer outras restricdes para seu resgate
imediato, junto ao emissor do instrumento.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacéo

2.2.4.

2.2.5.

2.2.6.

Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios--Continuacdo

Os equivalentes de caixa séo classificados como ativos financeiros a valor justo por
meio do resultado e estdo registrados pelo valor original acrescido dos rendimentos
auferidos, apurados pelo critério "pro rata temporis", que equivalem aos seus valores
de mercado, ndo havendo impacto a ser contabilizado no patriménio liquido da
Companhia.

Os titulos e valores mobiliarios incluem certificados de depdésitos bancérios, titulos
publicos emitidos pelo Governo Federal, fundos de investimentos exclusivos a cotistas
da Gafisa S.A. e caugbes, 0s quais sdo classificados a valor justo por meio de
resultado (Nota 4.2).

Contas areceber de incorporacéo e servi¢cos prestados

Sao apresentados aos valores presentes e de realizagdo. A classificacdo entre
circulante e ndo circulante é realizada com base na expectativa de vencimento das
parcelas dos contratos.

As parcelas em aberto sdo atualizadas com base no I'ndic'e Nacional da Construgéo
Civil (INCC) para a fase de construcao do projeto, e pelo Indice Geral de Pregos de
Mercado (IGP-M), apés a data de entrega das chaves das unidades concluidas.

O ajuste a valor presente é calculado entre 0 momento da assinatura do contrato e a
data prevista para entrega das chaves do imovel ao promitente comprador, utilizando
uma taxa de desconto representada pela taxa média dos financiamentos obtidos pela
Companhia, liquida do efeito inflacionario, conforme mencionado na Nota 2.2.18.

A reversdo do ajuste a valor presente, considerando-se que parte importante do
contexto operacional da Companhia é a de financiar os seus clientes até a entrega
das chaves, foi realizada, tendo como contrapartida o proprio grupo de receitas de
incorporacgdo imobilidria, de forma consistente com os juros incorridos sobre a parcela
do saldo de contas a receber referentes ao periodo “pds-chaves”.

Iméveis a comercializar

A Companhia e suas controladas adquirem terrenos para futuras incorporac¢des, com
condicdes de pagamento em moeda corrente ou por intermédio de permuta. Os
terrenos adquiridos por intermédio de operacdes de permuta séo registrados ao valor
justo das unidades a serem entregues e a receita e 0 custo sdo reconhecidos
seguindo os critérios descritos na Nota 2.2.2 (ii).
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacéo

2.2.6.

2.2.7.

2.2.8.

2.2.9.

2.2.10.

Imoéveis a comercializar--Continuacao

Os iméveis sdo demonstrados ao custo de construcdo, e reduzidos por provisdo
quando tal valor exceder seu valor liquido realizavel. No caso de iméveis em
construcédo, a parcela em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda
ndo comercializadas. O custo incorrido compreende 0s gastos com construgcio
(materiais, mao de obra prépria ou contratada de terceiros e outros relacionados), as
despesas de legalizacdo do terreno e empreendimento, 0s custos com terrenos e 0s
encargos financeiros aplicados no empreendimento incorridos durante a fase de
construcéo.

A classificacdo de terrenos entre o ativo circulante e o ativo nao circulante é realizada
pela Administracdo com base na expectativa de prazo do lancamento dos
empreendimentos imobiliarios. A Administracdo revisa periodicamente as estimativas
de langamentos dos empreendimentos imobiliarios.

Gastos com intermediacdo das vendas - comissdes

Os gastos com corretagem sao registrados no resultado na rubrica “Despesas com
vendas” observando-se o mesmo critério adotado para o reconhecimento das receitas
das unidades vendidas. Encargos relacionados com a comissdo de venda
pertencente ao adquirente do imovel, ndo constituem receita ou despesa da
Companhia.

Despesas pagas antecipadamente

As despesas pagas antecipadamente sdo apropriadas ao resultado do exercicio
quando incorridas pelo regime de competéncia.

Terrenos destinados a venda

Os terrenos destinados & venda sdo mensurados com base no menor valor entre o
valor contabil e o valor justo, deduzido dos custos de venda e sao classificados como
mantidos para venda se seus valores contabeis forem recuperados por meio de uma
transacdo de venda da propriedade. Essa condicao é considerada cumprida apenas
guando a venda for altamente provavel e o ativo estiver disponivel para venda
imediata na sua condicéo atual.

Investimentos em participagdes societarias

Os investimentos nas participacdes societarias séo registrados na controladora pelo
método de equivaléncia patrimonial.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacéo

2.2.10.

2.2.11.

2.2.12.

2.2.13.

Investimentos em participacdes societarias--Continuagéo

Quando a participacdo da Companhia nas perdas das investidas iguala ou ultrapassa
o valor do investimento, a Companhia reconhece a parcela residual na rubrica
“passivo a descoberto”, uma vez que assume obrigacdes e efetua pagamentos em
nome dessas sociedades. Para isso, a Companhia constitui provisdo no montante
considerado adequado para suprir as obrigacdes da investida (Nota 9).

Imobilizado

O imobilizado € registrado ao custo de aquisicdo, liquido de depreciacdo acumulada
e/ou perdas acumuladas por reducdo ao valor recuperavel, se aplicavel.

Um item de imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum beneficio
econdmico-futuro for esperado do seu uso ou venda eventual. Ganho ou perda
resultante da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenca entre o valor liquido
da venda e o valor contabil do ativo) sdo incluidos na demonstracdo do resultado, no
exercicio em que o ativo for baixado.

A depreciagdo é calculada com base no método linear, tomando-se por base a vida
util estimada dos bens (Nota 10).

Os ativos imobilizados estdo sujeitos a analises periddicas sobre a deterioragdo de
ativos (“impairment”).

Intangivel

Os gastos relacionados com a aquisicdo e implantagéo de sistemas de informacéo e
licencas para utilizacdo de software séo registrados ao custo de aquisi¢cdo, sendo
amortizados linearmente em até cinco anos, e estdo sujeitos a analises periédicas
sobre a deterioragdo de ativos (“impairment”).

Obrigacdes por compra de imdveis e adiantamentos de clientes por permuta

As obrigacbes na aquisicdo de imdveis sdo reconhecidas pelos valores
correspondentes as obrigagdes contratuais assumidas. Em seguida, sé&o
apresentados pelo custo amortizado, isto é, acrescidos, quando aplicavel, de
encargos e juros proporcionais ao periodo incorrido ("pro rata temporis"), liquido do
ajuste a valor presente.

As obrigacdes relacionadas com as operagfes de permutas de terrenos por unidades
imobiliarias sdo demonstradas ao valor justo das unidades a serem entregues.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2. Resumo das principais préticas contdbeis—Continuagao
2.2.14. Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido

() Imposto de renda e contribuicdo social correntes

A Companhia e controladas apuram o imposto de renda (IRPJ) e contribui¢cdo
social (CSLL) com base no lucro real, lucro presumido ou patriménio de afetacéo
com RET (“Regime Especial de Tributagédo”), conforme detalhado abaixo:

e Lucro real — Adotado pela Companhia. Nesta sistematica, o IRPJ é
calculado com base na aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10%
sobre o lucro tributavel excedente de R$240, e a CSLL é calculada pela
aliquota de 9% sobre o lucro tributivel, e consideram a compensacédo de
prejuizos fiscais e base negativa de CSLL, limitada a 30% do lucro
tributavel em cada exercicio fiscal.

e Lucro presumido — Adotado por certas controladas. Nesta sistematica,
a base de célculo do IRPJ e da CSLL é calculada a razéo de 8% e 12%
sobre as receitas brutas (100% das receitas financeiras),
respectivamente. Sobre o resultado presumido foram aplicadas as
aliquotas de imposto de renda e contribuigdo social vigentes na data do
encerramento de cada periodo (15% mais adicional de 10% para lucros
superiores a R$240 anuais para IRPJ, e 9% para CSLL).

e Regime Especial de Tributagdo (RET) — Adotado para -certos
empreendimentos da Companhia. Conforme facultado pela Lei 12.024 de
27 de agosto de 2009, que alterou a Lei 10.931/2004 que instituiu o RET,
foi feita a opgcéo por submeté-los ao patrimdnio de afetacdo e optar pelo
RET. Para esses empreendimentos, o encargo consolidado referente ao
IRPJ e a CSLL, a Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social
— COFINS e Programa de Integracéo Social — PIS, é calculado a aliquota
global total de 4% sobre as receitas brutas recebidas, conforme limite
estabelecido em lei. A aliquota total para o IRPJ e CSLL é de 1,92% e a
aliguota total para PIS e COFINS é 2,08% sobre as receitas brutas para
o RET.

() Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto diferido é reconhecido com relagdo aos prejuizos fiscais e as
diferencas temporarias entre os valores de ativos e passivos para fins contdbeis
e 0s correspondentes valores usados para fins de tributacao.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contabeis--Continuagao
2.2.14. Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido--Continuacao

(i) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos--Continuacao

Seu reconhecimento ocorre na extensdo em que seja provavel que o lucro
tributavel dos proximos anos esteja disponivel para ser usado na compensacao
do ativo fiscal diferido, com base em projecbes de resultados elaboradas e
fundamentadas em premissas internas e em cenarios econémicos-futuros que
possibilitam a sua utilizagdo total ou parcial, mediante a constituicdo de uma
provisdo para a nado realizagdo do saldo. Periodicamente, os valores
contabilizados séo revisados e os efeitos, considerando os de realizagdo ou
liquidacdo, estdo refletidos em consonédncia com o disposto na legislagédo

tributaria.

O imposto de renda diferido sobre prejuizos fiscais acumulados ndo possui prazo
de prescrigcdo, porém a sua compensacéo é limitada a 30% do montante do lucro
tributavel de cada exercicio. As controladoras que optam pelo regime de lucro
presumido ndo podem compensar prejuizos fiscais de um periodo em anos

subsequentes.

Os impostos e contribuigBes diferidos ativos e passivos sdo apresentados pelo
montante liquido no balango patrimonial quando h& o direito legal e a intencao de
compensa-los quando da apuracdo dos tributos correntes, relacionados com a

mesma entidade legal e mesma autoridade fiscal.

2.2.15. Outros passivos circulantes e ndo circulantes

Sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando
aplicavel dos correspondentes encargos e variagbes monetarias até a data do
balango patrimonial, cuja contrapartida é lancada ao resultado do exercicio. Quando
aplicavel os passivos circulantes e ndo circulantes séo registrados ao valor presente
com base em taxas de juros que refletem o prazo, a moeda e o risco de cada

transacéo.

2.2.16. Plano de opcé&o de compra de acles

A Companhia oferece aos empregados e administradores, devidamente aprovado
pelo Conselho de Administragao, o plano de remuneragdo com base em agdes (“stock
options” ), segundo o qual recebe os servigos como contraprestagdes das opgdes de

compra de a¢Bes outorgadas.

O valor justo das opcdes é estabelecido na data da outorga, sendo que 0 mesmo é
reconhecido como despesa no resultado do exercicio (em contrapartida ao patriménio
liqguido), a medida que os servicos sdo prestados pelos empregados e

administradores.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contdbeis--Continuacéo

2.2.16.

2.2.17.

2.2.18.

Plano de opcdo de compra de acdes--Continuagéo

Em uma transacdo liquidada, para os titulos patrimoniais em que o plano é
modificado, uma despesa minima é reconhecida e corresponde as despesas como se
0s termos ndo tivessem sido alterados. Uma despesa adicional é reconhecida para
qualquer modificacdo que aumenta o valor justo total das op¢des outorgadas, ou que
de outra forma beneficia o funcionério, mensurada na data da modifica¢éo.

Em caso de cancelamento de um plano de op¢édo de compra de ac¢des, 0 mesmo é
tratado como se tivesse sido outorgado na data do cancelamento, e qualquer despesa
nao reconhecida do plano, é reconhecida imediatamente. Porém, se um novo plano
substitui o plano cancelado, e 0 mesmo é designado um plano substituto na data de
outorga, o plano cancelado e o novo plano sdo tratados como se fossem uma
modificacdo ao plano original, conforme mencionado anteriormente.

A Companhia revisa, anualmente, suas estimativas da quantidade de opg¢Bes que
terdo seus direitos adquiridos, considerando as condicdes de aquisicdo n&o
relacionadas ao mercado e as condicbes por tempo de servico. A Companhia
reconhece o impacto da reviséo das estimativas iniciais, se houver, na demonstracéo
do resultado, com contrapartida no patriménio liquido.

Outros beneficios a empregados

Os salarios e beneficios concedidos a empregados e administradores da Companhia
incluem, as remuneracgbes fixas (salérios, INSS, FGTS, férias, 13° salario, entre
outros), as remuneragdes variaveis, tais como as participagdes nos lucros, os bonus e
0s pagamentos baseados em opg¢des. Esses beneficios sdo registrados no resultado
do exercicio, nas rubricas "Custo de incorporacdo e venda de imdveis, Despesas
comerciais e Despesas gerais e administrativas”, a medida que sao incorridos.

O sistema de bbdnus opera com metas corporativas individuais, estruturados na
eficiéncia dos objetivos corporativos, seguidos por objetivos de negécios e finalmente
por objetivos individuais.

A Companhia e suas controladas ndo mantém planos de previdéncia privada e plano
de aposentadoria.

Ajuste a valor presente de ativos e passivos
Os elementos integrantes do ativo e do passivo, decorrentes de operacdes de longo

prazo ou de curto prazo quando houver efeito relevante, sdo ajustados a valor
presente.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contdbeis--Continuacéo

2.2.18.

2.2.19.

Ajuste a valor presente de ativos e passivos--Continuacéo

Entidades de incorporacdo imobilidria, nas vendas a prazo de unidades né&o
concluidas, apresentam recebiveis com atualizagdo monetaria, inclusive a parcela das
chaves, sem juros, e devem ser descontados a valor presente, uma vez que 0S
indices de atualizacdo monetéria contratadas ndo incluem o componente de juros.

Os encargos financeiros de recursos utilizados na constru¢cdo dos empreendimentos
imobiliarios, e os relativos ao financiamento da constru¢do dos empreendimentos
imobiliarios, sdo capitalizados. Portanto, a reversdo do ajuste a valor presente de uma
obrigacdo vinculada a esses itens é apropriada ao custo dos imdéveis vendidos ou
estoques de imdveis a comercializar, conforme o caso, at¢é 0 momento em que a
construcdo do empreendimento estiver concluida.

Desse modo, determinados elementos integrantes do ativo e do passivo séo
ajustados a valor presente, com base em taxas de desconto, as quais visam refletir as
melhores estimativas, quanto ao valor do dinheiro no tempo.

A taxa utilizada de desconto tem como fundamento e premissa a taxa média dos
financiamentos e empréstimos obtidos pela Companhia, liquidas do efeito inflacionario
(Notas 5 e 12).

Custos de empréstimos

Os custos de empréstimos diretamente relacionados aos empreendimentos durante a
fase de construcdo e aos terrenos enquanto as atividades no preparo do ativo para
venda estdo sendo realizadas, s&do capitalizados como parte do custo do ativo
correspondente, 0os quais sdo reconhecidos ao resultado na proporgdo das unidades
vendidas. Todos os demais custos de empréstimos sao registrados em despesa no
exercicio em que sao incorridos. Custos de empréstimos compreendem juros e outros
custos incorridos relativos a empréstimos, incluindo os de captacéo.

Os encargos ndo apropriados ao resultado das controladas devem ser apresentados,

nas demonstracdes financeiras da controladora, em conta de investimentos no ativo
nao circulante (Nota 9).
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2. Resumo das principais préticas contabeis--Continuacéo
2.2.20. Provisdes

As provisdes sdo registradas quando julgadas provaveis e com base nas melhores
estimativas do risco envolvido. As provisdes constituidas referem-se principalmente a:

(i) Provisdo para demandas judiciais

A Companhia é parte de diversos processos judiciais e administrativos. Provisdes
sdo constituidas para todas as demandas referentes a processos judiciais cuja
expectativa de perda é provavel.

Os passivos contingentes avaliados como de perdas possiveis sdo apenas
divulgados em nota explicativa e os passivos contingentes avaliados como de
perdas remotas ndo sao provisionados e nem divulgados.

Ativos contingentes sdo reconhecidos somente quando h& garantias reais ou
decisdes judiciais favoraveis, transitadas em julgado. Os ativos contingentes com
éxitos provaveis sdo apenas divulgados em nota explicativa. Em 31 de dezembro
de 2016 e 2015 ndo ha causas envolvendo ativos contingentes registradas no
balanco patrimonial da Companhia.

(i) Provisdo para crédito de liquidacédo duvidosa e distratos

A Companhia revisa anualmente suas premissas para constituicdo da provisao
para créditos de liquidacdo duvidosa e distratos, face a revisédo dos histéricos de
suas operacdes correntes e melhoria de suas estimativas.

A Companhia constitui provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa e distratos
para os clientes que tenham parcelas vencidas, conforme premissas definidas
pela Companhia. Essa provisdo é calculada em func¢do do percentual de
andamento de obra, metodologia aplicada no reconhecimento de resultado (Nota
2.2.2).

(iii) Provisdo para pagamento de encargos contratuais por atraso de obra

Conforme disposto em contrato, a Sociedade adota a préatica de provisionamento
de encargos contratuais a pagar aos clientes elegiveis para empreendimentos
com atraso de entrega superior a 180 dias, conforme respectiva clausula
contratual e base histérica de pagamentos.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2.

Resumo das principais praticas contdbeis--Continuacéo

2.2.20.

2.2.21.

2.2.22.

Provis&es--Continuacéo

(iv) Provisdo para garantia

A Companhia e suas controladas mantém provisdo para cobrir gastos com
reparos em empreendimentos cobertos no periodo de garantia, com base em
estimativa que considera o histérico dos gastos incorridos ajustados pela
expectativa futura, exceto para controladas que operam com empresas
terceirizadas, que s@o as prOprias garantidoras dos servicos de construgao
prestados. O prazo de garantia oferecido é de cinco anos a partir da entrega do
empreendimento.

(v) Provisdo para reducdo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros

Quando evidéncias de perda de valor recuperavel dos ativos séo identificadas, e
o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, é constituida provisdo para
deterioragédo, ajustando o valor contébil liquido ao valor recuperavel. O agio e os
ativos intangiveis com vida Util indefinida tém a recuperagédo do seu valor testada
anualmente independentemente de haver indicadores de perda de valor, por
meio da comparag¢do com o valor de realiza¢gdo mensurado por meio de fluxos de
caixa descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes
dos impostos, que reflita o custo médio ponderado do capital da Companhia.

Impostos sobre vendas

No regime de incidéncia ndo cumulativa, as aliquotas da contribui¢céo para o PIS e da
COFINS séao, respectivamente, de 1,65% e de 7,6%, para as empresas no regime de
tributacdo do lucro real, calculadas sobre a receita operacional bruta e com desconto
de alguns créditos apurados com base em custos e despesas incorridas. Para as
empresas optantes do regime de tributacdo de lucro presumido, no regime de
incidéncia cumulativa, as aliquotas da contribuicdo para o PIS e da COFINS séo,
respectivamente, de 0,65% e de 3% sobre a receita operacional bruta, sem descontos
de créditos em relacdo a custos e despesas incorridas.

Juros sobre o capital préprio e dividendos
A proposta de distribuicdo de dividendos e juros sobre o capital proprio efetuada pela
Administracdo que estiver dentro da parcela equivalente ao dividendo minimo

obrigatorio € registrada como passivo circulante na rubrica “Dividendos a pagar”, por
ser considerada como uma obrigacéo legal prevista no Estatuto Social da Companhia.

Para fins societarios e contabeis, os juros sobre o capital proprio estdo demonstrados
como destinacao do resultado diretamente no patriménio liquido pelo montante bruto.
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2. Apresentacao das demonstracdes financeiras e resumo das principais
praticas contabeis--Continuacao

2.2. Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao

2.2.23. Lucro/(prejuizo) por acéo basico e diluido

O lucro/(prejuizo) basico por acao é calculado pela divisdo do lucro liquido (prejuizo)
disponivel (alocado) aos acionistas ordinarios pelo nimero médio ponderado de
acoes ordinarias em circulagdo durante o periodo.

O lucro diluido por acdo é computado de forma semelhante ao béasico, contudo as
acdes em circulacdo sdo adicionadas, para incluir o nimero de ac¢des adicionais que
estariam em circulacéo se as a¢des com potencial de diluicao atribuiveis as op¢des de
compra de agdes tivessem sido emitidas durante os respectivos periodos, utilizando o
preco médio ponderado das agdes.

3. Novas normas e interpretacdes ainda nao efetivas

Uma série de novas normas ou alteracdes de normas e interpretagbes serdo efetivas para
exercicios iniciados ap6s 1° de janeiro de 2017. A Companhia ndo adotou essas alteracdes na
preparacdo destas demonstracdes financeiras, bem como, ndo planeja adotar estas normas de
forma antecipada.

e |FRS 15 - Receita de contrato com clientes

A IFRS 15 exige que uma entidade reconheca o montante da receita refletindo a contraprestacéo
que se espera receber em troca do controle desses bens ou servigos. A nova horma vai substituir
a maior parte da orientacdo detalhada sobre o reconhecimento de receita que existe atualmente
em IFRS quando esta for adotada. Para o setor de incorporagdo imobiliaria a avaliagdo decorrera
sobre o reconhecimento da receita pela manutencdo do método de reconhecimento de receitas
denominado pela porcentagem completada (POC) ou adocdo do método de entrega das chaves,
a serem definidos.

A nova norma é aplicavel a partir de ou apds 1° de janeiro de 2018, com adocao antecipada
permitida pela IFRS. A norma podera ser adotada de forma retrospectiva, utilizando uma
abordagem de efeitos cumulativos.

A Companhia esta avaliando os efeitos que a IFRS 15 vai ter nas demonstracdes financeiras e

nas suas divulgagfes. A Companhia ainda ndo escolheu o método de transicdo para a nova
norma nem determinou os efeitos da nova norma nos relatérios financeiros atuais.
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3. Novas normas e interpretacdes ainda nao efetivas--Continuagao
e |IFRS 9 - Instrumentos Financeiros

A IFRS 9 substitui as orientacBes existentes na IAS 39 (CPC 38) Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuracdo. A IFRS 9 inclui novos modelos para a classificacdo e
mensuracao de instrumentos financeiros e a mensuracao de perdas esperadas de crédito para
ativos financeiros e contratuais, como também novos requisitos sobre a contabilizacdo de hedge.
A nova norma mantém as orientagfes existentes sobre o reconhecimento e desreconhecimento
de instrumentos financeiros da IAS 39.

A IFRS 9 entra em vigor para periodos anuais com inicio em ou apos 1° de janeiro de 2018, com
adocdo antecipada permitida somente para demonstrac@es financeiras de acordo com as IFRSs.

O impacto efetivo da adocdo da IFRS 9 nas demonstragdes financeiras do Grupo em 2018 néo
pode ser estimado com confianga, pois dependerd dos instrumentos financeiros que a
Companhia detiver e das condi¢cdes econdémicas em 2018, bem como de decisdes e julgamentos
contabeis que a Companhia fara no futuro. A nova norma exigira que a Companhia revise seus
processos contdbeis e controles internos relacionados a classificagdo e mensuracdo de
instrumentos financeiros e essas altera¢des ainda ndo estéo finalizadas.

e |IFRS 16 - Operactes de Arrendamento Mercantil

A IFRS 16 introduz um modelo Gnico de contabilizagdo de arrendamentos no balango patrimonial
para arrendatarios. Um arrendatario reconhece um ativo de direito de uso que representa o seu
direito de utilizar o ativo arrendado e um passivo de arrendamento que representa a sua
obrigacdo de efetuar pagamentos do arrendamento. Isen¢gBes opcionais estdo disponiveis para
arrendamentos de curto prazo e itens de baixo valor. A contabilidade do arrendador permanece
semelhante & norma atual, isto €, os arrendadores continuam a classificar os arrendamentos em
financeiros ou operacionais.

A IFRS 16 substitui as normas de arrendamento existentes, incluindo o CPC 06 (IAS 17)
Operacdes de Arrendamento Mercantil e o ICPC 03 (IFRIC 4, SIC 15 e SIC 27) Aspectos
Complementares das Operacdes de Arrendamento Mercantil.

A norma é efetiva para periodos anuais com inicio em ou apés 1° de janeiro de 2019. A adocgéo
antecipada € permitida somente para demonstracdes financeiras de acordo com as IFRSs e
apenas para entidades que aplicam a IFRS 15 Receita de Contratos com Clientes em ou antes
da data de aplicagédo inicial da IFRS 16.

A Companhia iniciou uma avaliagdo inicial do potencial impacto em suas demonstracfes
financeiras. Até agora, o impacto mais significativo identificado é que a Companhia ira
reconhecer novos ativos e passivos para 0s seus arrendamentos operacionais dos escritérios
administrativos. Além disso, a natureza das despesas relacionadas a esses arrendamentos sera
alterada, pois a IFRS 16 substitui a despesa linear de arrendamento operacional por despesas de
depreciacdo do direito de uso e juros sobre os passivos de arrendamento. A Companhia ainda
ndo decidiu se utilizara as isengfes opcionais. Nao é previsto qualquer impacto significativo nos

contratos de arrendamento financeiro da Companhia.
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4. Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

4.1.

(@)

4.2

(@)

(b)

(©

(d)

Caixa e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Caixa e bancos 12.093 6.248 27.835 21.591
Operagdes compromissadas (a) 31 - 579 62
Total caixa e equivalentes a caixa (Nota 22.b.i) 12.124 6.248 28.414 21.653

As operacges compromissadas sdo titulos emitidos pelos bancos com o compromisso de recompra garantida do titulo por parte do emissor, e de revenda
pelo cliente, com taxas definidas, e prazos pré-determinados, lastreados por titulos privados ou publicos dependendo da disponibilidade do banco e s&o
registradas na CETIP.

Em 31 de dezembro de 2016, as operagdes compromissadas incluem juros auferidos até a data do
balanco, variando de 75% a 100% do Certificado de Depdsito Interbancario - CDI (de 75% do CDI em
2015). Os investimentos sao realizados junto a instituicdes financeiras avaliadas pela Administracdo
como sendo de primeira linha.

Titulos e valores mobiliarios

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015
Fundos de renda fixa (a) 36.325 56.665 37.647 56.665
Titulos do governo (LFT) (a) 4.043 5.913 4.091 5.913
Titulos privados (a) 21.327 30.403 21.579 30.403
Operagdes compromissadas (a) 1.061 10.547 1.068 10.547
Certificado de depdsitos bancérios (a) e (b) 10.844 35.050 27.996 36.166
Aplicagdes financeiras caucionadas (c) 33 11.118 33 11.118
Aplicagdes financeiras restritas (d) 27.584 11.073  102.659 61.809
Total titulos e valores mobiliarios (Nota 22.b.i) 101.217 160.769  195.073 212.621

Estrutura de Fundos de Investimentos exclusivos a cotistas da Gafisa S.A., com objetivo de rentabilizar os recursos acima de variagdo do Certificado de
Deposito Interbancério (CDI). Os fundos possuem mandatos de riscos que sdo acompanhados periodicamente e respeitam as politicas internas de
investimentos vigente.

Em 31 de dezembro de 2016, os Certificados de Depésitos Bancarios (CDBs) incluem juros incorridos até a data do balanco, variando de 85% a 104,5%
(90% a 107% em 2015) do Certificado de Deposito Interbancério (CDI).

As aplicacdes financeiras caucionadas séo realizadas por meio de fundo de renda fixa, com valorizagdo de suas cotas através de aplicacdo dos recursos
exclusivamente em titulos publicos federais, indexados a taxas pré-fixadas, ou indices de precos e sdo caucionados como parte da garantia de emissdes da
Companhia. Estes valores séo liberados periodicamente quando apurado excedente de garantia na emissédo e/ou conforme definicdo da escritura. Maiores
informagdes séo apresentadas na nota 13.

Aplicagdes financeiras restritas séo representadas por repasses de créditos associativos que estdo em processo de liberagdo na Caixa Econémica Federal.

Estas liberacGes ocorrem conforme a regularizagdo dos contratos firmados com clientes junto a instituicdo financeira, cuja expectativa de liberagdo da
Companhia é de até 90 dias.
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5. Contas areceber de incorporacéo e servigos prestados

(@)

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Clientes de incorporacédo e venda de iméveis 170.830 185.780 532.176 548.984
(- ) Proviséo para créditos de liquidagéo duvidosa e distratos (103.865) (59.497) (125.358) (88.165)
(-) Ajuste a valor presente (1.460) (34) (2.901) (653)
Outros valores a receber 24.109 18.085 23.230 19.249
89.614 144.334 427.147 479.415
Circulante 51.674 119.184 250.474 438.226
N&o circulante 37.940 25.150 176.673 41.189

As parcelas do circulante e ndo circulante tém vencimento nos seguintes exercicios sociais:

Controladora Consolidado
Vencimento 2016 2015 2016 2015
Vencidos
Até 90 dias 1.680 1.024 53.779 32.555
De 91 a 180 dias 4.153 8.560 17.371 19.101
Acima de 180 dias (a) 97.041 129.125 170.336 195.867
Subtotal — Vencidas 102.874 138.709 241.486 247.523
A vencer
2016 - 43.968 - 240.371
2017 52.834 7.280 121.965 49.814
2018 18.704 3.728 96.543 11.435
2019 9.893 2.955 63.211 7.494
2020 em diante 10.634 7.225 32.201 11.596
Subtotal — A vencer 92.065 65.156 313.920 320.710
(-) Ajuste a valor presente (1.460) (34) (2.901) (653)
(- ) Proviséo para créditos de liquidacéo duvidosa e distratos (103.865) (59.497) (125.358) (88.165)
89.614 144.334 427.147 479.415

Do montante vencido acima de 180 dias, valores em processo de repasse junto as instituicdes financeiras somam R$25.433 na Controladora e R$55.492 no
consolidado (R$40.361 na controladora e R$69.464 no consolidado em 31 de dezembro de 2015)

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas ndo esta totalmente refletido
nas demonstracdes financeiras. Seu registro € limitado a parcela da receita, reconhecida contabilmente,
liquida das parcelas ja recebidas, conforme pratica contabil mencionada na Nota 2.2.2 (i) (b).

Em 31 de dezembro de 2016, as parcelas recebidas de clientes superiores ao montante da receita
reconhecida totalizaram R$2.216 (R$3.506 em 2015) na controladora e R$2.513 (R$11.374 em 2015) no
consolidado e estdo classificadas na rubrica “Obrigagdes por compra de imdveis e adiantamentos de
clientes” (Nota 16).

O saldo de contas a receber de unidades concluidas, financiado pela Companhia, € atualizado
monetariamente pela variacdo do IGP-M, sendo essa receita apropriada ao resultado, na rubrica
"Receita de incorporacdo e venda de imdveis, permuta e prestagdo de servicos de construgdo”. Os
montantes reconhecidos de juros, na controladora e no consolidado, no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2016 totalizaram R$6.864 (R$432 em 2015) e R$7.088 (R$246 em 2015),
respectivamente.

Os saldos das provisdes para créditos de liquidagédo duvidosa e distratos, sdo considerados suficientes

pela Administragdo da Companhia para fazer face a estimativa com perdas futuras na realizagdo do
saldo de contas a receber.
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5. Contas areceber de incorporacéo e servigos prestados--Continuagao

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, a movimentagdo nas provisées para
créditos de liquidacéo duvidosa e distratos esta sumarizada a seguir:

Saldo em 31 de dezembro de 2014
Adigdes

Reversdes

Saldo em 31 de dezembro de 2015
Adigdes

Reversdes

Saldo em 31 de dezembro de 2016

Controladora Consolidado

Contas a Im()ve_is_a - Contas a Im()ve_is_a .

Receber comercializar Saldo liquido Receber comercializar Saldo liquido
(Nota 6) (Nota 6)

(68.743) 31.778 (36.965) (104.277) 52.309 (51.968)
(61.503) 14.793 (46.710) (91.570) 21.764 (69.806)
70.749 (31.778) 38.971 107.682 (52.309) 55.373
(59.497) 14.793 (44.704) (88.165) 21.764 (66.401)
(108.086) 34514 (73.572) (131.927) 36.357 (95.570)
63.718 (14.793) 48.925 94.734 (21.764) 72.970
(103.865) 34.514 (69.351) (125.358) 36.357 (89.001)

6.

O valor total do ajuste a valor presente reconhecido nas receitas de incorporagdo imobiliaria do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2016 foi de R$1.426 (R$1 em 2015), na controladora, e R$2.248 (R$482
em 2015) no consolidado.

As contas a receber de iméveis nao concluidos foram mensuradas a valor presente considerando a taxa
de desconto apurada segundo critérios descritos na Nota 2.2.2. A taxa de desconto praticada pela
Companhia e suas controladas foi de 7,01% para o exercicio de 2016 (2,95% em 2015), liquida do
INCC.

Iméveis a comercializar

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015

Terrenos 95.374 68.629 454,183 470.746
Iméveis em construgéo 72.886 68.777 227.940 146.851
Custo de iméveis no reconhecimento da provisdo para distratos - Nota 5 34.514 14.793 36.357 21.764
Unidades concluidas 34.557 45.371 74.407 103.886
(-) Ajuste a valor presente (2.132) (492) (14.637) (6.189)
(-) Provisdo para impairment néo realizacdo de iméveis a comercializar (2.267) (2.590) (2.963) (3.054)
232.932 194.488 775.287 734.004

Circulante 177.838 155.443 563.576 490.484
Néo circulante 55.094 39.045 211.711 243.520

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, a movimentagdo da provisdo para ndo
realizagcdo de imdveis a comercializar estd sumarizada a seguir:

Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2014 (4.549) (4.549)
Adigbes (1.236) (1.236)
Baixas 760 2.731
Transferéncia para SPE 2.435 -
Saldo em 31 de dezembro de 2015 (2.590) (3.054)
Adigoes - (552)
Baixas 323 643
Saldo em 31 de dezembro de 2016 (2.267) (2.963)

A Companhia possui compromissos de construgdo de unidades permutadas, relativas a aquisicao de
terrenos, contabilizados com base no valor justo das unidades permutadas na data da aquisi¢do. Em 31
de dezembro de 2016, o saldo de obrigagdes com terrenos adquiridos por intermédio de permuta totaliza
R$2.505 (R$3.218 em 2015) na controladora, e R$42.802 (R$44.496 em 2015) no consolidado (Nota
16).

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia possui terrenos registrados nas rubricas "Imoéveis a
comercializar* e "Terrenos destinados a venda' que servem como garantias de contratos de
empréstimos e financiamentos que totalizam R$84.077 (R$11.890 em 2015) na controladora e
consolidado.
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6. Imdveis a comercializar -- Continuagéo

Conforme mencionado na Nota 12, o saldo de encargos financeiros capitalizados em 31 de dezembro de
2016 foi de R$12.845 (R$23.522 em 2015) na controladora, e R$42.802 (R$54.902 em 2015) no
consolidado.

7. Partes relacionadas

7.1.

(@)

(b)

(©

(d)
(e)

Saldos com partes relacionadas

Os saldos com partes relacionadas, ativos e passivos sdo de:

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Ativo
Partes relacionadas Conta corrente (a) 216.393 257.996 55.733 53.589
Mutuo a receber (b) 47.044 38.857 37.745 30.374
Dividendos a receber (c) - 13.152 - -
Total do ativo 263.437 310.005 93.478 83.963
Circulante 216.393 271.148 55.733 53.933
Na&o circulante 47.044 38.857 37.745 30.030
Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Passivo
Partes relacionadas Conta corrente (d) 877.802 914.956 54.118 32.640
Matuo a pagar (b) 50.599 41.002 50.599 41.002
Obrigag¢6es com Acionista (e) 100.000 - 100.000 -
Conta corrente SOP (f) - 14.965 - 14.965
Total do passivo 1.028.401 970.923 204.717 88.607
Circulante 877.802 914.956 49.665 32.640
Na&o circulante 150.599 55.967 155.052 55.967

A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporagéo imobilidria com outros parceiros de forma direta ou por meio de partes
relacionadas. A estrutura de administracéo desses empreendimentos e a geréncia de caixa sé@o centralizadas na empresa lider do empreendimento, que
gerencia o desenvolvimento das obras e os orcamentos. Assim, o lider do empreendimento assegura que as aplicacdes de recursos necessarios sejam
efetuadas e alocadas de acordo com o planejado. As origens e aplicagdes de recursos dos empreendimentos estdo refletidas nesses saldos, com
observacao do respectivo percentual de participacédo de cada investidor, os quais néo estdo sujeitos a atualizagéo ou encargos financeiros de cada investidor
e ndo possuem vencimento predeterminado. Tais operacfes visam simplificar as relagdes comerciais que demandem administragdo conjunta de valores
reciprocamente devidos pelas partes envolvidas e, consequentemente, o controle de movimento de valores reciprocamente concedidos, que se compensam
no momento de encerramento da conta corrente. O prazo médio de desenvolvimento e finalizacdo dos empreendimentos, nos quais se encontram aplicados
0s recursos, € de 18 a 24 meses;

Os mutuos da Companhia com suas controladas, demonstrados abaixo, ocorrem em fungdo da necessidade de caixa destas controladas para o
desenvolvimento das suas respectivas atividades, sendo sujeitas aos encargos financeiros ali descritos contratualmente. Os negdcios e operagdes com
partes relacionadas séo realizados com base em condi¢des estritamente comutativas e adequadas de modo a preservar os interesses de ambas as partes
envolvidas no negécio. A composicéo, a natureza e as condi¢cdes dos saldos de mituos a receber e a pagar da Companhia sdo demonstradas a seguir;
Conforme determina o Estatuto Social das empresas FGM Incorporagdes S.A e Tenda Negoécios Imobiliarios S.A., foi constituido dividendos minimos
obrigatérios de 25% do lucro liquido ajustado, no montante de R$13.152 em 31 de dezembro de 2015, eliminado para efeito das demonstracdes
consolidadas.

Montante referente a recursos transferidos entre as empresas do grupo, 0s quais seréo baixados através de redugédo de capital e distribuicéo de

dividendos das SPEs;

Em 14 de dezembro de 2016, a Assembléia Geral Extraordinaria aprovou a reducéo do capital social da Companhia, sem cancelamento de agdes e com
restituicdo a Gafisa, de R$100 milhdes, corrigidos com base na taxa basica de juros (Selic) a partir do encerramento da operacéo de alienacdo de agdes da
Companhia. Do montante total, R$50 milhdes, acrescidos da correcéo, deverdo ser pagos até 31 de dezembro de 2018 e o saldo, até 31 de dezembro de
2019, podendo ser antecipado algum valor caso certas condi¢des favoraveis sejam atendidas.

O montante de R$14.965 da Conta Corrente SOP com Gafisa foi quitado em 20 de dezembro de 2016.
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7. Partes relacionadas--Continuagao

7.1.

(CY

(b)
©

()

7.2.

Saldos com partes relacionadas--Continuacéo

Composicéo e saldo de mutuos a receber e a pagar da Companhia:

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015  Natureza Taxa de juros

Atua Construtora e Incorporadora S.A. (a) 12.167 12.168 12.167 12.168 Construgao 112% de 113,5% do CDI
Interativa Empreendimentos & Participagées Ltda.(b) 4.548 - 4.548 - Construgao 12% a.a.
Fit 09 SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (c) 9.299 9.332 - - Construcédo 120% de 126,5% do CDI
Fit 19 SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (c) 17.002 14.097 17.002 14.097 Construcédo 100% de CDI
Acedio SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (c) 4.028 3.260 4.028 3.260 Construgao 100% de CDI
Outros - - - 849 Construgéo
Mituos a receber 47.044 38.857 37.745 30.374

Montante referente a mituo da companhia com a empresa Atua Construtora e Incorporadora S.A. que esta sendo discutido por meio de arbitragem, perante o
Centro de Arbitragem e Mediagdo da Camara de Comércio Brasil Canada (“CAM/CCBC”). O montante deixou de ser atualizado com encargos financeiros em
virtude da arbitragem.

Mutuo com empresa Interativa Empreendimentos & Participagdes Ltda que incidira a atualizagdo monetaria de 12% a.a. até a sua devida quitagéo.

Valores a receber entre as SPEs que estdo atualizados até agosto de 2014 (data do Ultimo pedido em arbitragem) com encargos financeiros pactuados nos
termos dos contratos. Esses valores estdo sendo discutido por meio de arbitragem, perante o Centro de Arbitragem e Mediag&o da Camara de Comércio Brasil
Canada (“CAM/CCBC”). Sendo o mutuo com a empresa Fit 09 SPE Empr. Imob. Ltda eliminado para efeito das demonstragdes financeiras consolidadas.

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015  Natureza Taxa de juros
Parque dos Péassaros (d) 5.765 2.725 5.765 2.725 Construcédo 6% a.a.
Fit 11 SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (d) 6.285 5.910 6.285 5.910 Construcéo 6% a.a.
Fit 31 SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda (d) 1.381 1.298 1.381 1.298 Construgdo 6% a.a.
Fit 34 SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda (d) 23.318 21.925 23.318 21.925 Construgédo 6% a.a.
Fit 03 SPE Empreendimentos Imobiliarios Ltda (d) 8.412 7.912 8.412 7.912 Construcédo 6% a.a.
Aragagy (Franere Gafisa 08)(d) 5.438 1.232 5.438 1.232  Construgéo 6% a.a.
Matuos a pagar 50.599 41.002 50.599 41.002

Mutuos com empresas controladas que incidira a atualizagdo monetéaria de 6% a.a. mais IOF que recai sobre a operag&o, até a sua devida quitacéo.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foram registradas receitas financeiras referentes aos juros
sobre mutuos a receber no montante de R$161 (R$15.457 em 2015) na controladora e R$178 (R$7.337
em 2015) no consolidado (Nota 25).

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foram registradas despesas financeiras referentes aos
juros sobre muatuos a pagar no montante de R$1.341 na controladora e no consolidado (Nota 25). Em 31
de dezembro de 2015 néo foram registradas despesas financeiras em razdo dos muatuos a pagar terem
sido pactuados em 28 de dezembro de 2015.

As informacdes referentes a transag¢des e remuneragdo com a Administracao estdo descritas na Nota 26.

Avais, garantias e fiangas
As operacdes financeiras das controladas possuem garantias de aval ou fianga na propor¢cdo da

participacdo da Companhia no capital social de tais sociedades, no montante de R$346.250 (R$412.875
em 31 de dezembro de 2015).
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8. Ativo néo circulante mantido para venda
8.1. Terrenos destinados a venda

A Companhia, em linha com o seu direcionamento estratégico implementado, optou por colocar a venda
terrenos ndo considerados no plano de negdcios aprovado para o ano de 2017. Da mesma forma definiu
um plano especifico para a venda dos referidos terrenos. O valor contébil dos referidos terrenos, ajustados
ao valor de mercado quando aplicavel, apds teste de impairment, é distribuido, conforme segue:

Controladora Consolidado
Custo Iz.rows.ao par'? Saldo liquido Custo izlrows.ao parg Saldo liquido

impairment impairment’
Saldo em 31 de dezembro de 2014 94.544 (21.963) 72581 128.809 (24.320) 104.489
Adicdes 7.744 (17.360) (9.616) 9.735 (17.445) (7.710)
Transferéncia de iméveis a comercializar 29.166 - 29.166 31.937 (590) 31.347
Transferéncia para iméveis a comercializar (27.353) 2.520 (24.833) (32.554) 2.520 (30.034)
Transferéncia para SPE - - - - 1.452 1.452
Reverséo / baixas (9.459) 11.432 1.973 (9.711) 11.657 1.946
Saldo em 31 de dezembro de 2015 94.642 (25.371) 69.271 128.216 (26.726) 101.490
Adicoes 1.546 - 1.546 2.725 - 2.725
Transferéncia de imdveis a comercializar 2.046 - 2.046 11.786 - 11.786
Transferéncia para iméveis a comercializar (30.687) - (30.687) (39.037) - (39.037)
Reversao / baixas (13.842) 15.153 1.311 (16.420) 14.683 (1.737)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 53.705 (10.218) 43.487 87.270 (12.043) 75.227

53



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas

31 de dezembro de 2016

(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

9. Investimentos em participa¢cdes societérias

Em 31 de dezembro de 2016:

() Participacdes societarias

Controladora Consolidado
Participacéo - % T(;t“a‘llgo I)[;tsi‘isg Pa;L'l"‘]?On:u#]:r:?g;ea:atgh’;am Lucrod(greeig;i?gilolqmdo Investimentos Equivaléncia patrimonial Investimentos Equivaléncia patrimonial
Investidas diretas 2016 2015 2016 2016 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
TENDA NEGOCIOS IMOB 100% 100% 1.065.390 591.080 474.310 402.926 71.383 21.792 474.310 402.926 71.383 21.792 - - - -
COTIAL - EMP. IMOB. 100% 100% 154.159 261 153.898 157.165 (3.266) 78 153.898 157.165 (3.266) 78 - - - -
FIT SPE 05 EMP. IMOB 100% 100% 96.387 148 96.239 97.442 (1.203) 584 96.239 97.442 (1.203) 584 - - - -
JARDIM SAO LUIZ 100% 100% 76.611 1.547 75.064 49.298 25.766 41.244 75.064 49.298 25.766 41.244 - - - -
FGM INCORPORACOES S.A. 100% 100% 50.776 39 50.737 52.479 51 183 50.737 52.479 51 183 - - - -
FIT 07 SPE EMP. IMOB 100%  100% 47.241 63 47.178 43.655 (172) (133) 47.178 43.655 (172) (133) - - - -
FIT SPE 01 EMP. IMOB 100% 100% 38.372 291 38.081 38.473 (392) 102 38.081 38.473 (392) 102 - - - -
ASPLENIUM SUGAYA 100% 100% 36.720 1.439 35.281 14.701 20.579 11.045 35.281 14.701 20.579 11.045 - - - -
FIT 24 SPE EMP. IMOB 100% 100% 31.626 81 31.545 31.817 (273) (23) 31.545 31.817 (273) (23) - - - -
FIT 16 SPE EMP. IMOB 100% 100% 30.733 739 29.994 29.649 345 552 29.994 29.649 345 552 - - - -
SPE FRANERE GAFISA 08 50% 50% 47.863 5.027 42.836 47.831 (5.469) 18.180 21.418 23.916 (2.735) 9.090 21.418 23.916 (2.735) 9.090
FIT 40 SPE EMP. IMOB 100% 100% 24.505 275 24.230 24.043 187 4.187 24.230 24.043 187 4.187 - - - -
FIT 34 SPE EMP. IMOB 70% 70% 35.718 1.331 34.387 33.634 768 2.131 24.071 23.544 538 1.492 24.071 23.544 538 1.492
GUAIANAZES LIFE EMP. 100% 100% 20.415 31 20.384 21.740 (46) (270) 20.384 21.740 (46) (270) - - - -
FIT SPE 11 EMP. IMOB 70% 70% 33.339 4.384 28.955 32.062 (526) 253 20.269 22.443 (368) 177 20.269 22.443 (368) 177
AC PARTICIPAGOES 100% 100% 20.736 859 19.877 20.688 (811) (116) 19.877 20.688 (811) (116) - - - -
SPE TENDA SP VILA PARK 100% 100% 19.378 175 19.203 19.891 (687) 11 19.203 19.891 (687) 11 - - - -
PARQUE DOS PASSAROS 50% 50% 33.115 2.892 30.223 22.466 (5.020) (3.997) 15.112 11.233 (2.510) (1.998) 15.112 11.233 (2.510) (1.998)
SPE TENDA SP OSASCO 100% 100% 18.297 21 18.276 27.368 (26) (483) 18.276 27.368 (26) (483) - - - -
TENDA SP JARDIM SAO LUIZ 100% 100% 16.038 112 15.926 23.169 127 (617) 15.926 23.169 127 (617) - - - -
FIT 32 SPE EMP. IMOB 100% 100% 13.912 601 13.311 19.110 2.645 3.906 13.311 19.110 2.645 3.906 - - - -
MARIA INES SPE EMP. 60% 60% 21.058 41 21.017 21.050 (10) 137 12.610 12.630 (6) 82 12.610 12.630 (6) 82
TENDA 25 SPE 70% 70% 15.379 - 15.379 13.297 473 (1.032) 10.765 9.308 332 (722) - - - -
FIT 22 SPE EMP. IMOB 100% 100% 10.504 4 10.500 10.503 3) (16) 10.500 10.503 3) (16) - - - -
CONSOLIDADO FIT 13 SPE 50% 50% 21.544 652 20.892 34.487 (13.596) 3.010 10.446 17.244 (6.798) 1.505 3.565 17.840 292 (534)
SPE TENDA SP ITAQUERA 100% 100% 10.337 32 10.305 14.952 80 174 10.305 14.952 80 174 - - - -
FIT 31 SPE EMP. IMOB 70% 70% 15.074 654 14.420 16.455 (1.869) (2.529) 10.094 11.518 (1.308) 1.771) 10.094 11.518 (1.308) (1.771)
CIPESA PROJETO 02 50% 50% 19.238 148 19.090 18.230 860 374 9.545 9.115 431 187 - - - -
FIT SPE 03 EMP. IMOB 80% 80% 11.691 310 11.381 11.404 (23) 597 9.105 9.123 (18) 476 9.105 9.123 (18) 476
CITTA ITAPOAN 50% 50% 19.079 1.726 17.353 18.015 (661) 8.463 8.677 9.007 (331) 4.231 8.677 9.007 (331) 4.231
CITTA VILLE 50% 50% 18.363 2.031 16.332 22.195 (5.864) 1.071 8.166 11.098 (2.931) 536 - - - -
FIT SPE 10 EMP. IMOB 100% 100% 8.190 685 7.505 8.603 (1.097) 1.356 7.505 8.603 (1.097) 1.356 - - - -
FIT SPE 02 EMP. IMOB 60% 60% 12.301 1 12.300 9.882 2715 (2.060) 7.380 5.929 1.629 (1.236) 7.380 5.929 1.629 (1.236)
FIT SPE 06 EMP. IMOB 100% 100% 7.535 348 7.187 7.072 115 (83) 7.187 7.072 115 (83) - - - -
TENDA SPE-19 EMP. IMOB. 100% 100% 6.438 129 6.309 6.223 85 (66) 6.309 6.223 85 (66) - - - -
CITTA LAURO DE FREITAS 50% 50% 12.355 738 11.617 11.761 (143) 2) 5.809 5.880 (72) 1) 5.809 5.880 (72) 1)
Ajuste OCPCO1 - juros - - - - - - 9.781 11.134 (1.357) (1.874) - - - -
capitalizados (a)
outros (*) 37.627 7.803 29.824 127.423 (6.736) (9.705) 21.093 118.213 (6.253) (6.203) 9.721 10.286 (565) (4.203)
Total de Investimentos 2.158.044 626.698 1.531.346 1.561.159 78.286 98.298 1.409.681 1.432.302 91.630 87.378 147.831 163.349 (5.454) 5.805

(*)Incluem empresas com saldo de investimentos inferiores a R$ 5 milhdes.

(a) Encargos financeiros da controladora n&o apropriados ao resultado das controladas, conforme paragrafo 6 do OCPCO1.
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9. Investimentos em participagdes societarias--Continuacao

(ii) ParticipacBes societarias - passivo a descoberto

Controladora Consolidado
Participacéo - % Tt;tl?‘llgo :)gtsi‘isg Patrimonio liquido e AFAC Lucrod(gr:i:;zc?gigqmdo Investimentos Equivaléncia patrimonial Investimentos Equivaléncia patrimonial
Investidas diretas 2016 2015 2016 2016 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015
Provisédo para passivo a descoberto:
outros (*) 11.809 40.866 (29.057) (11.687) (13.710) (12.958) (22.824) (11.689) (13.485) (12.958) (5.396) (5.394) (2) (4.054)
Total provis&o para passivo descoberto 11.809 40.866 (29.057) (11.687) (13.710) (12.958) (22.824) (11.689) (13.485) (12.958) (5.396) (5.394) @) (4.054)
Total equivaléncia patrimonial T 78145 74420 T (5456 1751
(i) Movimentacdo dos investimentos
Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2014 2.842.633 179.432
Equivaléncia patrimonial 74.420 1.751
Dividendos (22.706) (9.554)
Adiantamento para futuro aumento de capital 16.580 (13.674)
Reducao de capital (a) (1.478.112) -
Aquisicao/venda de participagado (11.971) -
Provisdo para passivo descoberto 11.458 5.394
Saldo em 31 de dezembro de 2015 1.432.302 163.349
Equivaléncia patrimonial 78.145 (5.456)
Dividendos (109.884) -
Adiantamento para futuro aumento de capital (90.091) (6.614)
Integralizacéo de capital 91.408 3.694
Reducao de capital (b) (11.339) -
Provisdo de passivo descoberto 11.135 2
Outros investimentos 8.005 (7.144)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 1.409.681 147.831

(a) Referida Reducéo do Capital Social da Sociedade deliberada em Ata de Reuni&o de Sécios realizada em 24 de junho de 2015.
(b) Referida Reducé&o do Capital Social de empresas que foram encerradas no exercicio de 2016
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10. Imobilizado

Controladora Consolidado
Descricao 2015 Adicdes Baixas d () 10.0% 2016 2015 Adigdes Baixas ) 10.0% 2016
epreciados depreciados
Custo
Hardware 13582  7.085 (455) (1.550) 18.662 13.582 7.085  (455) (1.550)  18.662
Benfeitorias em iméveis de terceiros e instalagées 8.020 1.453 - (135) 9.338 8.020 1.453 - (135) 9.338
Méveis e utensilios 4.247 17 (93) 4.171 4.315 17 (93) 4.239
Maquinas e equipamentos 1.400 53 ?3) 1.450 1.400 53 [©)] 1.450
Formas 13.067 5.614 - 18.681 13.067 5.614 - 18.681
Estande de vendas 1.483 - (1.483) - 1.599 - - (1.599) -
41.799 14.222 (455) (3.264)  52.302 41.983 14.222  (455) (3.380) 52.370
Depreciagdo acumulada
Hardware (5.886) (3.048) 1550 (7.384) (5.886) (3.048) 1550  (7.384)
Benfeitorias em imdveis de terceiros e instalagées  (3.375) (1.381) 135 (4.621) (3.069) (1.381) 135  (4.315)
Méveis e utensilios (2.926) (431) 93 (3.264)  (2.952) (438) 93 (3.297)
Maquinas e equipamentos (554) (143) 3 (694) (554) (143) 3 (694)
Formas (a) (3.074) (3.158) - (6.232) (3.379) (3.158) - (6.537)
Estande de vendas (1.398) (85) 1.483 - (1519 (85) 1.599 -
(17.213) (8.246) 3.264 (22.195) (17.354) (8.253) 3.380 (22.227)
24.586 5.976 (455) - 30.107 24.629 5.969 (455) 30.143

(@)

A despesa de depreciagdo de formas esta sendo registrado na rubrica “custo de construgéo”.

As seguintes vidas Uteis e taxas percentuais sdo utilizadas para célculo da depreciacao:

Taxa anual de
depreciagéo - %

25
10
20
10

Vida util
Benfeitorias em iméveis de terceiros 4 anos
Méveis e utensilios 10 anos
Hardware 5 anos
Maquinas e equipamentos 10 anos
Estande de vendas 1 ano
Formas 5 anos

100
20

O valor residual, vida atil e métodos de depreciacdo foram revisados no encerramento do exercicio
social, ndo tendo ocorrido modificagbes, em relacao as informacgdes do exercicio social anterior.

Os ativos imobilizados estdo sujeitos a analises periddicas sobre a deterioracdo de ativos (“impairment”).
Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 néo havia indicadores de impairment sobre o imobilizado.

11. Intangivel

Software - Custo
Software - Amortizagao
Outros

Controladora/Consolidado

2015 2016
Saldo Adicdes Baixas/ amortizagdes Itens_lOO% Saldo
amortizados
34.774 8.393 (1.821) (12.181) 29.165
(17.915) (6.141) 10 12.181 (11.865)
1.628 - (1.063) - 565
18.487 2.252 (2.874) 17.865

Referem-se aos gastos com aquisicdo e implantacdo de sistemas de informacédo e licencas para
utilizagao de software, amortizado no prazo de cinco anos (20% ao ano).

A Companhia pratica, para os ativos intangiveis com vida definida, amortiza¢do ao longo de sua vida
util econdmica, os quais sdo avaliados em relagdo a perda por reducdo ao valor recuperavel sempre
gue houver indicacdo de perda de valor econémico do ativo. O periodo e o método de amortizagdo
para um ativo intangivel com vida definida séo revisados no minimo ao final de cada exercicio social.
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12. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado
Tipo de operagdo Vencimento Taxade juros ao ano 2016 2015 2016 2015
Sistema Financeiro de Habitag&o - SFH (i) Outubro/2017 a Agosto/2021 TR +8,3% a.a. até 9,5% a.a. 11.254 10.982 82.974 39.893
0/ A 0,
Cédula de Crédito Bancério - CCB (ii) Dezembro/2017 a Junho/2019 Chr+ 3\'/'95.4?3‘ até 4,25%a.a. 33.652 - 52.020 6.560
ariacédo INCC- DI
44.906 10.982 134.994 46.453
Circulante 28.690 3.978 41.333 8.899
Na&o circulante 16.216 7.004 93.661 37.554

(0] Os financiamentos SFH s&o contratados para a cobertura dos custos relacionados ao desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios da Companhia e
suas controladas e contam com garantia de alienagdo de terrenos (Nota 6) e avais (Nota 7.2).

(ii) No exercicio de 2016 a Companhia contratou operacédo de CCB no montante de R$46.005, com vencimento entre dezembro de 2017 a junho de 2019,
com garantia de alienagéo fiduciaria de terrenos (Nota 6).

As parcelas circulantes e ndo circulantes tém os seguintes vencimentos:

Controladora Consolidado

Vencimento 2016 2015 2016 2015
2016 - 3.978 - 8.899
2017 28.690 3.647 41.333 14.791
2018 10.371 2.035 37.242 13.708
2019 4.636 1.322 38.446 8.049
2020 1.209 - 17.111 1.006
2021 em diante - - 862 -
44.906 10.982 134.994 46.453

As despesas financeiras de empréstimos, financiamentos e debéntures (Nota 13) sdo capitalizadas ao
custo de cada construgdo de empreendimentos e terrenos, de acordo com a utilizagdo dos recursos, e
apropriadas ao resultado do exercicio na proporcéo das unidades vendidas, conforme demonstrado a
seguir. A taxa de capitalizagdo utilizada na determinacdo do montante dos custos de empréstimos
elegivel a capitalizacéo foi de 8,30% a 9,50% em 31 de dezembro de 2016 (8,30% a 9,92% em 31 de
dezembro de 2015).

A tabela abaixo apresenta resumo das despesas e encargos financeiros e a parcela capitalizada na
rubrica “Imoéveis a comercializar”.

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015
Total dos encargos financeiros no exercicio 20.277 33.238 34.934 47.501
Encargos financeiros capitalizados (3.888) (6.247) (15.957) (20.510)
Despesas financeiras (Nota 25) 16.389 26.991 18.977 26.991
Encargos financeiros incluidos na rubrica
“Imoéveis a comercializar”:
Saldo inicial 23.523 22.390 54.902 49.176
Encargos financeiros capitalizados 3.888 6.247 15.957 20.510
Encargos apropriados ao resultado (Nota 24) (14.566) (5.115) (28.057) (14.784)
Saldo final 12.845 23.522 42.802 54.902

13. Debéntures

Controladora/Consolidado

Programal/emissdes Principal Remuneragdo anual Vencimento final 2016 2015
Primeira emisséo - TR +9,00% Novembro de 2016 - 201.877
- 201.877

Parcela circulante - 201.877

Parcela néao circulante - -
Conforme mencionado na Nota 4.2, o saldo de aplicacBes financeiras em aplicagBes financeiras

caucionadas no montante de R$33 em 31 de dezembro de 2016 (R$11.118 em 2015) encontra-se
caucionado para cobertura de indice de clausulas restritivas das debéntures.
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13. Debéntures--Continuacgéo
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, a Companhia efetuou pagamentos no montante total

de R$215.335, sendo R$200.000 referente ao Valor Nominal da Emissdo e R$15.335 referente a
remuneracao devida, liquidando, com isso, todas as obrigacdes da primeira Emissdo de Debéntures.

14. Impostos e contribuicbes

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Impostos e contribuigdes:
PIS e COFINS diferidos 4.037 5.729 11.776 19.865
PIS e COFINS correntes 2.202 757 3.454 944
Outras obrigagdes trabalhistas e tributarias 6.827 12.398 15.280 19.532
13.066 18.884 30.510 40.341

15. Salérios, encargos sociais e participacdes

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Salérios, encargos e participagdes:
Saléarios e encargos sociais 2.392 5.449 6.154 8.588
Provisoes trabalhistas 2.522 6.365 11.218 8.730
Participacdes de empregados (a) 80 4.235 12.226 14.947
Subtotal 4.994 16.049 29.598 32.265

(@) A Companhia mantém um programa de remuneracao variavel que proporciona aos seus empregados e administradores, e aos de suas subsidiarias, o
direito de participar nos lucros e resultados da Companhia. Este programa esta vinculado ao alcance de objetivos especificos, os quais s&o
estabelecidos, acordados e aprovados pelo Conselho de Administragéo no inicio de cada ano.

16. Obrigagdes por compra de imdéveis e adiantamentos de clientes

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015

Obrigagdes por compra de iméveis 17.568 15.036 190.308 184.765
Adiantamentos de clientes :

Incorporagdes e servigos (Nota 5) 2.216 3.506 2.513 11.374

Permuta fisica - Terrenos (Nota 6) 2.505 3.218 42.802 44.496

22.289 21.760 235.623 240.635

Circulante 9.256 14.774 131.280 138.223

Né&o circulante 13.033 6.986 104.343 102.412

As parcelas circulantes e ndo circulantes tém os seguintes vencimentos:

Controladora Consolidado

Vencimento 2016 2015 2016 2015
2016 - 14.774 - 138.223
2017 9.256 3.090 131.280 45.123
2018 5.649 2.614 55.236 22.966
2019 5.264 1.282 26.897 12.704
2020 em diante 2.120 - 22.210 21.619
22.289 21.760 235.623 240.635
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17. Imposto de renda e contribui¢cao social

(a) Imposto de renda e contribuicdo social correntes

A reconciliagdo da taxa efetiva da aliquota nominal para os exercicios findos em 31 de dezembro de

2016 e 2015, é como segue:

Lucro antes do imposto de renda e contribuicéo social e das participacdes estatutarias

Imposto de renda calculado a aliquota nominal - 34%
Efeito liquido das controladas tributadas pelo lucro presumido

Encargos sobre obrigagdes com investidores
Prejuizos fiscais (base negativa utilizada)
Plano de opgdes de agbes

Outras diferencas permanentes

Direitos fiscais n&o reconhecidos

Resultado com equivaléncia

Efeitos de ativos destinados a venda

Despesas (Receitas) de imposto corrente
Despesas (Receitas) de imposto diferido

(b) Imposto de renda e contribuicdo social diferido

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
58.488 30.320 68.235 36.219
(19.886) (10.309)  (23.200) (12.313)
- (7.473) 11.822 13.270
- (328) - (328)
798 - 1.582 -
- (727) - (727)
(7.761) (14.961) (7.761) (14.978)
(2.018) 7.688 (1.554) 6.911
27.030 25.303 (1.855) 595
- 807 - 1.048
(1.837) - (20.966) (6.522)
(1.837) - (16.089) (9.835)
- - (4.877) 3.313

diferidos tém a

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o imposto de renda e a contribuicdo social

seguinte origem:

Descrigdo
Ativo
Prejuizos fiscais e bases negativas
Diferencgas temporarias — CPC
Diferengas temporarias - PIS e COFINS diferido
Provisbes para demandas judiciais
Provis6es para perdas sobre contas a receber

Provisdo sobre realizagéo de ativos néo financeiros

Demais provisbes
Direitos fiscais ndo reconhecidos
Subtotal

Passivo
IR e CS Diferidos (Patrimonio de afetag&o)

Tributacéo de receita entre regime de caixa e competéncia

Subtotal

Total

Controladora

Consolidado

2016 2015 2016 2015
228.567 234.056 234.837 235.706
1.008 2,587 2.758 4.659
2.380 2.003 5.708 5.349
9.746 12.672 14.568 18.942
20.802 14.773 22.468 18.788
4.245 9.507 4.017 9.927
19.223 3.838 24.408 7.861
(265.560) (267.578) (271.830) (268.354)
20.411 11.858 36.934 32.878

- - (2.482) (880)
(20.411) (11.858) (45.889) (37.043)
(20.411) (11.858) (48.371) (37.923)
- - (11.437) (5.045)

A Companhia tem prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social a compensar com 30%
dos lucros tributarios anuais, sem prazo para prescricdo, nos seguintes montantes:

Controladora

Descricao

Saldo do prejuizo fiscal e base negativa

Crédito fiscal (25%/9%)

Crédito fiscal reconhecido

Crédito fiscal ndo reconhecido sobre prejuizos fiscais

Descricao

Saldo do prejuizo fiscal e base negativa

Crédito fiscal (25%/9%)

Crédito fiscal reconhecido

Crédito fiscal ndo reconhecido sobre prejuizos fiscais

2016
Imposto de  Contribuigéo Imposto de Contribuicéo
Renda Social Total Renda Social Total
672.257 672.257 - 688.400 688.400 -
168.064 60.503 228.567 172.100 61.956 234.056
168.064 60.503 228.567 172.100 61.956 234.056
Consolidado
2016
Imposto de  Contribuigéo Imposto de Contribuicéo
Renda Social Total Renda Social Total
690.697 690.697 - 693.252 693.252 -
172.674 62.163 234.837 173.313 62.393 235.706
172.674 62.163 234.837 173.313 62.393 235.706
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18. Provisfes para demandas judiciais e compromissos

A Companhia e suas controladas sdo parte em agdes judiciais e processos administrativos perante
varios tribunais e 6rgdos governamentais, decorrentes do curso normal das operag8es, envolvendo
guestdes tributarias, trabalhistas, aspectos civeis e outros assuntos. A Administragdo, com base em
informag6es de seus assessores juridicos, andlise das demandas judiciais pendentes e, quanto as
acdes trabalhistas, com base na experiéncia anterior referente as quantias reivindicadas, constituiu
provisdo em montante considerado suficiente para cobrir as perdas estimadas com as pendéncias em
curso.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 e 2015, as movimenta¢des na provisdo para
demandas judiciais estdo sumarizadas a seguir:

Controladora

Processos Processos Processos Processos Processos Total
civeis _ Trabalhistas Tributarios Ambientais Administrativos
Saldo em 31 de dezembro de 2014 33.023 35.872 196 195 448 69.734
Adicdes (Nota 24) 20.880 8.664 - - 29 29.573
Baixas (22.986) (17.966) (16) - (292) (41.260)
Transferéncias (Nota 24) (11.690) (9.073) - - (13) (20.776)
Saldo em 31 de dezembro de 2015 19.227 17.497 180 195 172 37.271
Adigoes (Nota 24) 20.121 13.208 30 - - 33.359
Baixas (Nota 24) (24.139) (16.191) ) (130) - (40.462)
Transferéncias (Nota 24) 3.959 (5.049) (176) (65) (172) (1.503)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 19.168 9.465 32 - - 28.665
Consolidado
Processos Processos Processos Processos Processos Total
civeis Trabalhistas Tributarios Ambientais Administrativos
Saldo em 31 de dezembro de 2014 33.023 35.872 196 195 448 69.734
Adicdes (Nota 24) 19.589 7.655 - - 12 27.256
Baixas (22.993) (17.973) (16) - (292) (41.274)
Saldo em 31 de dezembro de 2015 29.619 25.554 180 195 168 55.716
Adicdes (Nota 24) 30.168 19.743 45 - - 49.956
Baixas (Nota 24) (36.201) (24.202) (4) (195) - (60.602)
Transferéncias (Nota 24) 6.755 (6.792) (173) 258 (168) (120)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 30.341 14.303 48 258 - 44.950

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia e suas controladas mantinham depositado em juizo o
montante de R$25.232 (R$17.378 em 2015) na controladora e R$25.351(R$17.402 em 2015) no

consolidado.
Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015
Processos civeis 16.125 9.873 16.202 9.887
Processos ambientais 87 - 87 -
Processos tributarios 2.790 477 2.803 478
Processos trabalhistas 6.230 7.028 6.259 7.037
25.232 17.378 25.351 17.402

Processos civeis, tributarios e previdenciarios, trabalhistas, ambientais e administrativos

Em 31 de dezembro de 2016, a provisdo da Companhia para questbes relativas as suas obrigacdes
judiciais de natureza civel incluem R$30.341 (R$29.619 em 2015) referentes a 1.717 processos (2.469
processos em 2015), nos quais, em grande parte, a Companhia e suas controladas figuravam no polo
passivo de ac¢des decorrentes da relacdo de consumo com clientes.

Em 31 de dezembro de 2016, a provisdo da Companhia para questfes relativas as suas obrigacdes
judiciais de natureza trabalhista incluem R$14.303 (R$25.554 em 2015) referentes a 418 processos
(612 processos em 2015), nos quais, em grande parte, a Companhia e suas controladas figuravam no
polo passivo de agbes que foram propostas por empregados de empresas terceirizadas. Por outro
lado, a principal contingéncia envolve demandas ajuizadas por ex-funcionarios proprios.
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18. Provisbes para demandas judiciais e compromissos--Continuacao

Processos civeis, tributarios e previdenciarios, trabalhistas, ambientais e administrativos--
Continuacéo

A Companhia é parte em alguns processos relativos as suas obrigacdes de natureza tributarias e
previdenciarias envolvendo um valor total de provisdo, em 31 de dezembro de 2016, de R$48 (R$180
em 2015) referentes a 7 casos (8 casos em 2015). A Companhia também é parte em demandas
ambientais envolvendo uma provisdo de R$258 em 31 de dezembro de 2016 (R$195 em 2015),
referente a 3 casos em 2016 e 2015.

Risco ambiental

Ha uma diversidade de legislagdo ambiental nas esferas federal, estadual e municipal. Estas leis
ambientais podem resultar em atrasos para a Companhia na adequacgdo da conformidade e outros
custos, e impedir ou restringir empreendimentos. Antes da aquisicdo de um terreno, a Companhia
efetua a andlise de todos os assuntos ambientais necessarios e aplicaveis, incluindo a possivel
existéncia de materiais perigosos ou toxicos, substancia residual, arvores, vegetacdo e a proximidade
de um terreno para areas de preservagdo permanente. Assim, antes da aquisicdo de um terreno, a
Companhia obtém todas as aprovacdes governamentais, incluindo licengas ambientais e autorizagao
de construgao.

Adicionalmente, a legislagdo ambiental estabelece sanc¢des criminais, civeis e administrativas para
individuos e entidades legais para atividades consideradas como infragcdes ou delitos ambientais. As
penalidades incluem suspensdo das atividades de desenvolvimento, perdas de beneficios fiscais,
reclusdo e multa. Os processos em discussé@o pela Companhia na esfera ambiental da justica comum
estdo classificados pelos assessores juridicos com probabilidade de perda possivel no montante de
R$3.537 (R$3.604 em 2015) na controladora e consolidado.

Demandas judiciais com probabilidade de perda possivel

A Companhia e suas controladas tem conhecimento, em 31 de dezembro de 2016, de outros
processos e riscos civeis, trabalhistas e tributarios. Com base no histérico dos processos provaveis e
andlise especifica das causas principais, a mensuragdo das demandas com probabilidade de perda
estimada como possivel foi de R$474.544 (R$497.620 em 2015), baseado na média historica de
acompanhamento dos processos ajustada a estimativas atuais, para os quais a Administragdo da
Companhia entende ndo ser necessaria a constituicdo de provisdo para eventuais perdas. A variagao
no periodo deve-se a revisao dos valores envolvidos.

Controladora/Consolidado

2016 2015

Processos civeis 241.486 230.103
Processos tributarios 209.557 228.619
Processos trabalhistas 19.964 35.294
Processos ambientais 3.537 3.604
474.544 497.620

Obrigacdes relacionadas com a conclusao dos empreendimentos imobiliarios

A Companhia assume o compromisso de concluir as unidades vendidas, assim como atender as leis
que regem o setor da construgdo civil, incluindo a obtencéo de licencas das autoridades competentes e
prazos para inicio e entrega dos empreendimentos sujeita a penalidades legais e contratuais.

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia e suas controladas possuem aplica¢des financeiras
caucionadas que seréo liberados a medida que atingir os indices de garantia descritos na Nota 4.2,
que incluem ainda, terrenos e recebiveis dados em garantia para a formacdo dos 120% do saldo
devedor da divida.
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18.

@)

(i)

19.

Provisdes para demandas judiciais e compromissos--Continuacao

Compromissos

Além dos compromissos mencionados nas Notas 6, 12 e 13, a Companhia possui 0s seguintes outros
COmMpPromissos:

A Companhia possui contratos de aluguel para 31 im6veis onde se situam suas instalagées, sendo o
custo mensal de R$440 reajustado pela variacédo de IGP-M/ FGV.

O prazo de locagéo € de um a cinco anos e hd multa no caso de rescis@o contratual correspondente ao
valor de trés meses de aluguel ou proporcional ao tempo de término de contrato. A estimativa para os
pagamentos minimos futuros dos aluguéis de conjuntos comerciais (arrendamentos mercantis
cancelaveis) totalizam em R$7.690 (R$9.957 em 2015), conforme abaixo.

Consolidado

Estimativa de pagamento 2016 2015
2016 - 4.057
2017 4.359 3.463
2018 2.613 1.837
2019 683 600
2020 em diante 35 -

7.690 9.957

A Companhia, em 31 de dezembro de 2016, por meio de suas controladas possui obrigagdes de longo
prazo no montante de R$3.723 (R$6.778 em 2015), relacionados com o fornecimento de matéria-prima
utilizada no desenvolvimento dos empreendimentos imobiliarios.

Patriménio liquido

19.1 Capital social

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o capital social autorizado e integralizado da Companhia era de
R$1.094.000, representado por 54.000.000 ac¢des ordinarias nominativas, sem valor nominal.

Em 14 de novembro de 2016, a Assembléia Geral Extraordinaria aprovou o grupamento das
633.037.801 ac¢les escriturais representativas do capital subscrito e realizado da Companhia na
propor¢do de 11,72292224 agdes para cada 1 (uma) acao do capital apés o grupamento, sem reducdo
do Capital Social. Como resultado do grupamento, as 633.037.801 acdes ordinarias passaram a
representar 54.000.000 a¢des ordinérias.

Em 14 de dezembro de 2016, a Assembléia Geral Extraordindria aprovou a reducgéo do capital social da
Companhia, no montante total de R$100.000, nos termos do artigo 173 da Lei das S.A., por julga-lo
excessivo, sem o cancelamento de a¢fes, de modo que passa o capital social da Companhia dos atuais
R$1.194.000 para R$1.094.000. A reducéo de capital sera paga conforme descrito no item e da nota 7.1,
portanto ndo houve impacto no fluxo de caixa da Companhia no exercicio de 2016.

19.2 Destinacdo do resultado do exercicio

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, o lucro liquido do exercicio terd as seguintes
destinacgdes: (a) 5% (cinco por cento) para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do capital
social integralizado ou o limite previsto no §1°, do art. 193, da Lei n°® 6.404/76. Do saldo do lucro liquido
do exercicio, obtido apés a dedugéo de que trata a letra “a” deste Artigo e ajustado na forma do art. 202,
da Lei n° 6.404/76, destinar-se-a 25% (vinte e cinco por cento) para pagamento do dividendo obrigatorio
a todos os seus acionistas.
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19. Patrimdnio liquido--Continuacéo
19.2 Destinacéo do resultado do exercicio--Continuagéo
O art. 45 do Estatuto Social da Companhia determina do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes

de qualquer participacéo, eventuais prejuizos acumulados e a provisdo para o imposto de renda,
conforme demonstrado a seguir:

Saldo de prejuizos acumulados de 2014 (232.570)
Lucro liquido do exercicio de 2015 30.320
(-) Reserva de capital

Saldo de prejuizos acumulados de 2015 (202.250)
Lucro liquido do exercicio de 2016 56.651
(-) Reserva de capital

Saldo de prejuizos acumulados de 2016 (145.599)

19.3 Programa de opc¢é&o de compra de acles

A Companhia possui, no total, dois programas de opcédo de compra de a¢8es ordinérias, langados em
2014 e 2016 que seguem as regras estabelecidas no Plano de Opc¢do de Compra de Agdes da
Companhia.

As opcdes outorgadas conferem aos seus titulares (administradores e empregados indicados pela
diretoria e aprovados pelo Conselho de Administracédo) o direito de adquirir acdes ordinarias no capital
social da Companhia, apds periodos que variam entre trés e dez anos de permanéncia no quadro da
Companhia (condicdo essencial para o exercicio da op¢éo), e expiram apés o periodo de dez anos da
data da outorga.

O valor justo das opcdes é estabelecido na data de outorga, sendo que o0 mesmo é reconhecido como
despesa no resultado (em contrapartida ao patrimdnio liquido) durante o periodo de caréncia do
programa, a medida em que o0s servicos sdo prestados pelos empregados e administradores.

Para efeito do Programa de Opc¢des 2014 e 2016, foi assumida a premissa de que o nimero de agdes
de Tenda seria o0 mesmo de Gafisa (420.959.715 ac¢des), jA contemplando efeitos da separacdo das
duas companhias, de forma que no momento de aprovacgéo do Plano de Opg¢des de Compra de A¢des, a
quantia méxima de ac¢des que poderiam ser objeto de outorga de op¢bes (10% do total de acdes do
capital social da Companhia, considerando-se, neste total, o efeito da diluicdo decorrente do exercicio de
todas as opcdes concedidas e ndo exercidas, de todos os programas vigentes), desconsiderando-se as
acOes em tesouraria, corresponderia a 46.773.302 acdes ordinarias de emissdo da Companhia.

Em 14 de novembro de 2016 ocorreu o grupamento das acdes na propor¢cdo de 11,72292224 acgbes
para cada 1 (uma) acdo do capital apoés o grupamento, sem reducdo do Capital Social (Nota 19.1).
Considerando a nova composi¢éo acionaria decorrente do grupamento de a¢des, a Companhia ajustou o
namero de acdes e preco de exercicio objeto do Plano de Opg¢Bes de Compra de Acgdes a razao de
7,79555 agles para cada 1 (uma) acdo do capital, de forma que a quantia maxima de acles que
poderiam ser objeto de outorga de opgdes de 46.773.302 para 6.000.000 a¢bes, o ajuste do preco de
exercicio do programa de opcéo de 2014 de R$0,85 por acdo para R$6,62622 por acéo; e o ajuste do
preco de exercicio do programa de opcéo de 2016 de R$0,88 por acdo para R$6,86008 por agéo.
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19. Patrimdnio liquido--Continuacéo
19.3 Programa de opc¢éo de compra de a¢cdes--Continuacdo

As movimentacdes das opgbes em circulagdo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 e 2015, as
quais incluem seus respectivos precos médios ponderados de exercicio, estdo apresentadas a seguir:

2016
Média ponderada do
preco de exercicio

2015
Média ponderada do
preco de exercicio

Numero de opgdes (*) Numero de opgdes

(Reais) (Reais)
Opgao em circulagéo no inicio do exercicio 5.421.000 6,52 42.259.687 0,84
Opgdes canceladas (141.152) 6,52 - -
Opgdes Outorgadas 210.000 6,83 - -
Opcoes em circulagéo no final do periodo 5.489.848 6,53 42.259.687 0,84

(*) A Companhia ajustou retrospectivamente o nimero de opc¢des em circulagdo no inicio do exercicio considerando a nova composigcdo aciondria decorrente
do grupamento de a¢des que passou 42.259.687 a representar 5.421.000 op¢oes (proporcéo de 7,79555 agbes para cada 1 (uma) agéo).

O valor justo das opcdes outorgadas em 2014 e 2016 totalizou R$8.297, estimado com base no modelo
de valorizacdo de opgdes Black & Scholes, tendo sido considerado nas seguintes premissas:

Programa Data da Prego do Média Volatilidade Prazo de vida esperado  Taxa de juros livre de
outorga exercicio ponderada esperada (%) (¥) das opcdes (anos) risco (%) (**)
1 11/08/2014 6,63 6,52 31,02% 2,04 anos 11,66% a 11,81%
1 12/11/2014 6,63 6,53 31,30% 2,05 anos 12,77% a 12,84%
2 09/05/2016 6,86 6,83 26,70% 4,01 anos 12,67% a 12,77%

(*) A volatilidade foi determinada com base na observagéo histérica do indice BM&FBOVESPA Imobiliario (IMOBX).
(**) A taxa de juros livre de risco de mercado para o prazo da opgdo no momento da concesséao.

As opcdes em circulagdo em 31 de dezembro de 2016, séo como segue:

Opcdes em circulacdo Opcdes exerciveis
Média ponderada do

Numero de opgdes (*) preco do exercicio (R$)
(*)

Média ponderada da vida Média ponderada do
contratual remanescente (anos) preco do exercicio (R$)

2,11 6,53

NUmero de opgdes

5.489.848

(*) Em 31/12/2016 nenhuma opgéo havia sido exercida.

O total de despesas registradas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foi de R$1.539 (R$2.139
em 2015) que estéo apresentados na Nota 24.

20. Seguros

A Construtora Tenda S.A. e suas controladas mantém seguros de risco de engenharia, garantia de
permuta, garantia de término de obra e responsabilidade civil, relativos a danos pessoais de carater
involuntario causados a terceiros e danos materiais a bens tangiveis, assim como para riscos de
incéndio, queda de raio, danos elétricos, fendmenos naturais e explosdo de gas. A cobertura contratada
é considerada suficiente pela Administracdo para cobrir eventuais riscos sobre seus ativos e/ou
responsabilidades.

Segue abaixo quadro demonstrativo das responsabilidades cobertas por seguros e os respectivos
montantes em 31 de dezembro de 2016:

Modalidade seguro

Cobertura - R$mil

Riscos de engenharia e garantia de término de obra
Responsabilidade civil (Directors and Officers - D&O) - (¥)

(*) Apélice compartilhada entre Gafisa e Tenda S.A.
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21.

22.

@

Lucro por acao

De acordo com o CPC 41, a Companhia ajustou retrospectivamente o céalculo do lucro basico e diluido
por acéo considerando a nova composic¢éo acionéria decorrente do grupamento de a¢des comentado na
nota 19.1. Os dados de comparagdo dos lucros basico e diluido se baseiam na média ponderada de
acdes em circulacdo do exercicio, e todas as a¢fes com potencial de diluigdo em aberto para cada
exercicio apresentado, respectivamente.

O lucro diluido por acdo é computado de forma semelhante ao basico, exceto que as acgdes em
circulacdo séo adicionadas, para incluir o numero de a¢@es adicionais que estariam em circulagéo se as
acOes com potencial de diluicdo atribuiveis as op¢des de compra de acles e as acdes resgataveis de
participacéo de acionistas ndo controladores tivessem sido emitidas durante os respectivos periodos,
utilizando o prego médio ponderado das agoes.

A tabela a seguir apresenta o calculo do lucro por agdo basico e diluido.

2016 2015
Numerador bésico
Lucro n&o distribuido 56.651 30.320
Lucro n&o distribuido, disponivel para os titulares das acdes ordinarias 56.651 30.320
Denominador béasico (em milhares de agdes)
Média ponderada do niimero de agdes (*) 54.000 633.037
Lucro bésico por agdo em Reais 1,0491 0,0479
Numerador diluido
Lucro néo distribuido 56.651 30.320
Lucro n&o distribuido, disponivel para os titulares das acdes ordinarias 56.651 30.320
Denominador diluido (em milhares de agdes)
Média ponderada do niimero de agdes (*) 54.000 633.037
Opgoes de acoes (*) 3.719 25.232
57.719 658.269
Lucro diluido por agdo em Reais 0,9815 0,0461

(*) Em 14 de novembro de 2016 ocorreu o grupamento das acdes na proporgdo de 11,72292224 agdes para cada 1 (uma) acdo do capital apds o
grupamento, sem reducao do Capital Social.

Instrumentos financeiros

A Companhia e suas controladas mantém opera¢des com instrumentos financeiros. A administracao
desses instrumentos é efetuada por meio de estratégias operacionais e controles internos visando
liquidez, rentabilidade e seguranca. A contratagdo de instrumentos financeiros com o objetivo de
protecédo é feita por meio de uma andlise periodica da exposi¢édo ao risco que a Administracédo pretende
cobrir (cambio, taxa de juros e etc.) o qual é submetido aos orgdos da Administracdo competentes para
aprovacdo e posterior operacionalizagdo da estratégia apresentada. A politica de controle consiste em
acompanhamento permanente das condi¢bes contratadas versus condi¢Bes vigentes no mercado. A
Companhia e suas controladas ndo efetuam aplicagbes de carater especulativo, em derivativos ou
quaisquer outros ativos de risco. Os resultados obtidos com estas operacdes estdo condizentes com as
politicas e estratégias definidas pela Administracdo da Companhia. As opera¢des da Companhia e das
suas controladas estéo sujeitas aos fatores de riscos abaixo descritos:

Consideracdes sobre riscos

i)  Risco de crédito
A Companhia e suas controladas restringem a exposicao a riscos de crédito associados a

caixa e equivalentes de caixa, efetuando seus investimentos em instituicbes financeiras
avaliadas como de primeira linha e com remuneragdo em titulos de curto prazo.
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22. Instrumentos financeiros--Continuacao

@)

Consideracdes sobre riscos--Continuacao

Com relagdo as contas a receber, a Companhia restringe a sua exposi¢éo a riscos de crédito
por meio de vendas para uma base ampla de clientes e de andlises de crédito continua.
Adicionalmente, inexistem histdricos relevantes de perdas em face da existéncia de garantia
real, representada pela unidade imobiliaria, de recuperagdo de seus produtos nos casos de
inadimpléncia durante o periodo de construcdo. Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, ndo
havia concentragdo de risco de crédito relevante associado a clientes.

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia ndo mantém opera¢cdes com instrumentos

Decorre da possibilidade de a Companhia e as suas controladas sofrerem ganhos ou perdas
decorrentes de oscilagbes de taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos
financeiros. Visando a mitigagcdo desse tipo de risco, a Companhia e suas controladas buscam
diversificar a captacédo de recursos em termos de taxas prefixadas ou pos-fixadas. As taxas de
juros sobre empréstimos, financiamentos e debéntures estdo mencionadas nas Notas 12 e 13.
As taxas de juros contratadas sobre aplicacdes financeiras estdo mencionadas na Nota 4.
Sobre o saldo de contas a receber de iméveis concluidos (Nota 5), incide juros de 12% ao

i)  Risco de crédito--Continuagéo
i) Instrumentos financeiros derivativos
financeiros derivativos.
iii) Risco de taxa de juros
ano, apropriado "pro rata temporis".
iv)  Risco de liquidez

O risco de liquidez consiste na eventualidade da Companhia e suas controladas néo dispor de
recursos suficientes para cumprir com seus compromissos em fungdo dos prazos de
liquidac&o de seus direitos e obrigagdes.

Para mitigar os riscos de liquidez e a otimizagdo do custo médio ponderado do capital, a
Companhia e as suas controladas monitoram permanentemente os niveis de endividamento
de acordo com os padrBes de mercado e o cumprimento de indices (“covenants”) previstos
em contratos de empréstimos, financiamentos e debéntures, de modo a garantir que a
geragdo operacional de caixa e a captacdo prévia de recursos, quando necessdria, sejam
suficientes para a manuten¢do do seu cronograma de compromissos, ndo gerando risco de
liquidez para a Companhia e controladas (Notas 12 e 13).

A maioria dos financiamentos da Companhia sdo realizados com a Caixa Econdmica Federal
por meio do crédito associativo, programa Minha Casa Minha Vida e repasses ao final da
obra.

Os vencimentos dos instrumentos financeiros de empréstimos, financiamentos, fornecedores

e debéntures sédo conforme segue:
Controladora

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 Menos de 1 ano 1a3anos 4 a5 anos Mais que 5 anos Total
Empréstimos e financiamentos (Nota 12) 28.690 15.007 1.209 - 44.906
Fornecedores 7.827 - - 7.827
Obrigacdes por compra de iméveis e adiantamento
de cliente (Nota 16) 9.256 10.913 2.120 22.289
Mutuos a pagar (Nota 7.1) - - - 50.599 50.599

45.773 25.920 3.329 50.599 125.621
Controladora

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 Menos de 1 ano 1a3anos 4 a5 anos Mais que 5 anos Total
Empréstimos e financiamentos (Nota 12) 3.978 5.682 1.322 - 10.982
Debéntures (Nota 13) 201.877 - - 201.877
Fornecedores 4.257 - 4.257
Obrigacdes por compra de iméveis e adiantamento
de cliente (Nota 16) 14.774 5.704 1.282 21.760
Matuos a pagar (Nota 7.1) - - - 41.002 41.002

224.886 11.386 2.604 41.002 279.878
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22. Instrumentos financeiros--Continuacao

@)

Consideracdes sobre riscos--Continuacao

iv) Risco de liquidez--Continuagdo

Consolidado
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 Menos de 1 ano 1a3anos 4ab5anos Mais que 5 anos Total
Empréstimos e financiamentos (Nota 12) 41.333 75.688 17.973 - 134.994
Fornecedores 31.664 - - - 31.664
Obng_agoes por compra de iméveis e adiantamento 131.280 82.133 22210 ; 235.623
de cliente (Nota 16)
Mdtuos a pagar (Nota 7.1) - - - 50.599 50.599
204.277 157.821 40.183 50.599 452.880
Consolidado
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 Menos de 1 ano 1la3anos 4 a5 anos Mais que 5 anos Total
Empréstimos e financiamentos (Nota 12) 8.899 28.499 9.055 - 46.453
Debéntures (Nota 13) 201.877 - - - 201.877
Fornecedores 13.669 - - - 13.669
Obngagoes por compra de iméveis e adiantamento 138.223 68.089 12.704 21.619 240.635
de cliente (Nota 16)
Mdtuos a pagar (Nota 7.1) - - - 41.002 41.002
362.668 96.588 21.759 62.621 543.636

v)  Hierarquia de valor justo

A Companhia utiliza a seguinte hierarquia para determinar e divulgar o valor justo de
instrumentos financeiros pela técnica de avaliagao:

Nivel 1: precos negociados (sem ajustes) em mercados ativos para ativos ou passivos
idénticos;
Nivel 2: inputs diferentes dos pre¢os negociados em mercados ativos incluidos no Nivel 1 que

sdo observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (como pre¢os) ou indiretamente
(derivados dos precos); e

Nivel 3: inputs para o ativo ou passivo que ndo sdo baseados em variaveis observaveis de
mercado (inputs ndo observaveis).

Segue o Nivel de hierarquia do valor justo para os instrumentos financeiros mensurados a
valor justo por meio do resultado da Companhia apresentados em 31 de dezembro de 2016 e
2015.

Controladora Consolidado
Hierarquia de valor justo
Em 31 de dezembro de 2016 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativos financeiros
Titulos e valores mobiliarios (Nota 4.2) - 101.217 - - 195.073 -
Controladora Consolidado
Hierarquia de valor justo
Em 31 de dezembro de 2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativos financeiros
Titulos e valores mobiliarios (Nota 4.2) - 160.769 - - 212.621 -

No decorrer dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, ndo houve
transferéncias entre avaliagbes de valor justo Nivel 1 e Nivel 2 nem transferéncias entre
avaliacdes de valor justo Nivel 3 e Nivel 2.
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22. Instrumentos financeiros--Continuacao

(b) Valor justo dos instrumentos financeiros

i) Calculo do valor justo

Os seguintes valores justos estimados foram determinados usando as informacdes de
mercado disponiveis e metodologias apropriadas de avaliacdo. Entretanto, um julgamento
consideravel é necessario para interpretar informagfes de mercado e estimar o valor justo.
Assim, as estimativas aqui apresentadas ndo sao necessariamente indicativas dos montantes
que a Companhia poderia realizar no mercado atual. O uso de diferentes premissas de
mercado e/ou metodologias de estimativas podem ter um efeito significativo nos valores justos

estimados.

Os seguintes métodos e premissas foram usados para estimar o valor justo para cada classe

dos instrumentos financeiros para 0s quais a estimativa de valores é praticavel:

(i) Os valores caixa e equivalentes de caixa, titulos mobiliarios, contas a receber, demais
recebiveis, fornecedores e demais passivo circulante se aproximam de seu valor justo

registrado nas demonstracdes financeiras.

(i) O valor justo de empréstimos bancérios e outras dividas financeiras, € estimado por
meio dos fluxos de caixa futuro descontado utilizando taxas de juros de referéncia

disponiveis para dividas ou prazos semelhantes e remanescentes.

Os principais valores contdbeis e justos dos ativos e passivos e financeiros em 31 de

dezembro de 2016 e de 2015 estdo demonstrados a seguir:

Ativos financeiros
Caixa e equivalente de caixa (Nota 4.1)

Titulos e valores mobiliarios e aplicacdes caucionadas (Nota 4.2)

Recebiveis de clientes (Nota 5)
Mutuos a receber (Nota 7.1)

Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos (Nota 12)
Debéntures (Nota 13)
Fornecedores

Obrigagdes por compra de iméveis e adiantamento de cliente (Nota
6

Matuos a pagar (Nota 7.1)

Ativos financeiros
Caixa e equivalente de caixa (Nota 4.1)

Titulos e valores mobiliarios e aplicacdes caucionadas (Nota 4.2)

Recebiveis de clientes (Nota 5)
Mutuos a receber (Nota 7.1)

Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos (Nota 12)
Debéntures (Nota 13)
Fornecedores

Obrigacdes por compra de iméveis e adiantamento de cliente (Nota
6

Matuos a pagar (Nota 7.1)

ii)  Risco de aceleragédo de divida

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia possuia contratos de empréstimos e
financiamentos em vigor, com clausulas restritivas (“covenants”), relacionadas a geragédo de
caixa, indices de endividamento e outros. Essas clausulas restritivas estdo sendo observadas
pela Companhia e ndo restringem a sua capacidade de condugdo normal de seus negdcios.

Controladora

2016 2015
Valor contabil Valor justo  Valor contabil Valor justo
12.124 12.124 6.248 6.248
101.217 101.217 160.769 160.769
89.614 89.614 144.334 144.334
47.044 47.044 38.857 38.857
44.906 42.492 10.982 9.896
- - 201.877 195.149
7.827 7.827 4.257 4.257
22.289 22.289 21.760 21.760
50.599 50.599 41.002 41.002

Consolidado

2016 2015
Valor contabil Valor justo  Valor contabil Valor justo
28.414 28.414 21.653 21.653
195.073 195.073 212.621 212.621
427.147 427.147 479.415 479.415
37.745 37.745 30.374 30.374
134.994 126.781 46.453 39.634
- - 201.877 195.149
31.664 31.664 13.669 13.669
235.623 235.623 240.635 240.635
50.599 50.599 41.002 41.002
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22. Instrumentos financeiros--Continuacao

(©)

Gestao do capital social

(d)

O objetivo da gestao de capital da Companhia é assegurar que se mantenha uma classificacéo de
crédito forte perante as instituicdes e uma relacéo de capital 6tima, a fim de suportar os negdcios
da Companhia e maximizar o valor aos acionistas.

A Companhia controla sua estrutura de capital fazendo ajustes e adequando as condi¢des
econdmicas atuais. Para manter ajustada esta estrutura, a Companhia pode efetuar pagamento de
dividendos, retorno de capital aos acionistas, captacdo de novos empréstimos e emissfes de
debéntures.

Nao houve alterages quanto aos objetivos, politicas ou processos durante os exercicios findos em
31 de dezembro de 2016 e 2015.

A Companhia inclui dentro da estrutura de divida liquida: empréstimos e financiamentos e
debéntures menos disponibilidades (caixa e equivalentes de caixa, titulos e valores mobiliarios e
aplicacdes financeiras caucionadas):

Controladora Consolidado

2016 2015 2016 2015
Empréstimos e financiamentos (Nota 12) 44.906 10.982 134.994 46.453
Debéntures (Nota 13) - 201.877 - 201.877
(-) Caixa e equivalentes de caixa e titulos mobilidrios (Nota 4.1 e 4.2) (113.341) (167.017) (223.487) (234.274)
Divida liquida (68.435) 45.842 (88.493) 14.056
Patrimdnio liquido 1.049.125 1.090.936 1.075.622 1.126.814
Patrimonio liquido e divida liquida 980.690 1.136.778 987.129 1.140.870

Andlise de sensibilidade

A andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros para o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2016, descreve 0s riscos que podem gerar variagdes materiais no resultado da Companhia, nos
termos determinados pela CVM, por meio da Instrugdo 475/08, a fim de apresentar 10%, 25% e
50% de apreciagao/depreciacédo na variavel de risco considerada.

Em 31 de dezembro de 2016, a Companhia possui 0s seguintes instrumentos financeiros:

a) Aplicag@es financeiras, empréstimos e financiamentos e debéntures indexados ao CDI;

b) Empréstimos e financiamentos e debéntures indexados a Taxa Referencial (TR);

c) Contas a receber, indexados ao indice Nacional de Construcéo Civil e Indice Geral de
Precos do Mercado (INCC e IGP-M).

Para a andlise de sensibilidade do exercicio de 31 de dezembro de 2016, a Companhia considerou
a taxa de juros de aplicagBes, empréstimos e contas a receber, Certificado de Depdésito
Interbancério (CDI) a 13,63%, Taxa Referencial (TR) a 2,27%, indice Nacional de Construcéo Civil
(INCC) a 7,21% e Indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M) a 7,17%.

Os cenarios considerados foram:

Cenario | — Provavel: apreciacdo/depreciacdo de 10% das variaveis de risco utilizadas para
precificacdo
Cenario Il — Possivel: apreciacao/depreciacdo de 25% das variaveis de risco utilizadas para
precificacdo
Cenario Il - Remoto: apreciacao/depreciacdo de 50% das variaveis de risco utilizadas para
precificacdo
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22. Instrumentos financeiros--Continuacao

23.

24.

(d) Andlise de sensibilidade--Continuacéo

Em 31 de dezembro de 2016:

Cenario
| Il 11 1} 1l |
Operagao Risco Alta 10% Alta25% Alta50% Queda 50% Queda 25% Queda 10%
Titulos e valores mobiliarios Alta/queda do CDI 1.138 2.844 5.688 (5.688) (2.844) (1.138)
Cédula de Crédito Bancério — CCB Alta/queda do CDI (543) (1.359) (2.717) 2.717 1.359 543
Efeito liquido da variagédo do CDI 595 1.485 2.971 (2.971) (1.485) (595)
Sistema Financeiro de Habitagdo — SFH Alta/queda do TR (184) (460) (920) 920 460 184
Efeito liquido da variagdo do TR (184) (460) (920) 920 460 184
Contas a receber de incorporagao Alta/queda do INCC 612 1.530 3.061 (3.061) (1.530) (612)
Cédula de Crédito Bancéario — CCB Alta/queda do INCC (45) (113) (226) 226 113 45
Efeito liquido da variagdo do INCC 567 1.417 2.835 (2.835) (1.417) (567)
Contas a receber de incorporagédo Alta/queda do IGP-M 405 1.013 2.027 (2.027) (1.013) (405)
Efeito liquido da variagédo do IGP-M 405 1.013 2.027 (2.027) (1.013) (405)
Receita operacional liquida
Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Receita operacional bruta
Incorporagéo e venda de iméveis, permuta e prestacéo de servigos de construgao 249.167 203.761 1.170.655 907.362
(Constituicéo) reversao de proviséo para devedores duvidosos e distratos (Nota 5) (44.368) 9.246 (37.193) 16.112
Impostos sobre vendas de iméveis e servigos (25.735) (19.426) (80.752) (72.512)
Receita operacional liquida 179.064 193.581 1.052.710 850.962
Custos e despesas por natureza
Estéo representadas por:
Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Custo de incorporagéo e venda de imoéveis:
Custo de construgéo (84.943) (84.796) (529.349) (409.243)
Custo de terrenos (6.434) (16.238) (112.305) (84.516)
Custo de incorporagao (19.755) (18.717) (69.695) (55.649)
Encargos financeiros capitalizados (Nota 12) (14.566) (5.115) (28.057) (14.784)
Manutengéo/garantia (3.510) (2.799) (4.892) (10.847)
Custo de iméveis no reconhecimento da proviséo para distratos (Nota 6) 19.721 (16.985) 14.593 (30.545)
(109.487) (144.650) (729.705) (605.584)
Despesas comerciais:
Despesas com marketing de produto (15.046) (14.032) (49.472) (34.431)
Despesas com corretagem e comisséo de vendas (11.823) (14.378) (38.873) (35.282)
Custo de vendas (81) (236) (267) (580)
Custo de repasse (5.547) (8.645) (18.234) (21.213)
Custo de registro (2.608) (2.334) (8.577) (5.727)
Corretagem (3.587) (3.163) (11.795) (7.762)
Despesas com Customer Relationship Management (CRM) (362) (455) (1.191) (1.116)
Outras (290) 2.249 (954) 5.518
(27.521) (26.616) (90.490) (65.311)
Despesas gerais e administrativas:
Despesas com salrios e encargos (14.986) (16.385) (39.023) (36.663)
Despesas com beneficios a empregados (1.442) (1.487) (3.756) (3.328)
Despesas com viagens e utilidades (581) (541) (1.512) (1.210)
Despesas com servigos prestados (6.104) (6.358) (15.896) (14.226)
Despesas com aluguéis e condominios (2.102) (1.968) (5.474) (4.403)
Despesas com informatica (3.592) (4.317) (9.355) (9.659)
Despesas com plano de opcGes de agdes (Nota 19.3) (1.539) (2.139) (1.539) (2.139)
Despesas com proviséo de participacéo no lucro (Nota 26.2) (817) (9.964) (11.121) (11.502)
Transferéncias de proviséo de participacéo no lucro (Nota 26.2) - 9.173 - -
Outras (794) (615) (2.063) (841)
(31.957) (34.601) (89.739) (83.971)
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24. Custos e despesas por natureza

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Outras receitas/(despesas), liquidas:
Depreciagdo e amortizacéo (4.094) (7.717) (12.299) (14.835)
Despesas com pagamento de demandas judiciais (28.313) (35.967) (31.994) (40.303)
Provisdes para demandas judiciais (Nota 18) 7.103 8.729 10.646 13.047
Transferencias com demandas judiciais (Nota 18) 1.503 18.441 120 -
Outras receitas/(despesas) (10.376) (34.883) (15.515) (25.311)
(34.177) (51.397) (49.042) (67.402)
25. Resultado financeiro
Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Receitas financeiras
Rendimento de aplicacdes financeiras 19.890 27.941 22511 33.398
Receita financeira sobre contrato de matuo (Nota 7.1) 161 15.457 178 7.337
Outras receitas financeiras 1.783 3.982 4.568 6.090
21.834 47.380 27.257 46.825
Despesas financeiras
Juros sobre captacdes, liquido de capitalizagéo (Nota 12) (16.389) (26.991) (18.977) (26.991)
Despesa financeira sobre contrato de matuo (Nota 7.1) (1.341) - (1.341) -
Despesas bancarias (1.069) (852) (2.906) (2.563)
Transferéncia de despesas financeiras 3.949 1.595 - -
Outras despesas financeiras (2.563) (1.549) (24.076) (11.497)
(17.413) (27.797) (47.300) (41.051)
Resultado financeiro 4.421 19.583 (20.043) 5.774

26.

26.1 Remuneragdo da Administracao

Transacbes com a Administracdo e empregados

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 e 2015, os montantes registrados na rubrica
“Despesas gerais e administrativas” referentes a remuneragdo dos membros da Administracéo da
controladora estdo demonstrados a seguir:

Remuneracéo da Administracéo

e Conselho de Diretoria Conselho
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 Administracdo Executiva Total Eiscal
Numero de membros 9,08 10,25 19,33 3,00
Remuneracéo Fixa do exercicio (em R$) 344 5.828 6.172 60
Saléario/pré-labore 344 5.108 5.452 60
Beneficios diretos e indiretos - 720 720 -
Valor mensal da remuneracéo (em R$) 29 486 515 5
Total da remuneragao 344 5.828 6.172 60
Participacdo nos lucros e resultado - 5.663 5.663 -
Remuneracéo da Administracéo
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 Con_sa_elho d? Dlretor_la Total Corjselho
Administracéo Executiva Fiscal
NUmero de membros 10,00 10,33 20,33 3,00
Remuneracéo Fixa do exercicio (em R$) 336 5.662 5.998 57
Salario/pré-labore 336 4.959 5.295 57
Beneficios diretos e indiretos - 703 703 -
Valor mensal da remuneragéo (em R$) 28 472 500 5
Total da remuneragao 336 5.662 5.998 57
Participagéo nos lucros e resultado - 6.178 6.178 -

O montante relacionado as despesas com outorga de opg¢des dos administradores da Companhia
foi de R$1.405 para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 (R$1.977 em 2015).

A remuneracgéo global dos administradores da Companhia para o exercicio de 2016, foi fixada no

limite de até R$18.143, a titulo de remuneracéo fixa e varidvel, conforme aprovagdo em Assembleia
Geral Ordinaria, realizada em 27 de abril de 2016.
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26. Transagdes com a Administracdo e empregados--Continuagao

26.1 Remuneracdo da Administracdo--Continuacdo

Na mesma ocasido, foi aprovado o limite de remuneragdo dos membros do Conselho Fiscal da
Companhia para seu préximo mandato que se encerra na Assembleia Geral Ordinaria a ser
realizada em 2017, fixado no limite de até R$188.

26.2 Participagdo nos lucros e resultado

A Companhia mantém um programa de remuneragdo variavel que proporciona aos Seus
empregados e administradores, e aos de suas subsidiarias, o direito de participar nos lucros e
resultados da Companhia.

Este programa esta vinculado ao alcance de objetivos especificos, os quais sdo estabelecidos,
acordados e aprovados pelo Conselho de Administracéo no inicio de cada ano.

Controladora Consolidado
2016 2015 2016 2015
Diretoria Executiva - 2.323 5.663 6.178
Demais colaboradores - 4.132 7.486 10.988
Complemento (Reversao)
de PLR 817 (5.664) (2.028) (5.664)
817 791 11.121 11.502

A participagd@o nos lucros e resultados é calculada e provisionada com base no alcance das metas
da Companhia no exercicio. Apds o encerramento do exercicio € realizada a apurag¢do do alcance
das metas da Companhia, assim como das metas individuais dos colaboradores, e o pagamento
deve ser realizado em abril de 2017.

27. Informacdes por segmento

A Administracdo da Companhia analisa os seus relatdrios internos gerenciais para tomada de
decisdes nas proprias demonstragbes financeiras consolidadas, na mesma base que estas
declaracbes sdo divulgadas, ou seja, apenas um segmento.

Como consequéncia, devido ao fato da Administracdo néo utilizar qualquer sistema de informagéo
diferente das informacdes trimestrais em 31 de dezembro de 2016 e 2015, nenhum relatério
especifico serd demonstrado, como definido no CPC 22.

Quanto as informacdes sobre os principais clientes, em funcdo da propria atividade imobiliaria
residencial com foco no segmento econémico, a Companhia ndo possui individualmente, clientes
gue representam mais de 10% da receita total consolidada.

28. Empreendimentos em construcédo - informacdes e compromissos

Em atendimento aos paragrafos 20 e 21 do ICPC 02, os valores de receitas reconhecidas e dos
custos incorridos estdo apresentados na demonstracdo de resultados e os adiantamentos
recebidos na rubrica “ Obrigagdes por compra de imoéveis e adiantamentos de clientes”. A
Companhia apresenta informacgdes acerca dos empreendimentos em construgdo, em 31 de
dezembro de 2016:
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28. Empreendimentos em construcéo - informacgdes e compromissos--

Continuacgao
Consolidado
2016

Receita de vendas a apropriar de unidades vendidas 255.448
Custo orgado a incorrer de unidades vendidas (136.566)
Custo or¢ado a incorrer de unidades em estoque (535.343)
(i)Receita de vendas a apropriar de unidades vendidas
Empreendimentos em construgao

Receita de vendas contratadas 891.295

Receita de vendas apropriadas (635.847)
Receita de vendas a apropriar (a) 255.448
(ii) Custos orgados aincorrer de unidades vendidas
Empreendimentos em construgao:

Custo orgado das unidades (537.058)

Custo incorrido das unidades 400.492
Custo orgado aincorrer (b) (136.566)
(iii) Custos orgados aincorrer de unidades em estoques
Empreendimentos em construgé&o:

Custo or¢ado das unidades (c) (786.954)

Custo incorrido das unidades (d) 251.611
Custo orgado aincorrer (b) (535.343)

a)

b)

)
o)

As receitas de unidades vendidas a apropriar estdo mensuradas pelo valor nominal dos contratos, acrescido de atualizagdes contratuais e deduzidos de distratos, ndo
considerando os efeitos de impostos incidentes e ajuste a valor presente e ndo contemplam os empreendimentos que estdo sob restricdo por clausula suspensiva (periodo
legal de 180 dias que a Companhia pode cancelar uma incorporagéo) e portanto ndo apropriada ao resultado.

Os custos orcados das unidades vendidas a incorrer ndo contemplam encargos financeiros, os quais sdo apropriados aos iméveis a comercializar e ao resultado (custo dos
iméveis vendidos) proporcionalmente as unidades imobiliarias vendidas a medida que s&o incorridas, e também provisdo para garantia, a qual é apropriada as unidades
imobiliarias a medida de evolugao de obra.

O montante de R$90.319 (R$167.895 em 2015) refere-se ao custo or¢ado das unidades de empreendimentos cancelados ainda néo distratadas junto aos respectivos clientes.

O montante de R$23.669 (R$58.899 em 2015) refere-se ao custo incorrido das unidades de empreendimentos cancelados ainda néo distratadas junto aos respectivos clientes.

Em 31 de dezembro de 2016, o percentual dos ativos consolidados nas demonstragfes financeiras
referentes a empreendimentos inseridos em estrutura de segregacdo patrimonial, era de 83,80%
(53,73% em 2015).

29. Eventos subsequentes

Em 26 de janeiro de 2017, a Companhia contratou operagdo de CCB no montante de R$21,8
milhdes ao indice pds-fixado em CDI + 2,30% a.a. com o Banco Votorantim com vencimento em 31
de janeiro de 2018.
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