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EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

 

A. COMENTÁRIOS DOS ADMINISTRADORES SOBRE A SITUAÇÃO FINANCEIRA DA COMPANHIA 

(CONFORME ITEM 10 DO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA) 

 

 

10.1. Comentários dos Diretores sobre: 

 

a) condições financeiras e patrimoniais gerais  

Nossos Diretores acreditam que nossa geração de caixa, principalmente a oriunda de empreendimentos 

em fase de entrega, é suficiente para atender aos compromissos assumidos relativos a todos os projetos 

já em andamento. Nos últimos três exercícios sociais, nossa Companhia apresentou expressivo 

crescimento no setor de construção civil, tendo obtido o 1º lugar entre as maiores construtoras do 

Estado de São Paulo, segundo o ranking da Embraesp divulgado em junho de 2009, referente ao ano 

de 2008, e o 3º lugar entre as maiores construtoras do Brasil, de acordo com o ranking Informações 

Técnicas da Construção (“ITC Net”), em março de 2010, referente ao ano de 2009.  

Em 31 de dezembro de 2007, nossas vendas contratadas atingiram o valor de R$791 milhões, no ano 

de 2008 atingiram o valor de R$1.126 milhões, em 2009 atingiram o valor R$ 1.232 milhões e no 

exercício findo em 31 de dezembro de 2010, nossas vendas contratadas atingiram R$2.064 milhões, o 

que demonstra nosso elevado crescimento nos últimos anos. Para o ano de 2011 temos vencimento de 

principal de debêntures no montante de R$ 50.000 mil, além de pagamentos de remuneração sobre o 

mesmo. 

Nossos Diretores entendem que sob a perspectiva puramente financeira, a Companhia apresentou 

sólidos resultados, auferindo uma receita líquida consolidada de R$421 milhões em 2007, R$828 

milhões em 2008, R$1.168 milhões em 2009 e no exercício findo em 31 de dezembro de 2010, 

R$1.956 milhões.  

Ademais, nossos Diretores entendem que apresentamos condições financeiras e patrimoniais 

suficientes para implementar nosso atual plano de negócio e cumprir nossas obrigações de curto e 

médio prazo.  

 

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de ações ou quotas:  

Nossos Diretores entendem que nossa atual estrutura de capital, mensurada principalmente pela relação 

da dívida líquida sobre patrimônio líquido, apresenta hoje níveis de alavancagem em linha com os 

valores de alavancagem que observamos em empresas comparáveis do setor no mercado. Em 31 de 

dezembro de 2007 e 2008 apresentávamos uma relação entre dívida líquida e patrimônio líquido de 0,03 

e 0,31, respectivamente. Em 31 de dezembro de 2009 apresentávamos uma relação entre dívida líquida e 
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patrimônio líquido de 0,65. Em 31 de dezembro de 2010 apresentávamos uma relação entre dívida 

líquida e patrimônio líquido de 0,47. 

i) hipóteses de resgate  

Nossos Diretores entendem que não existe, no curto prazo, justificativa para realização de resgate de 

ações. A hipótese de resgate de ações aconteceria apenas na eventualidade de geração de caixa 

excessiva, superior à nossa capacidade de reinvestir tais valores em sua operação. Contudo, dada a 

nossa perspectiva de crescimento operacional, tal hipótese ainda é remota. 

ii)  fórmula de cálculo do valor do resgate  
 

Nossos Diretores entendem que, como não há hipótese de realização de resgate de ações no curto 

prazo, não é possível mensurar a fórmula de cálculo de um valor hipotético de resgate.  

c) capacidade de pagamento em relação aos compromissos financeiros assumidos 

Nossos Diretores, por meio da análise dos nossos indicadores de desempenho e de nossa geração 

operacional de caixa, entendem na data deste documento que temos condições para honrar as 

obrigações de curto e médio prazo existentes até a presente data. Adicionalmente, acreditam que a 

nossa geração de caixa das operações confere-nos margem de conforto para honrar as nossas 

obrigações de curto e longo prazo. 

d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos 

não-circulantes utilizadas 

Financiamos nosso capital de giro prioritariamente por meio de linhas de financiamento do Sistema 

Financeiro da Habitação. Nossos Diretores acreditam que esta fonte oferece taxas de juros mais baixas 

em relação a outras fontes de recurso disponíveis no mercado, opções de pagamento antecipado e a 

possibilidade de transferência da nossa dívida para os nossos clientes.  

Adicionalmente, nossas operações podem ser financiadas por meio de linhas de crédito vinculadas a 

alguma aquisição de terreno específica, securitização de recebíveis ou captações de longo prazo para 

cobrir necessidades de capital de giro nos projetos. 

Nossos Diretores objetivam maximizar o volume de transferência para bancos dos recebíveis resultantes 

de vendas de suas unidades concluídas, reduzindo a necessidade adicional de capital de giro. 

 

e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos não-

circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiências de liquidez 

O nosso capital de giro é financiado, preponderantemente, por recursos oriundos das antecipações de 

clientes, faturamento das vendas e financiamentos no âmbito do Sistema Financeiro da Habitação. 

Nossos Diretores entendem que tais recursos são suficientes para desenvolvermos nossas atividades e, 

apesar de não significativa, a necessidade de investimentos em ativos não-circulantes é financiada pela 

própria geração de caixa, captações de longo prazo ou linhas específicas de fomento como 

Financiamento de Máquinas e Equipamentos (“FINAME”).  
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f) níveis de endividamento e as características de tais dívidas 

Nossos Diretores entendem que nossos níveis de endividamento são compatíveis com as práticas do 

setor imobiliário. Nos exercícios sociais findos em 31 de dezembro de 2007, 2008 e 2009, possuímos, 

respectivamente, 100%, 97% e 98% dos projetos lançados com financiamento assegurado 

preferencialmente por meio do Sistema Financeiro da Habitação que oferece taxas de juros fixas mais 

baixas que as oferecidas no mercado, limitadas a 12% ao ano. Em 31 de dezembro de 2010, o mesmo 

percentual era de 96%. 

Na maioria dos contratos as liberações de caixa feitas pelas instituições financeiras ocorrem durante o 

período da obra e, após a conclusão da mesma, há uma carência média de seis meses para quitação da 

dívida. Os nossos financiamentos realizados sob o Sistema Financeiro da Habitação geralmente são 

garantidos por hipoteca, em primeiro grau, do imóvel objeto da operação.  

Outra parte do nosso endividamento é proveniente da linha de terrenos, que nos foi disponibilizada 

para aquisição de terrenos assegurados pelo financiamento à produção. Parte do nosso endividamento 

também é composto por debêntures de nossa emissão. A tabela abaixo apresenta a composição do 

nosso endividamento nos períodos indicados:  

 

 Em 31 de dezembro de 

Em 31 de dezembro 

de 

  2007  2008  2009 2010 

   (R$ mil)  

     

Cédula de Crédito 

Bancário ..................................  153.666 – – – 

Empréstimos para 

Capital de Giro ........................  475 – –  

Financiamento de 

terreno .....................................  – 142.133 151.970 123.946 

Crédito imobiliário ..................  48.484 158.143 417.966 721.972 

Debêntures ..............................   263.225 320.581 330.160 

Total .......................................  202.625 563.501 890.517 1.176.078 

 

Financiamento de terreno 

Nossas linhas de financiamento de terrenos são compostas por contratos celebrados junto aos bancos 

Itaú Unibanco e Safra. Essas linhas são indexadas pelo Certificado de Depósito Interbancário 

acrescido de spread de 2% ao ano, têm vencimento entre 2010 e 2013 e são garantidas pela hipoteca 

do próprio terreno objeto do financiamento. De uma maneira geral, esses contratos estabelecem que 

devemos observar os seguintes índices e limites financeiros: 

(i) relação entre nossa (a) Dívida Líquida, somada a Contas a Pagar em relação à aquisição de imóveis 

e terrenos, e (b) nosso Patrimônio Líquido, menor ou igual a (1) 1,0 durante o ano de 2007, (2) 1,2 

durante o ano de 2008, (3) 1,4 durante o ano de 2009, (4) 1,2 durante o ano de 2010 e (5) 1,0 

durante o ano de 2011. Para os fins deste item (i), considera-se como (y) “Dívida Líquida” nosso 

endividamento bancário de curto e longo prazo total, incluindo financiamentos tomados no âmbito 
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do Sistema Financeiro Habitacional, menos as nossas disponibilidades em caixa e aplicações 

financeiras; (w) “Contas a Pagar”, o valor indicado nas notas explicativas de nossas demonstrações 

financeiras anuais consolidadas ou de nossas informações financeiras trimestrais consolidadas em 

relação à aquisição de imóveis e terrenos; e (z) considera-se como “Patrimônio Líquido”, nosso 

patrimônio líquido constante de nossas demonstrações financeiras anuais consolidadas ou de 

nossas informações financeiras trimestrais consolidadas; e (ii) relação entre (a) Total dos 

Recebíveis, somados aos Estoques; e (b) Dívida Líquida, somada a Contas a Pagar por conta 

aquisição de imóveis e terrenos e somados a Custo e Despesas a Apropriar relativo a construções, 

maior ou igual a 1,5. Para os fins deste item (ii), considera-se como (y) “Total dos Recebíveis” à 

soma dos valores a receber de clientes de curto e longo prazo refletidos ou não em nossas 

demonstrações financeiras ou informações financeiras, conforme indicado nas notas explicativas às 

nossas demonstrações financeiras anuais consolidadas ou nossas informações financeiras 

trimestrais consolidadas em função da prática contábil aprovada pelo Conselho Federal de 

Contabilidade 963/03; (w) “Estoques” valor constante na conta estoque em nosso Balanço 

Patrimonial, constante de nossas demonstrações financeiras anuais consolidadas ou informações 

financeiras trimestrais consolidadas, acrescido do adiantamento para pagamento de terrenos; e (z) 

“Custos e Despesas a Apropriar”, o valor indicado nas notas explicativas de nossas demonstrações 

financeiras anuais consolidadas ou de nossas informações financeiras trimestrais consolidadas. 

Crédito Imobiliário 

Nossos Diretores entendem que nossas linhas de crédito imobiliário apresentam vantagens 

competitivas pois são compostas por contratos celebrados junto aos principais bancos de crédito 

imobiliário do país, como Bradesco, HSBC, Itaú-Unibanco e Santander. Geralmente, realizamos 

financiamentos para cada empreendimento a ser construído. Essas linhas são indexadas pela Taxa 

Referencial acrescida de spread que varia entre 10% e 12% ao ano e tem vencimento entre 2010 e 

2013. Normalmente elas são garantidas pela hipoteca do próprio empreendimento objeto do 

financiamento. As principais obrigações vinculadas ao crédito imobiliário são atingimento mínimo de 

quorum de vendas do empreendimento, atingimento mínimo de andamento de obra, registro da 

hipoteca em favor do credor e penhor dos recebíveis. 

Debêntures 

Nossas debêntures da 4ª emissão foram utilizadas principalmente para suprir a necessidade de capital 

de giro, suprir a necessidade de gastos de construção anteriores ao desembolso de financiamento a 

produção de cada projeto, suprir gastos gerais e administrativos e para pré-pagamento de parcela de 

debêntures referente à segunda emissão de debêntures. De uma maneira geral, devemos observar os 

seguintes índices e limites financeiros:  

(i) relação entre nossa (a) Dívida Líquida, somada a Contas a Pagar em relação à aquisição de 

imóveis e terrenos, e (b) nosso Patrimônio Líquido, menor ou igual a (1) 1,0 durante o ano de 2007, 

(2) 1,2 durante o ano de 2008, (3) 1,4 durante o ano de 2009, (4) 1,2 durante o ano de 2010 e (5) 1,0 

durante o ano de 2011. Para os fins deste item (i), considera-se como (y) “Dívida Líquida” nosso 

endividamento bancário de curto e longo prazo total, incluindo financiamentos tomados no âmbito do 

Sistema Financeiro Habitacional, menos as nossas disponibilidades em caixa e aplicações financeiras; 

(w) “Contas a Pagar”, o valor indicado nas notas explicativas de nossas demonstrações financeiras 

anuais consolidadas ou de nossas informações financeiras trimestrais consolidadas em relação à 

aquisição de imóveis e terrenos; e (z) considera-se como “Patrimônio Líquido”, nosso patrimônio 



 6 

líquido constante de nossas demonstrações financeiras anuais consolidadas ou de nossas informações 

financeiras trimestrais consolidadas; e 

 

(ii) relação entre (a) Total dos Recebíveis, somados aos Estoques; e (b) Dívida Líquida, somada a 

Contas a Pagar por conta aquisição de imóveis e terrenos e somados a Custo e Despesas a Apropriar 

relativo a construções, maior ou igual a 1,5. Para os fins deste item (ii), considera-se como (y) “Total 

dos Recebíveis” à soma dos valores a receber de clientes de curto e longo prazo refletidos ou não em 

nossas demonstrações financeiras ou informações financeiras, conforme indicado nas notas 

explicativas às nossas demonstrações financeiras anuais consolidadas ou nossas informações 

financeiras trimestrais consolidadas em função da prática contábil aprovada pelo Conselho Federal de 

Contabilidade 963/03; (w) “Estoques” valor constante na conta estoque em nosso Balanço Patrimonial, 

constante de nossas demonstrações financeiras anuais consolidadas ou informações financeiras 

trimestrais consolidadas, acrescido do adiantamento para pagamento de terrenos; e (z) “Custos e 

Despesas a Apropriar”, o valor indicado nas notas explicativas de nossas demonstrações financeiras 

anuais consolidadas ou de nossas informações financeiras trimestrais consolidadas. 

Cronograma Para Amortização 

A tabela abaixo apresenta o cronograma para amortização da nossa dívida no valor total de R$890.517 

mil, conforme apurado em 31 de dezembro de 2009: 

Ano Valor Total
(*)

 

 (em R$ mil) 

2010.................................................................................  153.094 

2011.................................................................................  352.475 

2012.................................................................................  265.098 

2013.................................................................................  119.850 

 

 
(*)

 Dívida inclui empréstimos e financiamentos no montante de R$569.936 mil e debêntures no 

montante de R$320.581 mil 

 

A tabela abaixo apresenta o cronograma para amortização da nossa dívida no valor total de 

R$1.176.078 mil, conforme apurado em 31 de dezembro de 2010: 

Ano Valor Total
(*)

 

 (em R$ mil) 

2011.................................................................................  617.910 

2012.................................................................................  407.609 

2013.................................................................................  135.297 

2014.................................................................................  15.262 

 

 
(*)

 Dívida inclui empréstimos e financiamentos no montante de R$845.918 mil e debêntures no 

montante de R$330.160 mil 
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(i) contratos de empréstimo e financiamento relevantes 

A tabela abaixo apresenta a evolução do nosso endividamento nos exercícios encerrados em 31 de 

dezembro de 2007, 2008 e 2009, e no exercício findo em 31 de setembro de 2010. 

   Em 31 de dezembro de 

Em 31 de setembro 

de 

   2007 2008 2009 2010 

   (em R$ mil) (em R$ mil) 

 Contratos 

Financeiros 

Relevantes Encargos 

Venci

mento 

Curto 

Prazo 

Longo 

Prazo 

Curto 

Prazo 

Longo 

Prazo 

Curto 

Prazo 

Longo 

Prazo 

Curto 

Prazo 

Longo 

Prazo 

Cédula de 

Crédito 

Bancário 

100% 

CDI + 

spread 

2% a.a. 

– – 153.666 – – – – – – 

Capital de 

Giro 

100% 

CDI + 

spread 

1,3% a.a. 

– 475 – – – – – – – 

Crédito 

Imobiliário 

10% a 

12% 

2010-

2011-

2012-

2013 

23.664 24.820 84.042 74.101 110.903 307.062 515.997 205.975 

Financiamen

o de 

Terrenos 

100% 

CDI + 

spread 

2% a.a. 

2010-

2011-

2012-

2013 

– – – 142.133 25.361 126.610 26.105 97.841 

Debêntures 

CDI + 

1,3% 

spread a.a 

IPCA + 

8,75% 

juros a.a 

CDI + 

1,9% 

juros a.a 

01-out-

13 

15-out-

12 

04-jun-

13 

 

– – 14.291 248.934 16.830 303.751 75.808 254.352 

Total ..............  – – 24.139 178.486 98.333 465.168 153.094 737.423 617.910 558.168 

 

(ii) outras relações de longo prazo com instituições financeiras 

Não há. 

(iii) grau de subordinação entre as dívidas 

Não há. 

(iv) eventuais restrições impostas a Companhia, em especial, em relação a limites de 

endividamento e contratação de novas dívidas, à distribuição de dividendos, à alienação de 

ativos, à emissão de novos valores mobiliários e à alienação de controle societário 

As debêntures de nossa 4ª emissão e os contratos de financiamento de terreno contêm a obrigação de 

mantermos certos índices financeiros, inclusive com relação ao nosso endividamento.  
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g) limites de utilização dos financiamentos já contratados 

Nossos Diretores entendem que os limites de utilização dos financiamentos já contratados estão dentro 

dos padrões de mercado para nosso setor de atuação. Os financiamentos no âmbito do Sistema 

Financeiro da Habitação possuem a destinação de seus recursos exclusivamente à utilização nas obras 

dos respectivos empreendimentos. Os recursos são liberados conforme avanço físico-financeiro das 

obras. Também nossas linhas de financiamento de terrenos são destinadas exclusivamente à aquisição 

de terrenos específicos, sendo liberadas mediante o processo de aquisição. Para os demais tipos de 

dívida não há condições para liberação dos recursos. Nos exercícios sociais findos em 31 de dezembro 

de 2007, 2008 e 2009, possuímos empréstimos com o Sistema Financeiro de Habitação contratados 

por um valor máximo de R$139.906 mil, R$1.273.925 mil e R$1.991.217 mil, respectivamente, dos 

quais R$963.928 mil e R$1.109.155 mil não foram utilizados em 2008 e em 2009 (em 2007, 100% do 

valor contratado foi utilizado). No exercício findo em 31 de dezembro de 2010, tínhamos empréstimos 

com o Sistema Financeiro da Habitação contratados por um valor máximo de R$ 1.943.444 mil dos 

quais R$ 556.279 mil ainda não foram utilizados. 
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h) alterações significativas em cada item das demonstrações financeiras 

Apresentamos a seguir os nossos resultados e as variações percentuais (análise horizontal representa a 

participação percentual dos itens sobre a receita operacional líquida no mesmo período e análise 

vertical representa a variação percentual de cada rubrica entre dois períodos). 

COMPARAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DO EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE 

DEZEMBRO DE 2009 COMPARADO COM O EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 

 Exercício Social encerrado em 31 de dezembro de 

 2009 

a.v(1) 

(%) 2010 

a.v.(1)  

(%) 

a.h.(2) 

2009/2010 

(%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

Receita Operacional Bruta ..........................  1.218.432 104,3% 2.035.841 104,1% 67,1% 

Receita de Incorporação e  

Revendas de Imóveis ..................................  
1.198.130 102,6% 2.008.093 102,7% 67,6% 

Receitas de Construção e  

Prestação de Serviços ..................................  
20.302 1,7% 27.748 1,4% 36,7% 

       

Deduções de Receita Bruta ............................  (50.227) -4,3% (79.910) -4,1% 59,1% 

       

Receita Operacional Líquida.......................   1.168.205  100,0% 1.955.931  100,0% 67,4% 

       

Custo das Vendas Realizadas .........................  (835.886) -71,6% (1.420.128) -72,6% 69,9% 

      

Lucro Bruto ..................................................  332.319  28,4% 535.803  27,4% 61,2% 

       

Receitas e Despesas Operacionais(3) ............  (144.428) -12,4% (199.356) -10,2% 38,0% 

Despesas Comerciais ......................................  (70.880) -6,1% (86.865) -4,4% 22,6% 

Despesas Gerais e Administrativas ................  (68.513) -5,9% (100.217) -5,1% 46,3% 

Remuneração de administradores ...................  (8.311) -0,7% (5.042) -0,3% -39,3% 

Outras Despesas (Receitas)  

Operacionais, líquidas .................................  
3.276  0,3% (7.232) -0,4% -320,8% 

       

Lucro Operacional Antes das Participações 

Societárias e  

do Resultado Financeiro ...........................  

187.891  100,0% 336.447  100,0% 79,1% 

      

Resultado Financeiro ...................................  (8.376) -0,7% (12.313) -0,6% 47,0% 

Despesas Financeiras .....................................  (43.844) -3,8% (66.840) -3,4% 52,4% 

Receitas Financeiras .......................................  35.468  3,0% 54.527  2,8% 53,7% 

      

Lucro antes do IRPJ e da CSLL .................  179.515 15,4% 324.134 16,6% 80,6% 

IRPJ e CSLL ..................................................  (43.877) -3,8% (69.090) -3,5% 57,5% 

Corrente .........................................................  (28.104) -2,4% (52.153) -2,7% 85,6% 

Diferido ..........................................................  (15.773) -1,4% (16.937) -0,9% 7,4% 

 Lucro antes da Participação  

de Minoritários ..........................................  
135.638  11,6% 255.044  13,0% 88,0% 

 Participação de Minoritários .........................  (11.184) -1,0% (2.553) -0,1% -77,2% 

Lucro Líquido do Exercício .........................  124.454  10,7% 252.491  12,9% 102,9% 

 
(1) 

Análise Vertical. 
(2) 

Análise Horizontal. 
(3)

 A rubrica “Receitas e Despesas Operacionais” diverge da publicada na DFP, uma vez que a rubrica 

“Resultado Financeiro” aparece isoladamente. 
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Nos títulos abaixo, as expressões “em 2009” e “em 2010” referem-se aos saldos e índices apurados nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2009 e 31 de dezembro de 2010, respectivamente. 
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Receita Operacional Bruta 

Nossa receita operacional bruta atingiu R$2.035.841 mil em 2010, aumentando 67,1% em comparação 

com a receita operacional bruta de R$1.218.432 mil apurada em 2009, em virtude dos fatores 

indicados abaixo. 

Receita de Incorporação e Revendas de Imóveis 

Em 2010, obtivemos uma receita de incorporação e revendas de imóveis de R$2.008.093 mil, o que 

representou um aumento de 67,6% em relação à receita de incorporação e revenda de imóveis do 

exercício de 2009 de R$1.198.130 mil. Aproximadamente 51% de tal aumento foi decorrente do maior 

volume de vendas apurado em 2009, que saltou de R$1.232.204 mil para R$2.064.014 mil em Vendas 

Contratadas, em virtude, principalmente, da retomada do crescimento econômico e aproximadamente 

49% de tal aumento foi decorrente do andamento das obras ocorrido em 2010, que impactou também o 

reconhecimento das receitas provenientes de Vendas Contratadas em períodos anteriores.  

A tabela a seguir apresenta a evolução física e financeira dos nossos empreendimentos imobiliários e 

sua respectiva apropriação de receita:  

Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Terra Vitris 2005 10.600 100% 100% 100% 100% – -    50,0% 

Campo Belíssimo 2006 45.070 100% 100% 94% 100% 48.076  18.096  100,0% 

Club Park Santana 2005 32.321 100% 100% 100% 100% 445  204  50,0% 

Wingfield 2006 9.362 100% 100% 100% 100% 1.434  -    100,0% 

Boulevard São 

Francisco 
2006 25.423 100% 100% 89% 99% 24.247  8.761  100,0% 

Especiale 2007 5.020 99% 100% 76% 90% 8.226  4.527  100,0% 

Verte 2007 9.803 100% 100% 98% 100% 8.217  1.738  100,0% 

Iluminatto 2006 9.780 100% 100% 100% 98% 6.730  13  100,0% 

Inspiratto 2006 12.797 100% 100% 100% 100% 11.886  506  100,0% 

Vida Viva Mooca 2006 11.205 100% 100% 93% 98% 9.072  1.644  100,0% 

Vida Viva Santa Cruz 2007 9.828 100% 100% 98% 100% 12.881  1.257  100,0% 

Window 2004 11.027 100% 100% 100% 100% – -    100,0% 

Evisa 2003 30.940 100% 100% 100% 100% – -    50,0% 

Reserva Granja 

Julieta 
2004 61.380 100% 100% 98% 100% 701  773  100,0% 

The View 2005 15.663 100% 100% 98% 100% 1.981  424  100,0% 

Vida Viva Tatuapé 2006 10.514 100% 100% 93% 98% 8.787  2.216  100,0% 

Concetto 2007 7.078 100% 100% 100% 100% 9.099  51  100,0% 

Duo 2005 37.475 100% 100% 99% 99% 7.565  1.901  100,0% 

Particolare 2006 25.390 100% 100% 95% 100% – -    100,0% 

Vitá Alto da Lapa 2005 20.420 100% 100% 100% 100% 954  25  100,0% 

Breeze Alto da Lapa 2005 13.526 100% 100% 100% 100% – -    100,0% 

Eco Life Cidade 

Universitária 
2005 12.415 100% 100% 99% 99% 149  -    40,0% 

Reserva do Bosque 2006 16.527 100% 100% 75% 88% 1.929  2.614  50,0% 

Vida Viva Vila Maria 2007 8.642 94% 100% 94% 100% 10.780  4.111  100,0% 

Vida Viva Freguesia do 

Ó 
2007 11.974 93% 100% 74% 99% 13.287  10.653  100,0% 

In Cittá 2007 13.827 100% 100% 83% 92% 19.778  5.835  100,0% 

The Gift 2007 77.618 85% 100% 79% 95% 58.834  45.032  50,0% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Plaza Mayor Vila 

Leopoldina 
2006 57.712 98% 100% 100% 100% 70.553  10.118  100,0% 

Tendence 2007 16.603 95% 97% 86% 94% 5.648  5.425  50,0% 

Le Parc 2007 10.606 83% 98% 97% 98% 5.956  2.577  50,0% 

Vitá Araguaia 2007 9.371 50% 100% 59% 80% 5.923  14.918  100,0% 

Arts 2007 7.785 90% 100% 87% 100% 16.431  13.954  100,0% 

Breeze Santana 2007 11.181 77% 100% 98% 100% 17.638  15.736  100,0% 

Gabrielle 2007 15.159 84% 100% 93% 96% 33.424  13.128  100,0% 

Spazio Dell´Acqua 2007 35.161 75% 88% 72% 84% 48.325  32.012  100,0% 

L'essence 2007 44.669 57% 89% 50% 65% 21.681  37.840  100,0% 

Viva Vida Butantã 2007 21.899 89% 100% 73% 98% 28.101  24.593  100,0% 

Vivre Alto da Boa 

Vista 
2007 23.412 72% 100% 62% 93% 21.581  42.206  100,0% 

Monticiello 2007 25.637 68% 86% 67% 78% 25.755  20.333  100,0% 

Vida Viva São ........................  Bernardo 2007 32.540 67% 98% 57% 91% 20.358  47.948  100,0% 

Du Champ 2007 25.801 63% 95% 69% 96% 27.021  55.527  100,0% 

Vida Viva Parque 

Santana 
2007 23.161 71% 100% 84% 99% 22.602  32.903  100,0% 

Nouveaux Ipiranga 2007 21.766 62% 94% 94% 99% 22.797  28.173  100,0% 

Mooca Terrazza 2007 15.850 59% 96% 57% 96% 10.327  34.592  100,0% 

Mooca Veranda 2007 25.311 77% 100% 70% 90% 26.422  40.921  100,0% 

Signature 2007 8.254 70% 100% 51% 93% 6.783  31.028  100,0% 

Grand Club 2007 82.944 37% 70% 31% 49% 12.650  50.325  100,0% 

Up Life 2007 39.708 49% 91% 59% 91% 24.547  74.320  100,0% 

Magnifique 2008 11.120 71% 100% 28% 57% 7.387  27.650  100,0% 

Sophistic 2008 32.790 62% 94% 87% 92% 36.012  62.891  100,0% 

Weekend 2008 22.079 27% 73% 61% 77% 5.851  26.735  100,0% 

Club Park Butantã 2008 57.949 40% 77% 71% 87% 21.740  75.535  100,0% 

Plaza Mayor Ipiranga 2008 41.080 41% 80% 81% 95% 53.825  117.171  100,0% 

Double 2008 15.727 69% 97% 59% 94% 14.186  46.480  100,0% 

Jardim das Orquídeas 2008 8.644 33% 71% 38% 48% 3.193  7.482  100,0% 

Icon 2008 18.747 43% 77% 66% 75% 16.529  33.438  100,0% 

Vida Viva Golf Club 2008 11.873 45% 92% 62% 84% 6.974  22.773  100,0% 

Paulistano 2008 74.647 25% 37% 52% 67% 11.152  21.516  30,0% 

Guarulhos Central 

Office/Everyday 

Residencial Club 

2008 16.291 26% 61% 58% 80% 6.667  30.022  50,0% 

Vida Viva Vila 

Guilherme 
2008 9.263 40% 100% 71% 88% 4.190  20.255  100,0% 

Pleno Santa Cruz 2008 16.286 39% 84% 79% 99% 9.775  34.137  100,0% 

Timing 2008 9.066 38% 85% 51% 79% 3.181  15.853  100,0% 

Vida Viva Jardim 

Itália 
2008 10.207 41% 90% 37% 96% 2.799  23.504  100,0% 

Cinecittá 2008 13.605 36% 59% 73% 86% 17.723  29.139  100,0% 

Incontro 2008 19.138 39% 82% 81% 96% 11.365  33.132  100,0% 

Montemagno 2008 8.021 40% 86% 47% 87% 10.214  47.710  100,0% 

E-Office Design 

Berrini 
2008 13.235 46% 63% 78% 88% 9.415  11.591  50,0% 

Arte Luxury Home 

Resort 
2008 10.429 59% 93% 86% 96% 9.618  11.718  50,0% 

Spot 2009 14.425 36% 77% 78% 95% 6.284  11.880  50,0% 

Honoré 2009 3.582 63% 97% 96% 100% 4.555  4.310  50,0% 

Shop Club Guarulhos 2009 10.238 25% 55% 94% 92% 11.968  14.814  100,0% 

Terra Nature – Ipê 2009 6.128 21% 46% 96% 98% 606  847  22,9% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Terra Nature – 

Cerejeiras 
2009 10.230 16% 44% 96% 94% 800  1.501  22,9% 

Terra Nature – Jatobá 2009 1.676 26% 33% 94% 76% 190  24  22,9% 

Atual Santana 2009 10.419 39% 71% 49% 55% 8.266  9.720  100,0% 

Shop Club Vila 

Guilherme 
2009 10.326 39% 72% 99% 100% 10.740  11.441  100,0% 

Spazio Vitta Vila 

Ema 
2009 10.169 30% 49% 99% 100% 13.171  10.402  100,0% 

Terra Nature – 

Nogueira 
2009 10.230 23% 31% 80% 94% 960  770  22,9% 

Oscar Freire Offices 2009 7.539 40% 60% 99% 100% 21.650  13.178  100,0% 

Allegro Jd Avelino 2009 12.102 36% 47% 98% 98% 12.002  5.448  100,0% 

Duo Alto da Lapa 2009 15.878 33% 51% 96% 100% 24.357  17.755  100,0% 

Altto Pinheiros 2009 16.065 38% 52% 73% 100% 32.472  31.395  100,0% 

Terra Nature - Pau 

Brasil 
2009 1.463 28% 41% 42% 51% 88  78  22,9% 

The One 2009 6.988 31% 49% 40% 54% 4.908  5.562  100,0% 

Alegria 2009 20.500 18% 31% 60% 81% 5.677  9.151  100,0% 

Ideal 2009 14.602 31% 38% 58% 99% 11.736  15.748  100,0% 

Near 2009 9.293 18% 27% 59% 96% 3.523  5.850  100,0% 

Praça Jardim 2009 16.930 14% 25% 22% 86% 1.429  9.903  100,0% 

Novitá Butantã 2009 14.898 36% 44% 58% 100% 18.659  20.353  100,0% 

Vida Viva Clube 

Iguatemi 
2009 9.085 20% 29% 29% 71% 1.355  4.885  50,0% 

Casa do Sol 2009 5.898 24% 38% 47% 81% 1.357  2.829  50,0% 

Code 2010   28%  90%  21.266 100,0% 

Condominio Nova 

Leopoldinda  
2010   32%  96%  29.448 

50,0% 

Passeio 2010   49%  99%  14.345 35,0% 

Nouveau Vila da 

Serra 
2010   22%  100%  6.292 

46,3,0% 

VV Clube Moinho 2010   32%  98%  8.043 50,0% 

Passione 2010   35%  100%  21.856 100,0% 

Bela Cintra 2010   34%  96%  24.542 50,0% 

Code Berrini 2010   35%  100%  37.149 80,0% 

Concept 2010   31%  63%  16.850 100,0% 

Caminhos da Barra 2010   25%  23%  3.506 50,0% 

Dream 2010   27%  97%  7.502 50,0% 

Ponta da Figueira 2010   36%  61%  4.582 50,0% 

Sena Madureira 2010   46%  100%  22.918 100,0% 

Royal Blue 2010   23%  67%  16.821 100,0% 

Ideal Brooklin 2010   37%  38%  12.324 66,6% 

Passione Duo 2010   34%  99%  16.484 100,0% 

Fascinio Vila 

Mariana 
2010   28%  100%  14.534 

100,0% 

Cube 2010   34%  83%  39.474 100,0% 

Park Club Bairro 

Jardim 
2010   23%  100%  13.003 

50,0% 

True 2010   24%  58%  5.097 100,0% 

Giardino 2010   28%  64%  10.028 100,0% 

Diseno 2010   29%  55%  4.521 100,0% 

Moratta 2010   23%  53%  3.170 100,0% 

Hom 2010   28%  76%  3.983 50,0% 

Arte Bela vista 2010   24%  44%  4.821 50,0% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2009 2010 2009 2010 2009 2010 2010 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Receita Apropriada 

no Exercício ......................................        1.198.130  2.008.093   

 

Receita de Prestação de Serviços 

A receita de prestação de serviços decorre de taxas de administração cobradas sobre os serviços de 

gerenciamento e construção de empreendimentos para terceiros, sejam esses sócios em 

empreendimentos ou contratantes de serviços específicos. 
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Nossa receita de prestação de serviços atingiu R$27.748 mil em 2010, aumentando 36,7% em comparação 
com a receita de construção e prestação de serviços de R$20.302 mil apurada em 2009. Essa variação 
explica-se, principalmente, pelo aumento na prestação de serviços de construção e gerenciamento devido à 
entrega de empreendimentos com participação de terceiros consolidados de forma proporcional.  

Deduções de Receita Bruta 

Nossa receita bruta operacional em 2010 foi afetada por impostos sobre serviços e receitas, que 
atingiram R$79.910 mil, um aumento de 59,1% em comparação aos impostos de R$50.227 mil em 
2009. Essa variação explica-se pelo maior volume de receita auferido em 2010. 

Receita Operacional Líquida 

Após a incidência de tais impostos, nossa receita operacional líquida atingiu R$1.955.931mil em 2010, 
aumentando R$787.726 mil, ou 67,4%, em comparação com a receita operacional líquida de 2009. 

Custos das Vendas Realizadas 

Os custos das vendas realizadas atingiram R$1.420.128 mil em 2010, aumentando 69,9% em comparação 
com os custos das vendas realizadas de R$835.886 mil apurados em 2009. Esse aumento decorre de três 
fatores, sendo o mais representativo o aumento do reconhecimento de receita, aumentos pontuais nos 
custos orçados, e uma maior apropriação de encargos financeiros ao custo..  

Lucro Bruto  

Em razão dos fatores expostos acima, nosso lucro bruto atingiu R$535.803 mil em 2010, aumentando 
61,2% em comparação com o lucro bruto de R$332.319 mil apurada em 2010. 

Nossa margem bruta em 2010 atingiu 30,9%, se expurgados os efeitos dos encargos financeiros 
apropriados ao custo (correspondentes a encargos sobre dívida corporativa e financiamento a 
produção), uma diminuição em comparação a 2009 cuja margem bruta foi de 31,8% (também 
expurgados efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo). Tal variação explica-se pela 
diferença no portfólio de produtos cujas receitas foram reconhecidas nos dois anos, com uma maior 
representatividade de empreendimentos dos segmentos acessível e emergente em 2010. 

Receitas e Despesas Operacionais 

Nossas receitas e despesas operacionais foram de R$199.356 mil em 2010, aumentando 38,0% em 
comparação com as despesas operacionais de R$144.428 mil apuradas em 2009. Esse aumento é 
reflexo, principalmente, dos fatores indicados abaixo. 

Despesas Comerciais 

Nossas despesas comerciais atingiram em 2009 R$70.880 mil, um aumento de R$70.880 mil (19,5%) 
em relação a 2008. Esse aumento é reflexo do maior volume de operações que realizamos e de maiores 
gastos com construção de estandes no exercício findo em 31 de dezembro de 2010 (33 empreendimentos 
lançados contra 26 empreendimentos lançados no mesmo período do ano anterior). 

Despesas Gerais e Administrativas 

Nossas despesas gerais e administrativas atingiram R$100.217 mil em 2010, contra R$68.513 mil em 2009. 
Esse aumento ocorreu devido ao maior volume de operações que realizamos e conseqüente aumento de 
contratações. 

Remuneração da Administração 

A remuneração da administração atingiu o valor de R$5.042 mil em 2010, diminuindo 39,3% em 
comparação com o a remuneração de R$8.311 mil apurada em 2009. Essa diminuição explica-se pela 
redução do quadro de nossos diretores estatutários. 
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Outras Receitas (Despesas) Operacionais, Líquidas 

As outras despesas operacionais líquidas foram de R$7.232 mil em 2010, enquanto que em 2009 
tivemos receitas operacionais líquidas de R$3.276 mil. O aumento de despesas ocorreu devido a 
constituição de provisão para contingências trabalhistas, à baixa de imobilizado devido a mudança de 
sede, e às maiores despesas relativas a manutenção de obras. Esses aumentos de despesas 
contribuíram, respectivamente, com variações de 26%, 15% e 55% em relação ao mesmo período do 
ano anterior (demais variações representaram 4%). 

Lucro Operacional Antes do Resultado Financeiro 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro operacional antes do resultado financeiro foi de 
R$336.447 mil em 2010, aumentando 79,1% em comparação o lucro operacional de R$187.891 mil 
em 2009.  

Resultado Financeiro 

Nosso resultado financeiro foi negativo em R$12.313 mil em 2010, aumentando 47,0% em 
comparação ao resultado financeiro negativo de R$8.376 mil apurado em 2009. Esse aumento é 
reflexo, principalmente, dos fatores indicados abaixo. 

Despesas Financeiras 

Nossas despesas financeiras foram de R$66.840mil em 2010, aumentando 52,4% em comparação com as 
despesas financeiras de R$43.844 mil apuradas em 2009. Esse aumento explica-se pelo aumento no nosso 
endividamento em 2010, que passou de R$890.517 mil em 31 de dezembro de 2009 para R$1.176.078 mil 
em 31 de dezembro de 2010, com aumento das operações de crédito imobiliário. 

Receitas Financeiras 

Nossas receitas financeiras foram de R$54.527 mil em 2010, aumentando 53,7% em comparação com as 
receitas financeiras de R$35.468 mil apuradas em 2009. Esse aumento deve-se aos recursos captados no 
follow-on em abril de 2010.  

Lucro Líquido antes do Imposto de Renda Pessoa Jurídica (“IRPJ”) e da Contribuição Social sobre o 
Lucro Líquido (“CSLL”) 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro líquido antes do IRPJ e da CSSL foi de R$ 324.134 
mil em 2010, aumentando 80,6% em comparação com o lucro líquido antes do IRPJ e da CSLL de 
R$179.515 mil em 2009. Esse aumento explica-se principalmente pelo conjunto de fatores descritos acima. 

IRPJ e CSLL 

O valor total de IRPJ e CSLL foi de R$69.090 mil em 2010, aumentando 57,5% em comparação com 
o valor total de IRPJ e CSLL de R$43.877 mil apurado em 2009, conforme explicado abaixo. 

Corrente 

O IRPJ e CSLL correntes foram de R$52.153 mil em 2010, aumentando 85,6% em comparação com o 
IRPJ e CSLL correntes de R$28.104 mil apurados em 2009. Esse aumento ocorreu devido ao maior 
volume que de arrecadação no ano de 2010, decorrente do maior volume de vendas e do 
reconhecimento do contas a receber, o que acarretou o aumento do imposto de renda. 

Diferido 

O IRPJ e CSLL diferidos foram de R$16.937 mil em 2010, aumentando 7,4% em comparação com o 
IRPJ e CSLL diferidos de R$15.773 mil apurados em 2009. Esse aumento ocorreu devido ao maior 
volume de reconhecimento de receita operacional no ano de 2010 relacionado à evolução do 
andamento das obras em 2010. 
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Participação de Minoritários 

A participação de minoritários foi de R$ 2.553 mil em 2010, diminuindo 77,2% em comparação com a 
participação de minoritários de R$11.184 mil mil apurada em 2008. Essa variação explica-se, 
principalmente, pela diminuição da participação média de terceiros nos resultados reconhecidos em 
2010 em comparação com 2009.  

Lucro Líquido 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro líquido foi de R$252.491 mil em 2010, 
aumentando 102,9% em comparação com o lucro líquido de R$124.454 mil em 2009. Esse aumento 
explica-se principalmente pelo conjunto de fatores descritos acima. 

h) alterações significativas em cada item das demonstrações financeiras 

Apresentamos a seguir os nossos resultados e as variações percentuais (análise horizontal representa a 

participação percentual dos itens sobre a receita operacional líquida no mesmo período e análise 

vertical representa a variação percentual de cada rubrica entre dois períodos). 
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COMPARAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DO EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE 

DEZEMBRO DE 2008 COMPARADO COM O EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 

 Exercício Social encerrado em 31 de dezembro de 

 2008 

a.v(1) 

(%) 2009 

a.v.(1)  

(%) 

a.h.(2) 

2008/2009 

(%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

Receita Operacional Bruta ..........................   865.900  104,6%  1.218.432  104,3% 40,7% 

Receita de Incorporação e  

Revendas de Imóveis ..................................   837.087  101,2%  1.198.130  102,6% 43,1% 

Receitas de Construção e  

Prestação de Serviços ..................................   28.813  3,5%  20.302  1,7% -29,5% 

       

Deduções de Receita Bruta ............................   (38.377) -4,6%  (50.227) -4,3% 30,9% 

       

Receita Operacional Líquida.......................    827.523  100,0%  1.168.205  100,0% 41,2% 

       

Custo das Vendas Realizadas .........................  (551.881) -66,7% (835.886) -71,6% 51,5% 

      

Lucro Bruto ..................................................   275.642  33,3%  332.319  28,4% 20,6% 

       

Receitas e Despesas Operacionais(3) ............  (170.342) -20,6% (144.428) -12,4% -15,2% 

Despesas Comerciais ......................................   (88.063) -10,6% (70.880) -6,1% -19,5% 

Despesas Gerais e Administrativas ................   (68.334) -8,3% (68.513) -5,9% 0,3% 

Remuneração de administradores ...................   (9.570) -1,2%  (8.311) -0,7% -13,2% 

Outras Despesas (Receitas)  

Operacionais, líquidas .................................   (4.375) -0,5% 3.276  0,3% -174,9% 

       

Lucro Operacional Antes das Participações 

Societárias e  

do Resultado Financeiro ...........................   105.300  12,7%  187.891  16,1% 78,4% 

      

Resultado Financeiro ...................................   (7.565) -0,9%  (8.376) -0,7% 10,7% 

Despesas Financeiras .....................................   (38.860) -4,7%  (43.844) -3,8% 12,8% 

Receitas Financeiras .......................................   35.270  4,3%  35.468  3,0% 0,6% 

Variações Monetárias e Cambiais ..................   (3.975) -0,5% – – – 

      

Lucro antes do IRPJ e da CSLL .................   97.735  11,8%  179.515  15,4% 83,7% 

IRPJ e CSLL ..................................................   (26.148) -3,2%  (43.877) -3,8% 67,8% 

Corrente .........................................................   (18.727) -2,3%  (28.104) -2,4% 50,1% 

Diferido ..........................................................   (7.421) -0,9%  (15.773) -1,4% 112,5% 

 Lucro antes da Participação  

de Minoritários ..........................................   71.587  8,7%  135.638  11,6% 89,5% 

 Participação de Minoritários .........................   (12.496) -1,5%  (11.184) -1,0% -10,5% 

Lucro Líquido do Exercício .........................   59.091  7,1%  124.454  10,7% 110,6% 

 
(1) 

Análise Vertical. 
(2) 

Análise Horizontal. 
(3)

 A rubrica “Receitas e Despesas Operacionais” diverge da publicada na DFP, uma vez que a rubrica 

“Resultado Financeiro” aparece isoladamente. 

 

Nos títulos abaixo, as expressões “em 2008” e “em 2009” referem-se aos saldos e índices apurados nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2008 e 31 de dezembro de 2009, respectivamente. 
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Receita Operacional Bruta 

Nossa receita operacional bruta atingiu R$1.218.432 mil em 2009, aumentando 40,7% em comparação 

com a receita operacional bruta de R$865.900 mil apurada em 2008, em virtude dos fatores indicados 

abaixo. 

Receita de Incorporação e Revendas de Imóveis 

Em 2009, obtivemos uma receita de incorporação e revendas de imóveis de R$1.198.130 mil, o que 

representou um aumento de 43,1% em relação à receita de incorporação e revenda de imóveis do 

exercício de 2008 de R$837.087 mil. Aproximadamente 48% de tal aumento foi decorrente do maior 

volume de vendas apurado em 2009, que saltou de R$1.126.227 mil para R$1.232.204 mil em Vendas 

Contratadas, em virtude, principalmente, da retomada do crescimento econômico e aproximadamente 

52% de tal aumento foi decorrente do andamento das obras ocorrido em 2009, que impactou também o 

reconhecimento das receitas provenientes de Vendas Contratadas em períodos anteriores.  

A tabela a seguir apresenta a evolução física e financeira dos nossos empreendimentos imobiliários e 

sua respectiva apropriação de receita:  

Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2008 2009 2008 2009 2008 2009 2009 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Terra Vitris ...........................................  2005 10.600 100% 100% 100% 100%  – – 50,0% 

Campo Belíssimo ..................................  2006 45.070 84% 100% 89% 94%  64.235   48.076  100,0% 

Club Park Santana.................................  2005 32.321 100% 100% 100% 100%  10.891   445  50,0% 

Wingfield ..............................................  2006 9.362 100% 100% 100% 100%  15.437   1.434  100,0% 

Boulevard São 

Francisco ...........................................  2006 25.423 87% 100% 66% 89%  27.090   24.247  100,0% 

Especiale ...............................................  2007 5.020 70% 99% 65% 76%  5.697   8.226  100,0% 

Verte .....................................................  2007 9.803 81% 100% 98% 98%  19.201   8.217  100,0% 

Iluminatto .............................................  2006 9.780 90% 100% 98% 100%  18.245   6.730  100,0% 

Inspiratto ...............................................  2006 12.797 84% 100% 97% 100%  21.230   11.886  100,0% 

Vida Viva Mooca ..................................  2006 11.205 89% 100% 79% 93%  15.160   9.072  100,0% 

Vida Viva Santa Cruz ...........................  2007 9.828 67% 100% 84% 98%  10.182   12.881  100,0% 

Window ................................................  2004 11.027 100% 100% 100% 100%  233   – 100,0% 

Evisa .....................................................  2003 30.940 100% 100% 100% 100%  –  – 50,0% 

Reserva Granja 

Julieta ................................................  2004 61.380 100% 100% 97% 98%  5.221   701  100,0% 

The View ..............................................  2005 15.663 100% 100% 95% 98%  4.991   1.981  100,0% 

Vida Viva Tatuapé ................................  2006 10.514 75% 100% 90% 93%  13.576   8.787  100,0% 

Concetto ................................................  2007 7.078 75% 100% 100% 100%  12.070   9.099  100,0% 

Duo .......................................................   2005 37.475 99% 100% 99% 99%  24.390   7.565  100,0% 

Particolare .............................................  2006 25.390 71% 100% 97% 95%  –  – 100,0% 

Vitá Alto da Lapa..................................  2005 20.420 99% 100% 100% 100%  16.701   954  100,0% 

Breeze Alto da Lapa .............................  2005 13.526 99% 100% 100% 100%  –  – 100,0% 

Eco Life Cidade 

Universitária ......................................  2005 12.415 100% 100% 95% 99%  2.177   149  40,0% 

Reserva do Bosque ...............................  2006 16.527 97% 100% 73% 75%  10.405   1.929  50,0% 

Vida Viva Vila Maria ...........................  2007 8.642 61% 94% 83% 94%  8.662   10.780  100,0% 

Vida Viva Freguesia do 

Ó ...................................................................  2007 11.974 54% 93% 56% 74%  6.925   13.287  100,0% 

In Cittá ..................................................  2007 13.827 74% 100% 66% 83%  15.353   19.778  100,0% 

The Gift ................................................  2007 77.618 54% 85% 46% 79%  17.354   58.834  50,0% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2008 2009 2008 2009 2008 2009 2009 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Plaza Mayor Vila 

Leopoldina .........................................  2006 57.712 69% 98% 99% 100%  80.158   70.553  100,0% 

Tendence ...............................................  2007 16.603 58% 95% 86% 86%  6.547   5.648  50,0% 

Le Parc ..................................................  2007 10.606 41% 83% 94% 97%  3.744   5.956  50,0% 

Vitá Araguaia ........................................  2007 9.371 19% 50% 42% 59%  1.129   5.923  100,0% 

Arts .......................................................  2007 7.785 65% 90% 75% 87%  16.603   16.431  100,0% 

Breeze Santana .....................................  2007 11.181 49% 77% 91% 98%  10.911   17.638  100,0% 

Gabrielle ...............................................  2007 15.159 54% 84% 65% 93%  16.760   33.424  100,0% 

Spazio Dell´Acqua ................................  2007 35.161 35% 75% 61% 72%  15.839   48.325  100,0% 

L'essence ...............................................  2007 44.669 29% 57% 43% 50%  11.682   21.681  100,0% 

Viva Vida Butantã ................................  2007 21.899 33% 89% 45% 73%  5.484   28.101  100,0% 

Vivre Alto da Boa 

Vista .........................................................  2007 23.412 36% 72% 43% 62%  8.270   21.581  100,0% 

Monticiello ...........................................  2007 25.637 29% 68% 59% 67%  8.196   25.755  100,0% 

Vida Viva São ........................  Bernardo 2007 32.540 31% 67% 49% 57%  8.494   20.358  100,0% 

Du Champ .............................................  2007 25.801 45% 63% 51% 69%  17.917   27.021  100,0% 

Vida Viva Parque 

Santana ..............................................  2007 23.161 34% 71% 61% 84%  10.548   22.602  100,0% 

Nouveaux Ipiranga................................  2007 21.766 36% 62% 80% 94%  13.781   22.797  100,0% 

Mooca Terrazza ....................................  2007 15.850 33% 59% 47% 57%  6.043   10.327  100,0% 

Mooca Veranda .....................................  2007 25.311 42% 77% 64% 70%  19.233   26.422  100,0% 

Signature ...............................................  2007 8.254 51% 70% 47% 51%  9.786   6.783  100,0% 

Grand Club ...........................................   2007 82.944 21% 37% 26% 31%  7.955   12.650  100,0% 

Up Life..................................................  2007 39.708 31% 49% 27% 59%  8.552   24.547  100,0% 

Magnifique ...........................................  2008 11.120 45% 71% 17% 28%  4.310   7.387  100,0% 

Sophistic ...............................................  2008 32.790 43% 62% 76% 87%  50.218   36.012  100,0% 

Weekend ...............................................  2008 22.079 15% 27% 46% 61%  4.113   5.851  100,0% 

Club Park Butantã .................................  2008 57.949 22% 40% 69% 71%  24.936   21.740  100,0% 

Plaza Mayor Ipiranga ............................  2008 41.080 24% 41% 45% 81%  24.654   53.825  100,0% 

Double ..................................................  2008 15.727 44% 69% 51% 59%  15.997   14.186  100,0% 

Jardim das Orquídeas ............................  2008 8.644 8% 33% 28% 38%  687   3.193  100,0% 

Icon .......................................................  2008 18.747 23% 43% 58% 66%  13.140   16.529  100,0% 

Vida Viva Golf Club .............................  2008 11.873 22% 45% 45% 62%  3.694   6.974  100,0% 

Paulistano .............................................  2008 74.647 20% 25% 30% 52%  8.206   11.152  30,0% 

Guarulhos Central 

Office/Everyday 

Residencial Club ................................  2008 16.291 14% 26% 45% 58%  5.291   6.667  50,0% 

Vida Viva Vila 

Guilherme ..........................................  2008 9.263 22% 40% 68% 71%  4.314   4.190  100,0% 

Pleno Santa Cruz ..................................  2008 16.286 26% 39% 52% 79%  7.182   9.775  100,0% 

Timing ..................................................  2008 9.066 18% 38% 50% 51%  2.365   3.181  100,0% 

Vida Viva Jardim 

Itália ...................................................  2008 10.207 19% 41% 34% 37%  1.803   2.799  100,0% 

Cinecittá ................................................  2008 13.605 23% 36% 43% 73%  9.616   17.723  100,0% 

Incontro.................................................  2008 19.138 20% 39% 70% 81%  8.285   11.365  100,0% 

Montemagno .........................................  2008 8.021 21% 40% 25% 47%  3.453   10.214  100,0% 

E-Office Design 

Berrini ................................................  2008 13.235 35% 46% 53% 78%  9.234   9.415  50,0% 

Arte Luxury Home 

Resort ................................................  2008 10.429 30% 59% 38% 86%  2.531   9.618  50,0% 

Spot .......................................................  2009 14.425 – 36% – 78% –  6.284  50,0% 

Honoré ..................................................  2009 3.582 – 63% – 96% –  4.555  50,0% 

Shop Club Guarulhos 2009 10.238 – 25% – 94% –  11.968  100,0% 

Terra Nature – Ipê .................................  2009 6.128 – 21% – 96% –  606  22,9% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançament

o 

Área 

Útil 

Total  

Evolução Financeira 

Acumulada em 31 de 

dezembro de 

Percentual Vendido 

Acumulado em 31 de 

dezembro de  

Receita Apropriada no 

Exercício Encerrado 

em 31 de dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2008 2009 2008 2009 2008 2009 2009 

  (em m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

 

Terra Nature – 

Cerejeiras ...........................................  2009 10.230 – 16% – 96% –  800  22,9% 

Terra Nature – Jatobá ............................  2009 1.676 – 26% – 94% –  190  22,9% 

Atual Santana ........................................  2009 10.419 – 39% – 49% –  8.266  100,0% 

Shop Club Vila 

Guilherme ..........................................  2009 10.326 – 39% – 99% –  10.740  100,0% 

Spazio Vitta Vila 

Ema....................................................  2009 10.169 – 30% – 99% –  13.171  100,0% 

Terra Nature – 

Nogueira ............................................  2009 10.230 – 23% – 80% –  960  22,9% 

Oscar Freire Offices ..............................  2009 7.539 – 40% – 99% –  21.650  100,0% 

Allegro Jd Avelino ................................  2009 12.102 – 36% – 98% –  12.002  100,0% 

Duo Alto da Lapa..................................  2009 15.878 – 33% – 96% –  24.357  100,0% 

Altto Pinheiros ......................................  2009 16.065 – 38% – 73% –  32.472  100,0% 

Terra Nature - Pau 

Brasil .................................................  2009 1.463 – 28% – 42% – 88  22,9% 

The One ................................................  2009 6.988 – 31% – 40% –  4.908  100,0% 

Alegria ..................................................  2009 20.500 – 18% – 60% –  5.677  100,0% 

Ideal ......................................................  2009 14.602 – 31% – 58% –  11.736  100,0% 

Near ......................................................  2009 9.293 – 18% – 59% –  3.523  100,0% 

Praça Jardim .........................................  2009 16.930 – 14% – 22% –  1.429  100,0% 

Novitá Butantã ......................................  2009 14.898 – 36% – 58% –  18.659  100,0% 

Vida Viva Clube 

Iguatemi .............................................  2009 9.085 – 20% – 29% –  1.355  50,0% 

Casa do Sol ...........................................  2009 5.898 – 24% – 47% –  1.357  50,0% 

Receita Apropriada 

no Exercício ......................................        837.087  1.198.130   

 

Receita de Prestação de Serviços 

A receita de prestação de serviços decorre de taxas de administração cobradas sobre os serviços de 

gerenciamento e construção de empreendimentos para terceiros, sejam esses sócios em 

empreendimentos ou contratantes de serviços específicos. 
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Nossa receita de prestação de serviços atingiu R$20.302 mil em 2009, diminuindo 29,5% em comparação 
com a receita de construção e prestação de serviços de R$28.813 mil apurada em 2008. Essa variação 
explica-se, principalmente, pela diminuição na prestação de serviços de construção e gerenciamento devido à 
entrega de empreendimentos com participação de terceiros consolidados de forma proporcional.  

Deduções de Receita Bruta 

Nossa receita bruta operacional em 2009 foi afetada por impostos sobre serviços e receitas, que 
atingiram R$50.227 mil, um aumento de 30,9% em comparação aos impostos de R$38.377 mil em 
2008. Essa variação explica-se pelo maior volume de receita auferido em 2009. 

Receita Operacional Líquida 

Após a incidência de tais impostos, nossa receita operacional líquida atingiu R$1.168.205 mil em 2009, 
aumentando R$340.682 mil, ou 41,2%, em comparação com a receita operacional líquida de 2008. 

Custos das Vendas Realizadas 

Os custos das vendas realizadas atingiram R$835.886 mil em 2009, aumentando 51,5% em comparação 
com os custos das vendas realizadas de R$551.881 mil apurados em 2008. Esse aumento decorre de três 
fatores, sendo o mais representativo o aumento do reconhecimento de receita, responsável por 
aproximadamente 39,5%, aumentos pontuais nos custos orçados, representando 8,8% e uma maior 
apropriação de encargos financeiros ao custo, correspondente a 3,2% desse aumento.  

Lucro Bruto  

Em razão dos fatores expostos acima, nosso lucro bruto atingiu R$332.319 mil em 2009, aumentando 
20,6% em comparação com o lucro bruto de R$275.642 mil apurada em 2008. 

Nossa margem bruta em 2009 atingiu 31,8%, se expurgados os efeitos dos encargos financeiros 
apropriados ao custo (correspondentes a encargos sobre dívida corporativa e financiamento a 
produção), uma diminuição em comparação a 2008 cuja margem bruta foi de 36,0% (também 
expurgados efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo). Tal variação explica-se pela 
diferença no portfólio de produtos cujas receitas foram reconhecidas nos dois anos, com uma maior 
representatividade de empreendimentos dos segmentos acessível e emergente em 2009. 

Receitas e Despesas Operacionais 

Nossas receitas e despesas operacionais foram de R$144.428 mil em 2009, diminuindo 15,2% em 
comparação com as despesas operacionais de R$170.342 mil apuradas em 2008. Essa diminuição é 
reflexo, principalmente, dos fatores indicados abaixo. 

Despesas Comerciais 

Nossas despesas comerciais atingiram em 2009 R$70.880 mil, uma diminuição de R$17.183 mil 
(19,5%) em relação a 2008. A redução das despesas comerciais ocorreu devido ao menor volume de 
lançamentos em termos de Valor Geral de Venda potencial em 2009, já que cerca de um terço do 
orçamento de despesas de marketing ocorre na fase de lançamento, principalmente para a construção 
do estande de vendas.  

Despesas Gerais e Administrativas 

Nossas despesas gerais e administrativas atingiram R$68.513 mil em 2009, contra R$68.334 mil em 2008. A 
manutenção do patamar de despesas gerais ocorreu devido a uma redução no quadro de colaboradores e a um 
plano de contenção e controle de despesas implementado a partir do segundo semestre de 2008. 

Remuneração da Administração 
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A remuneração da administração atingiu o valor de R$8.311 mil em 2009, diminuindo 13,2% em 
comparação com o a remuneração de R$9.570 mil apurada em 2008. Essa diminuição explica-se pela 
redução do quadro de nossos diretores estatutários, que passou de 7 para 4 em 2009. 
Outras Receitas (Despesas) Operacionais, Líquidas 

As outras receitas operacionais líquidas foram de R$3.276 mil em 2009, enquanto que em 2008 
tivemos despesas operacionais líquidas de R$4.375 mil. Essa melhora deve-se principalmente a 
reversões em 2009 de despesas relativas ao plano de stock options. 

Lucro Operacional Antes do Resultado Financeiro 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro operacional antes do resultado financeiro foi de 
R$187.891 mil em 2009, aumentando 78,4% em comparação o lucro operacional de R$105.300 mil 
em 2008.  

Resultado Financeiro 

Nosso resultado financeiro foi negativo em R$8.376 mil em 2009, aumentando 10,7% em comparação 
ao resultado financeiro negativo de R$7.565 mil apurado em 2008. Esse aumento é reflexo, 
principalmente, dos fatores indicados abaixo. 

Despesas Financeiras 

Nossas despesas financeiras foram de R$43.844 mil em 2009, aumentando 12,8% em comparação com as 
despesas financeiras de R$38.860 mil apuradas em 2008. Esse aumento explica-se pelo aumento no nosso 
endividamento em 2009, que passou de R$563.501 mil em 31 de dezembro de 2008 para R$890.517 mil 
em 31 de dezembro de 2009, com aumento das operações de crédito imobiliário (que passou de R$158.143 
mil em 2008 para R$417.966 mil em 2009), com os empréstimos relativos às linhas de terreno (que 
passaram de R$142.133 mil em 2008 para R$151.970 mil em 2009) e pelo aumento da operação de 
debêntures (que passou de R$263.225 mil em 2008 para R$320.581 mil em 2009). 

Receitas Financeiras 

Nossas receitas financeiras foram de R$35.468 mil em 2009, aumentando 0,6% em comparação com as 
receitas financeiras de R$35.270 mil apuradas em 2008. A manutenção da receita financeira deve-se à 
manutenção do caixa médio durante o ano de 2009 em volume similar ao caixa médio de 2008. 

Variações Monetárias e Cambiais, Líquidas 

Em 2009, as variações monetárias passaram a ser registradas na rubrica de despesas financeiras. Não 
tivemos variações cambiais em 2009. 

Lucro Líquido antes do Imposto de Renda Pessoa Jurídica (“IRPJ”) e da Contribuição Social sobre o 
Lucro Líquido (“CSLL”) 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro líquido antes do IRPJ e da CSSL foi de R$179.515 
mil em 2009, aumentando 83,7% em comparação com o lucro líquido antes do IRPJ e da CSLL de 
R$97.735 mil em 2008. Esse aumento explica-se principalmente pelo conjunto de fatores descritos acima. 

IRPJ e CSLL 

O valor total de IRPJ e CSLL foi de R$43.877 mil em 2009, aumentando 67,8% em comparação com 
o valor total de IRPJ e CSLL de R$26.148 mil apurado em 2008, conforme explicado abaixo. 

Corrente 

O IRPJ e CSLL correntes foram de R$28.104 mil em 2009, aumentando 50,1% em comparação com o 
IRPJ e CSLL correntes de R$18.727 mil apurados em 2008. Esse aumento ocorreu devido ao maior 
volume que de arrecadação no ano de 2009, decorrente do maior volume de vendas e do 
reconhecimento do contas a receber, o que acarretou o aumento do imposto de renda. 

Diferido 
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O IRPJ e CSLL diferidos foram de R$15.773 mil em 2009, aumentando 112,5% em comparação com 
o IRPJ e CSLL diferidos de R$7.421 mil apurados em 2008. Esse aumento ocorreu devido ao maior 
volume de reconhecimento de receita operacional no ano de 2009 relacionado à evolução do 
andamento das obras em 2009. 
Participação de Minoritários 

A participação de minoritários foi de R$11.184 mil em 2009, diminuindo 10,5% em comparação com 
a participação de minoritários de R$12.496 mil apurada em 2008. Essa variação explica-se, 
principalmente, pela diminuição da participação média de terceiros nos resultados reconhecidos em 
2009 em comparação com 2008.  

Lucro Líquido 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro líquido foi de R$124.454 mil em 2009, 
aumentando 110,6% em comparação com o lucro líquido de R$59.091 mil em 2008. Esse aumento 
explica-se principalmente pelo conjunto de fatores descritos acima. 

COMPARAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DO EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO 

DE 2007 COMPARADO COM O EXERCÍCIO ENCERRADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 
 

 Exercício Social encerrado em 31 de dezembro de 

 2007 

a.v(1) 

(%) 2008 

a.v.(1)  

(%) 

a.h.(2)  

2007/2008 (%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

Receita Operacional Bruta .......................   442.031  105,1%  865.900  104,6% 95,9% 
Receita de Incorporação e Revendas  

de Imóveis ................................................   423.617  100,7%  837.087  101,2% 97,6% 

Receitas de Prestação de Serviços ...............   18.414  4,4%  28.813  3,5% 56,5% 

       

Deduções de Receita Bruta .........................   (21.368) -5,1%  (38.377) -4,6% 79,6% 

       

Receita Operacional Líquida....................   420.663  100,0%  827.523  100,0% 96,7% 
       

Custo das Vendas Realizadas ......................  (270.669) -64,3% (551.881) -66,7% 103,9% 

      

Lucro Bruto ...............................................   149.994  35,7%  275.642  33,3% 83,8% 
       

Receitas e Despesas Operacionais(3) .........  (127.519) -30,3% (170.342) -20,6% 33,6% 
Despesas Comerciais ...................................   (74.162) -17,6%  (88.063) -10,6% 18,7% 

Despesas Gerais e Administrativas .............   (38.388) -9,1%  (68.334) -8,3% 78,0% 

Remuneração de administradores ................   (4.536) -1,1%  (9.570) -1,2% 111,0% 

Outras Despesas (Receitas)  

Operacionais, líquidas ..............................   (10.433) -2,5%  (4.375) -0,5% -58,1% 

       

Lucro Operacional Antes das Participações 

Societárias e do Resultado Financeiro ..   22.475  5,3%  105.300  12,7% 368,5% 

      

Resultado Financeiro ................................  393  0,1%  (7.565) -0,9% -2024,9% 
Despesas Financeiras ..................................   (26.914) -6,4%  (38.860) -4,7% 44,4% 

Receitas Financeiras ....................................   28.686  6,8%  35.270  4,3% 23,0% 

Variações Monetárias e Cambiais ...............   (1.379) -0,3%  (3.975) -0,5% 188,3% 

      

Lucro antes do IRPJ e da CSLL ..............   22.868  5,4%  97.735  11,8% 327,4% 

IRPJ e CSLL .............................................   (15.598) -3,7%  (26.148) -3,2% 67,6% 
Corrente ......................................................   (5.388) -1,3%  (18.727) -2,3% 247,6% 

Diferido .......................................................   (10.210) -2,4%  (7.421) -0,9% -27,3% 

 Lucro antes da Participação  

de Minoritários .......................................  7.270  1,7%  71.587  8,7% 884,7% 
 Participação de Minoritários ......................   (4.646) -1,1%  (12.496) -1,5% 169,0% 

Lucro Líquido do Exercício ......................  2.624  0,6%  59.091  7,1% 2151,9% 
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(1) 

Análise Vertical. 
(2)

 Análise Horizontal. 
(3)

 A rubrica “Receitas e Despesas Operacionais” diverge da publicada na DFP, uma vez que a rubrica 

“Resultado Financeiro” aparece isoladamente. 
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Nos títulos abaixo, as expressões “em 2007” e “em 2008” referem-se aos saldos e índices apurados nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 31 de dezembro de 2008, respectivamente. 

Receita Operacional Bruta 

Nossa receita operacional bruta atingiu R$865.900 mil em 2008, aumentando 95,9% em comparação 

com a receita operacional bruta de R$442.031 mil apurada em 2007, em virtude dos fatores 

indicados abaixo. 

Receita de Incorporação e Revenda de Imóveis 

A receita de incorporação e revenda de imóveis atingiu R$837.087 mil em 2008, aumentando 97,6% 

em comparação com a receita de incorporação e revenda de imóveis de R$423.617 mil apurada em 

2007. Aproximadamente 30% desse aumento decorre do aumento no volume comercializado em 2008 

(Vendas Contratadas passaram de R$790.884 mil em 2007 para R$1.126.227 mil em 2008), em função 

aumento significativo de lançamentos a partir do quarto trimestre de 2007. A parcela de 70% decorre 

do andamento das obras em 2008. 

A tabela a seguir apresenta a evolução física e financeira dos empreendimentos imobiliários e sua 

respectiva apropriação de receita: 

Empreendimento 

Ano de 

Lançamento 

Área 

Útil 

Total  

Evolução 

Financeira 

Acumulada em 31 

de dezembro de 

Percentual 

Vendido 

Acumulado em 31 

de dezembro de 

Receita Apropriada 

no Exercício 

Encerrado em 31 de 

dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2007 2008 2007 2008 2007 2008 2008 

  

(em 

m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

      

Terra Vitris ...............  2005 10.600  98% 100% 100% 100%  10.559   – 50,0% 

Campo Belíssimo .....  2006 45.070  53% 84% 85% 89%  25.679   64.235  100,0% 

Club Park Santana ....  2005 32.321  87% 100% 99% 100%  22.230   10.891  50,0% 

Wingfield..................  2006  9.362  73% 100% 91% 100%  13.425   15.437  100,0% 

Boulevard São 

Francisco ...............  2006 25.423  41% 87% 50% 66%  10.594   27.090  100,0% 

Especiale ..................  2007  5.020  46% 70% 51% 65%  4.898   5.697  100,0% 

Verte .........................  2007  9.803  30% 81% 94% 98%  9.670   19.201  100,0% 

Iluminatto .................  2006  9.780  46% 90% 100% 98%  8.322   18.245  100,0% 

Inspiratto ..................  2006 12.797  50% 84% 91% 97%  15.925   21.230  100,0% 

Vida Viva Mooca .....  2006 11.205  36% 89% 73% 79%  4.236   15.160  100,0% 

Vida Viva Santa Cruz

 ..............................  2007  9.828  30% 67% 23% 84%  5.537   10.182  100,0% 

Window ....................  2004 11.027  100% 100% 100% 100%  5.556   233  100,0% 

Horizons ...................  2003 30.940  100% 100% 100% 100%  745   – 50,0% 

Reserva Granja Julieta

 ..............................  2004 61.380  100% 100% 83% 97%  15.008   5.221  100,0% 

The View ..................  2005 15.663  100% 100% 85% 95%  19.674   4.991  100,0% 

Vida Viva Tatuapé ...  2006 10.514  30% 75% 81% 90%  5.367   13.576  100,0% 

Concetto ...................  2007  7.078  36% 75% 98% 100%  8.509   12.070  100,0% 

Duo ...........................  2005 37.475  81% 99% 98% 99%  28.009   24.390  100,0% 

Particolare ................  2006 25.390  44% 71% 88% 97%  –  – 100,0% 

Vitá Alto da Lapa .....  2005 20.420  83% 99% 100% 100%  32.549   16.701  50,0% 

Breeze Alto da Lapa .  2005 13.526  83% 99% 96% 100%  –  – 50,0% 

Eco Life Cidade 

Universitária ..........  2005 12.415  95% 100% 89% 95%  7.215   2.177  40,0% 

Reserva do Bosque ...  2006 16.527  42% 97% 63% 73%  4.759   10.405  50,0% 

Vida Viva Vila Maria  2007  8.642  18% 61% 75% 83%  2.928   8.662  100,0% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançamento 

Área 

Útil 

Total  

Evolução 

Financeira 

Acumulada em 31 

de dezembro de 

Percentual 

Vendido 

Acumulado em 31 

de dezembro de 

Receita Apropriada 

no Exercício 

Encerrado em 31 de 

dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2007 2008 2007 2008 2007 2008 2008 

  

(em 

m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

      

Vida Viva Freguesia do 

Ó .................................  2007 11.974  19% 54% 30% 56%  1.508   6.925  100,0% 

In Cittá ......................  2007 13.827  43% 74% 54% 66%  10.751   15.353  100,0% 

The Gift ....................  2007 77.618  32% 54% 40% 46%  13.642   17.354  50,0% 

Plaza Mayor Vila 

Leopoldina ............  2006 57.712  30% 69% 96% 99%  42.486   80.158  100,0% 

Tendence ..................  2007 16.603  14% 58% 68% 86%  1.437   6.547  50,0% 

Le Parc .....................  2007 10.606  17% 41% 87% 94%  1.892   3.744  50,0% 

Vitá Araguaia ...........  2007  9.371  13% 19% 37% 42%  1.074   1.129  100,0% 

Arts ...........................  2007  7.785  49% 65% 34% 75%  7.792   16.603  100,0% 

Breeze Santana .........  2007 11.181  31% 49% 76% 91%  10.189   10.911  100,0% 

Gabrielle ...................  2007 15.159  40% 54% 29% 65%  7.161   16.760  100,0% 

Spazio Dell´Acqua ...  2007 35.161  24% 35% 49% 61%  12.618   15.839  100,0% 

L'essence ..................  2007 44.669  20% 29% 34% 43%  2.836   11.682  100,0% 

Viva Vida Butantã ....  2007 21.899  18% 33% 25% 45%  2.015   5.484  100,0% 

Vivre Alto da Boa 

Vista ......................  2007 23.412  21% 36% 24% 43%  3.212   8.270  100,0% 

Monticiello ............... 

 ..............................  2007 25.637  26% 29% 38% 59%  8.656   8.196  100,0% 

Vida Viva São 

Bernardo ................  2007 32.540  18% 31% 27% 49%  3.268   8.494  100,0% 

Du Champ ................  2007 25.801  39% 45% 16% 51%  6.821   17.917  100,0% 

Vida Viva Parque 

Santana ..................  2007 23.161  23% 34% 31% 61%  4.252   10.548  100,0% 

Nouveaux Ipiranga ...  2007 21.766  27% 36% 38% 80%  6.487   13.781  100,0% 

Mooca Terrazza ........  2007 15.850  20% 33% 20% 47%  1.945   6.043  100,0% 

Mooca Veranda ........  2007 25.311  29% 42% 25% 64%  5.947   19.233  100,0% 

Signature ..................  2007  8.254  43% 51% 5% 47%  849   9.786  100,0% 

Grand Club ...............  2007 82.944  11% 21% 13% 26%  2.750   7.955  100,0% 

Up Life .....................  2007 39.708  22% 31% 13% 27%  2.635   8.552  100,0% 

Magnifique ...............  2008 11.120   – 45%  – 17%  –  4.310  100,0% 

Sophistic ...................  2008 32.790   – 43%  – 76%  –  50.218  100,0% 

Weekend ...................  2008 22.079   – 15%  – 46%  –  4.113  100,0% 

Club Park Butantã ....  2008 57.949   – 22%  – 69%  –  24.936  100,0% 

Plaza Mayor Ipiranga  2008 41.080   – 24%  – 45%  –  24.654  100,0% 

Double ......................  2008 15.727   – 44%  – 51%  –  15.997  100,0% 

Jardim das Orquídeas  2008  8.644   – 8%  – 28%  –  687  100,0% 

Icon...........................  2008 18.747   – 23%  – 58%  –  13.140  100,0% 

Vida Viva Golf Club  2008 11.873   – 22%  – 45%  –  3.694  100,0% 

Paulistano .................  2008 74.647   – 20%  – 30%  –  8.206  30,0% 

Guarulhos Central 

Office/Everyday 

Residencial Club ...  2008 16.291   – 14%  – 45%  –  5.291  50,0% 

Vida Viva Vila 

Guilherme ............. 

 ..............................  2008  9.263   – 22%  – 68%  –  4.314  100,0% 

Pleno Santa Cruz ......  2008 16.286   – 26%  – 52%  –  7.182  100,0% 

Timing ......................  2008  9.066   – 18%  – 50%  –  2.365  100,0% 

Vida Viva Jardim Itália

 ..............................  2008 10.207   – 19%  – 34%  –  1.803  100,0% 

Cinecittá ...................  2008 13.605   – 23%  – 43%  –  9.616  100,0% 

Incontro ....................  2008 19.138   – 20%  – 70%  –  8.285  100,0% 

Montemagno ............  2008  8.021   – 21%  – 25%  –  3.453  100,0% 

E-Office Design Berrini 2008 13.235   – 35%  – 53%  –  9.234  50,0% 
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Empreendimento 

Ano de 

Lançamento 

Área 

Útil 

Total  

Evolução 

Financeira 

Acumulada em 31 

de dezembro de 

Percentual 

Vendido 

Acumulado em 31 

de dezembro de 

Receita Apropriada 

no Exercício 

Encerrado em 31 de 

dezembro de 

Percentual da 

Companhia no 

Empreendiment

o 

   2007 2008 2007 2008 2007 2008 2008 

  

(em 

m2) (em %) (em R$ mil) (em %) 

      

 ..............................  

Arte Luxury Home 

Resort .......................  2008 10.429   – 30%  – 38%  –  2.531  50,0% 

Receita Apropriada  

no Exercício .........        423.617  837.087   

 

Receita de Prestação de Serviços 

Nossa receita de prestação de serviços atingiu R$28.813 mil em 2008, aumentando 56,5% em 
comparação com a receita de construção e prestação de serviços de R$18.414 mil apurada em 2007. 
Esse aumento resulta do maior volume de obras em andamento que acarreta maior faturamento de taxa 
de gerenciamento e construção.  

Deduções de Receita Bruta 

Nossa receita bruta operacional em 2008 foi afetada por impostos sobre serviços e receitas que 
atingiram R$38.377 mil, aumentando 79,6% em comparação com os impostos sobre serviços e 
receitas de R$21.368 mil apurados em 2007. Essa variação explica-se pelo maior reconhecimento de 
receita em 2008. O percentual sobre receita líquida diminuiu (passando de 5,1% em 2007 para 4,6% 
em 2008) devido à mudança, em 2008, da tributação de determinadas controladas que passaram da 
metodologia de lucro real para o lucro presumido.  

Receita Operacional Líquida 

Em razão dos fatores descritos acima, nossa receita operacional líquida atingiu R$827.523 mil em 
2008, aumentando 96,7% em comparação com a receita operacional líquida de R$420.663 mil apurada 
em 2007. 

Custos das Vendas Realizadas 

Os custos das vendas realizadas atingiram R$551.881 mil em 2008, aumentando 103,9% em 
comparação com os custos das vendas realizadas de R$270.669 mil apurada em 2007. Esse aumento 
decorre de três fatores, sendo o mais representativo o aumento do reconhecimento de receita, 
responsável por aproximadamente 95,1%, aumentos pontuais nos custos orçados, representando 2,4% 
e uma maior apropriação de encargos financeiros ao custo, o que contribuiu com 6,4% do aumento do 
custo.  
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Lucro Bruto 

Em razão dos fatores expostos acima, nosso lucro bruto atingiu R$275.642 mil em 2008, aumentando 
83,8% em comparação com o lucro bruto de R$149.994 mil apurado em 2007.  

Receitas e Despesas Operacionais 

Nossas receitas e despesas operacionais foram de R$170.342 mil em 2008, aumentando 33,6% em 
comparação com as despesas operacionais de R$127.519 mil apurada em 2007. Esse aumento é 
reflexo, principalmente, dos fatores indicados abaixo. 

Despesas Comerciais 

Nossas despesas comerciais atingiram R$88.063 mil em 2008, aumentando 18,7% em comparação com as 
despesas comerciais de R$74.162 mil apurada em 2007. Esse aumento é reflexo do maior volume de 
operações que realizamos e de maiores gastos com construção de estandes no ano de 2008.  

Despesas Gerais e Administrativas 

Nossas despesas gerais e administrativas atingiram R$68.334 mil em 2008, aumentando 78% em 
comparação com as despesas gerais e administrativas de R$38.388 mil apurada em 2007. Esse aumento 
ocorreu devido ao maior volume de operações que realizamos e consequente aumento de contratações. 

Remuneração da Administração 

A remuneração da administração atingiu o valor de R$9.570 mil em 2008, aumentando 111% em 
comparação com o a remuneração de R$4.536 mil apurada em 2007. Esse aumento ocorreu devido ao 
aumento do quadro de nossos diretores estatutários em 2008, que passou de 6 em 2007 (sendo que um 
deles ingressou apenas em novembro de 2007) em comparação com 7 em 2008. Além disso, em 2008 
houve pagamento de bônus aos administradores no ano de 2008, conforme detalhado no item 13.2. 

Outras Receitas (Despesas) Operacionais, Líquidas 

Nossas outras despesas operacionais líquidas ficaram em R$4.375 mil em 2008, apresentando uma 
melhora de 58,1% em comparação com as outras despesas operacionais líquidas de R$10.433 mil em 
2007. Essa diminuição das despesas operacionais líquidas ocorreu devido ao menor reconhecimento de 
despesas com plano de opção de ações em 2008. 

Lucro Operacional Antes das Participações Societárias e do Resultado Financeiro 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro operacional antes das participações societárias e 
do resultado financeiro foi de R$105.300 mil em 2008, aumentando 368,5% em comparação o lucro 
operacional de R$22.475 mil em 2007.  

Resultado Financeiro 

Nosso resultado financeiro foi negativo em R$7.565 mil em 2008, tendo apresentado uma diminuição 
em relação ao resultado financeiro positivo de R$393 mil apurado em 2007. Essa diminuição é reflexo, 
principalmente, dos fatores indicados abaixo. 
 
Despesas Financeiras 

Nossas despesas financeiras foram de R$38.860 mil em 2008, aumentando 44,4% em comparação 
com as despesas financeiras de R$26.914 mil apuradas em 2007. Esse aumento ocorreu principalmente 
devido ao aumento do nosso endividamento (que passou de R$202.625 mil em 31 de dezembro de 
2007 para R$563.501 mil em 31 de dezembro de 2008), com o aumento das operações de crédito 
imobiliário (que passaram de R$48.484 mil em 31 de dezembro de 2007 para R$158.143 mil em 31 de 
dezembro de 2008), com os empréstimos relativos às linhas de terrenos (que passaram de R$0 em 31 
de dezembro de 2007 para R$142.133 mil em 31 de dezembro de 2008) e com a operação de 
debêntures realizada em 2008.  
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Receitas Financeiras 

Nossas receitas financeiras foram de R$35.270 mil em 2008, aumentando 23% em comparação com as 

receitas financeiras de R$28.686 mil apuradas em 2007. Esse aumento ocorreu devido ao aumento do 

caixa durante o ano de 2008, passando de R$182.428 mil em 2007 para R$322.131 mil em 2008. A 

taxa média de remuneração em 2008 ficou entre 101,5% a 107% do CDI. 

Variações Monetárias e Cambiais, Líquidas 

As variações monetárias e cambiais, líquidas foram negativas em R$3.975 mil em 2008, aumentando 

188,3% em comparação com as variações cambiais negativas de R$1.379 mil apuradas em 2007, em 

virtude do aumento de endividamento de 2008 conforme detalhado no item 10.1 (f). 

Lucro Líquido antes do IRPJ e da CSLL 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro líquido antes do IRPJ e da CSSL foi de R$97.735 mil 

em 2008, aumentando 327,4% em comparação com o lucro líquido antes do IRPJ e da CSLL de R$22.868 

mil em 2007. Esse aumento explica-se principalmente pelo conjunto de fatores descritos acima. 

IRPJ e CSLL 

O valor total de IRPJ e CSLL foi de R$26.148 mil em 2008, aumentando 67,6% em comparação com 

o valor total de IRPJ e CSLL de R$15.598 mil apurado em 2007, conforme explicado abaixo. 

Corrente 

O IRPJ e CSLL correntes foram de R$18.727 mil em 2008, aumentando 247,6% em comparação com 

o IRPJ e CSLL correntes de R$5.388 mil apurados em 2007. Esse aumento ocorreu devido ao maior 

volume que de arrecadação no ano de 2008, decorrente do maior volume de vendas e do 

reconhecimento do contas a receber, o que acarretou o aumento do imposto de renda. 

Diferido 

O IRPJ e CSLL diferidos foram de R$7.421 mil em 2008, diminuindo 27,3% em comparação com o 

IRPJ e CSLL diferidos de R$10.210 mil apurados em 2007. Essa redução decorre do aumento do 

recebimento em 2008 e consequente aumento do recolhimento de impostos correntes. Desta forma, o 

imposto diferido é impactado diretamente, através de redução no valor apurado. 

Participação de Minoritários 

A participação de minoritários foi de R$12.496 mil em 2008, aumentando 169,0% em comparação 

com a participação de minoritários de R$4.646 mil apurada em 2007. Essa variação explica-se, 

principalmente, pelo aumento da participação média de terceiros nos resultados reconhecidos em 2008 

em comparação com 2007. 

Lucro Líquido 

Em virtude dos fatores indicados acima, nosso lucro líquido R$59.091 mil em 2008, aumentando 

2.151,9% em comparação com o lucro líquido de R$2.624 mil em 2007. Esse aumento é explicado 

pelos fatores indicados acima. 
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ANÁLISE DE NOSSOS BALANÇOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS EM 31 DE 
DEZEMBRO DE 2007, 2008 E 2009 E 2010 

Esta seção trata da análise de nossos balanços patrimoniais consolidados em 31 de dezembro de 2007, 
2008 e 2009, além das variações percentuais para os respectivos períodos (análise horizontal é a 
participação percentual dos itens sobre a receita total no mesmo período e análise vertical é a variação 
percentual de cada rubrica entre dois períodos). 

 

ANÁLISE DO BALANÇO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DE 31 DE DEZEMBRO DE 2009 COMPARADO COM O 

BALANÇO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DE 31 DE DEZEMBRO DE 2010 

A tabela a seguir apresenta as informações de nosso balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2009 e 
de 2010: 

 Em 31 de dezembro de  

a.h.(2) 

2009/2010 

(%)  2009 

a.v.(1) 

(%) 2010 

a.v.(1)  

(%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

      

Total do Ativo ....................................................  2.271.285 100,0% 3.218.235 100,0% 41,7% 

Circulante ..........................................................  2.009.905 88,5% 2.589.309 80,5% 28,8% 

Disponibilidades .................................................  313.791 13,8% 528.462 16,4% 68,4% 

Contas a receber ..................................................  1.033.999 45,5% 1.471.164 45,7% 42,3% 

Imóveis a Comercializar .....................................  555.226 24,4% 448.389 13,9% -19,2% 

Outros Ativos Circulantes ...................................  106.889 4,7% 141.294 4,4% 32,2% 

Realizável a Longo Prazo .................................  261.380 11,5% 628.926 19,5% 140,6% 

Contas a Receber .................................................  136.577 6,0% 434.904 13,5% 218,4% 

Adiantamento para Futuro Aumento  

de Capital .........................................................  
1.165 0,1% 4.129 0,1% 254,4% 

Outros Ativos Realizáveis a Longo Prazo ...........  109.216 4,8% 168.046 5,2% 53,9% 

Permanente ..........................................................  14.422 0,6% 21.847 0,7% 51,5% 

Total do Passivo e Patrimônio Líquido ...........  2.271.285 100,0% 3.218.235 100,0% 41,7% 

Total do Passivo .................................................  1.353.433 59,6% 1.808.398 56,2% 33,6% 

Circulante ..........................................................  452.229 19,9% 1.065.924 33,1% 135,7% 

Fornecedores .......................................................  34.592 1,5% 50.069 1,6% 44,7% 

Contas Correntes com Parceiros  

nos Empreendimentos ......................................  
7.115 0,3% 1.046 0,0% -85,3% 

Adiantamentos de Clientes ..................................  129.737 5,7% 159.578 5,0% 23,0% 

Contas a pagar por aquisição de Imóveis ............  17.242 0,8% 26.375 0,8% 53,0% 

Empréstimos e Financiamentos ...........................  136.264 6,0% 542.102 16,8% 297,8% 

Impostos e Contribuição .....................................  31.886 1,4% 42.485 1,3% 33,2% 

Debêntures ..........................................................  16.830 0,7% 75.808 2,4% 350,4% 

Dividendos Propostos .........................................  29.733 1,3% 59.967 1,9% 101,7% 

Partes Relacionadas.............................................  3.050 0,1% 13.224 0,4% 333,6% 

Outros Passivos Circulantes ................................  45.780 2,0% 95.270 3,0% 108,1% 

Exigível a Longo Prazo .....................................  901.204 39,7% 742.474 23,1% -17,6% 

Empréstimos e Financiamentos ...........................  433.672 19,1% 303.816 9,4% -29,9% 

Contas a pagar por aquisição de Imóveis ............  27.752 1,2% 29.004 0,9% 4,5% 

Impostos e Contribuições ....................................  40.528 1,8% 63.326 2,0% 56,3% 

Debêntures ..........................................................  303.751 13,4% 254.352 7,9% -16,3% 

Outros Exigíveis a Longo Prazo ..........................  95.501 4,2% 91.976 2,9% -3,7% 

Patrimônio Líquido ...........................................  917.852 40,4% 1.409.837 43,8% 53,6% 



 32 

 Em 31 de dezembro de  

a.h.(2) 

2009/2010 

(%)  2009 

a.v.(1) 

(%) 2010 

a.v.(1)  

(%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

      

Capital Social ......................................................  757.264 33,3% 1.083.266 33,7% 43,0% 

Custos de transação .............................................  - 0,0% (15.775) -0,5%  

Reserva de Capital ..............................................  10.981 0,5% 12.561 0,4% 14,4% 

Reserva de Lucros  ..............................................  117.547 5,2% 310.071 9,6% 163,8% 

Participação de acionistas não controladores ......  32.060 1,4% 19.714 0,6% -38,5% 

      

 
(1) 

Análise Vertical. 
(2) 

Análise Horizontal. 
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Ativo Circulante 

Disponibilidades  

As disponibilidades totalizaram R$528.462 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 68,4% em 
comparação com R$313.791 mil em 31 de dezembro de 2009. As disponibilidades foram impactadas 
positivamente devido à emissão de ações, no valor de R$326.000 mil ocorrida em abril de 2010. 

Contas a Receber 

O saldo de contas a receber é atualizado pela variação do Índice Nacional de Custo da Construção nas 
parcelas até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variação dos índices de preços. As parcelas 
pós-chaves sofrem ainda a incidência de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis, 
calculados pelo sistema price de amortização.  

O saldo do contas a receber é a diferença entre o montante reconhecido da receita das unidades 
comercializadas até então e os pagamentos efetivamente realizados pelos promitentes compradores. O 
aumento de 42,3% em 31 de dezembro de 2010, quando comparado a 31 de dezembro de 2009, 
decorre do maior reconhecimento da receita em 2010 em função do andamento acelerado das obras e 
dos lançamentos realizados no ano de 2010. Os valores a receber contratualmente das unidades 
vendidas e ainda não concluídas não está totalmente refletido como contas a receber nas 
demonstrações financeiras, uma vez que é reconhecido na medida da evolução da construção.  

Imóveis a Comercializar 

Os imóveis a comercializar totalizaram R$448.389 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 
22,8% em comparação com R$555.226 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse aumento decorre da 
aceleração das obras em 2010, apesar da diminuição do número de unidades em estoque. 

Ativo Não Circulante 

Contas a Receber 

Nossas contas a receber totalizaram R$434.904 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 218,4% 
em comparação com $136.577 mil em 31 de dezembro de 2009. Este aumento ocorreu devido ao 
andamento das obras no exercício findo em 31 de dezembro de 2010 e conseqüente maior apropriação 
da receita e também é uma conseqüência dos lançamentos ocorridos no mesmo período. 

Permanente 

Nosso permanente totalizou R$21.847 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 51,5% em 
comparação com R$14.422 mil em 31 de dezembro de 2009. Este aumento explica-se pela ativação de 
itens de imobilizado pertencentes a obra, e pela mudança de sede (compra de ativos e benfeitorias). 

Passivo Circulante 

Fornecedores 

Nossos fornecedores totalizaram R$50.069 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando apenas 
44,7% em comparação com R$34.592 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse aumento é consequência 
do maior volume de obras em fases iniciais, principalmente fundação e estrutura, com reflexo direto 
no volume de suprimentos contratados e, por consequência, no montante de contas a pagar a 
fornecedores. 

Adiantamento de Clientes 

Nosso adiantamento de clientes totalizou R$129.737 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 
28,3% em comparação com R$159.578 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse aumento ocorreu 
fundamentalmente devido ao lançamento de empreendimentos com permutas de terrenos durante 
2010, que foram adicionados ao saldo desta rubrica.  
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Contas a Pagar por Aquisição de Imóveis  

Nossas contas a pagar por aquisição de imóveis totalizaram R$26.375 mil em 31 de dezembro de 
2010, aumentando 53,0% em comparação com R$17.242 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse 
aumento é decorrente do maior volume de compra de terrenos realizado no exercício findo em 31 de 
dezembro de 2010. 

Empréstimos e Financiamentos 

Nossos empréstimos e financiamentos totalizaram R$542.102 mil em 31 de dezembro de 2010, 
aumentando 297,8% em comparação com R$542.102 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse 
crescimento explica-se principalmente pelo aumento em crédito imobiliário no montante de 
R$304.006 mil, devido à aceleração do andamento das obras em 2010. 

Impostos e Contribuições a Recolher 

Nossos impostos e contribuições a recolher totalizaram R$42.485 mil em 31 de dezembro de 2010, 
aumentando 33,2% em comparação com R$31.886 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse aumento 
explica-se pelo maior volume de recebimentos ocorrido no final de 2010, em virtude da entrega de 
vários empreendimentos. 

Debêntures 

Nossas debêntures totalizaram R$75.808 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 350,4% em 
comparação com R$16.830 mil em 31 de dezembro de 2009. O aumento é devido a transferência de 
R$ 50.000 de parcela com vencimento em outubro, do longo prazo para o curto prazo. 

Dividendos Propostos 

Nossos dividendos propostos totalizaram R$59.967 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 
101,7% em comparação com R$29.733 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse aumento explica-se pelo 
maior lucro líquido atingido no período de 2010. 

Outros Passivos Circulantes 

Nossos outros passivos circulantes totalizaram R$45.780 mil em 31 de dezembro de 2010, 
aumentando 108,1% em comparação com R$95.270 mil em 31 de dezembro de 2009, refletindo o 
maior volume de operações. 

 

Passivo Não Circulante 

Empréstimos e Financiamentos  

Nossos empréstimos e financiamentos totalizaram R$303.816 mil em 31 de dezembro de 2010, 
aumentando 100,6% em comparação com R$433.672 mil em 31 de dezembro de 2009. Essa 
diminuição explica-se principalmente pelas transferências das parcelas para o curto prazo. 

Impostos e Contribuições 

Nossos impostos e contribuições totalizaram R$63.326 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 
56,3% em comparação com R$40.528 mil em 31 de dezembro de 2009. Este aumento é explicado 
basicamente pelos lançamentos de 2010, já que se tratam de tributos diferidos calculados sobre a 
diferença entre a receita de incorporação imobiliária apropriada pelo regime de competência e aquela 
submetida à tributação, que obedece ao regime de caixa. 

Debêntures 

Nossas debêntures totalizaram R$254.352 mil em 31 de dezembro de 2010, diminuindo 16,3% em 
comparação com R$303.751 mil em 31 de dezembro de 2009. A diminuição é devido a transferência 
de R$ 50.000 de parcela com vencimento em outubro, do longo prazo para o curto prazo. 
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Patrimônio Líquido  

Capital Social 

Nosso capital social totalizou R$1.083.266 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 43,0% em 
relação ao valor de R$757.264 mil em 31 de dezembro de 2009, devido a emissão de ações em abril de 
2010. 
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Reserva de Lucros 

Nossa reserva de lucros totalizou R$310.071 mil em 31 de dezembro de 2010, aumentando 163,8% em 
comparação com R$117.547 mil em 31 de dezembro de 2009. Esse aumento ocorreu principalmente 
em função do lucro líquido auferido no ano de 2010. 

 

ANÁLISE DO BALANÇO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DE 31 DE DEZEMBRO DE 2008 COMPARADO COM O 

BALANÇO PATRIMONIAL CONSOLIDADO DE 31 DE DEZEMBRO DE 2009 

A tabela a seguir apresenta as informações de nosso balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2008 e 
de 2009: 

 Em 31 de dezembro de  

a.h.(2) 

2008/2009 

(%)  2008 

a.v.(1) 

(%) 2009 

a.v.(1)  

(%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

      

Total do Ativo ....................................................  1.761.420 100,0% 2.272.767 100,0% 29,0% 

Circulante ..........................................................  1.378.689 78,3% 2.010.224 88,4% 45,8% 

Disponibilidades .................................................  322.131 18,3% 313.791 13,8% -2,6% 

Contas a receber ..................................................  540.539 30,7% 1.033.999 45,5% 91,3% 

Imóveis a Comercializar .....................................  452.092 25,7% 555.226 24,4% 22,8% 

Outros Ativos Circulantes ...................................  63.927 3,6% 107.208 4,7% 67,7% 

Realizável a Longo Prazo .................................  355.852 20,2% 248.121 10,9% -30,3% 

Contas a Receber .................................................  143.999 8,2% 136.577 6,0% -5,2% 

Adiantamento para Futuro Aumento  

de Capital .........................................................  3.606 0,2% 1.165 0,1% -67,7% 

Impostos Diferidos ..............................................  1.924 0,1% 1.163 0,1% -39,6% 

Outros Ativos Realizáveis a Longo Prazo ...........  206.323 11,7% 109.216 4,8% -47,1% 

Permanente ..........................................................  26.879 1,5% 14.422 0,6% -46,3% 

Total do Passivo e Patrimônio Líquido ...........  1.761.420 100,0% 2.272.767 100,0% 29% 

Total do Passivo .................................................  948.427 53,8% 1.354.915 59,6% 42,9% 

Circulante ..........................................................  363.741 20,7% 486.586 21,4% 33,8% 

Fornecedores .......................................................  34.114 1,9% 34.592 1,5% 1,4% 

Contas Correntes com Parceiros  

nos Empreendimentos ......................................  7.381 0,4% 7.115 0,3% -3,6% 

Adiantamentos de Clientes ..................................  101.110 5,7% 129.737 5,7% 28,3% 

Contas a pagar por aquisição de Imóveis ............  31.194 1,8% 17.242 0,8% -44,7% 

Empréstimos e Financiamentos ...........................  84.042 4,8% 136.264 6,0% 62,1% 

Impostos e Contribuição .....................................  25.723 1,5% 31.886 1,4% 24,0% 

Debêntures ..........................................................  14.291 0,8% 16.830 0,7% 17,8% 

Dividendos Propostos .........................................  14.258 0,8% 29.733 1,3% 108,5% 

Partes Relacionadas.............................................  4.967 0,3% 3.050 0,1% -38,6% 

Outros Passivos Circulantes ................................  46.661 2,6% 80.137 3,5% 71,7% 

Exigível a Longo Prazo .....................................  584.686 33,2% 868.329 38,2% 48,5% 

Empréstimos e Financiamentos ...........................  216.234 12,3% 433.672 19,1% 100,6% 

Contas a pagar por aquisição de Imóveis ............  38.627 2,2% 27.752 1,2% -28,2% 

Impostos e Contribuições ....................................  26.064 1,5% 40.528 1,8% 55,5% 

Debêntures ..........................................................  248.934 14,1% 303.751 13,4% 22,0% 

Outros Exigíveis a Longo Prazo ..........................  54.827 3,1% 62.626 2,8% 14,2% 

Participação de Minoritários............................  23.909 1,4% 32.060 1,4% 34,1% 

Patrimônio Líquido ...........................................  789.084 44,8% 885.792 39,0% 12,3% 

Capital Social ......................................................  757.262 43,0% 757.264 33,3% – 

Custos de transação .............................................  (22.784) -1,3% – 0,0% (100,0%) 

Reserva de Capital ..............................................  8.996 0,5% 10.981 0,5% 22,1% 

Reserva de Lucros  ..............................................  45.610 2,6% 117.547 5,2% 157,7% 

 
(1) 

Análise Vertical. 
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(2) 
Análise Horizontal. 
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Ativo Circulante 

Disponibilidades  

As disponibilidades totalizaram R$313.791 mil em 31 de dezembro de 2009, diminuindo 2,6% em 
comparação com R$322.131 mil em 31 de dezembro de 2008. As disponibilidades foram impactadas 
negativamente pela aceleração das obras em 2009 e foram impactadas positivamente devido à quarta 
emissão de debêntures, no valor de R$75.000 mil ocorrida em 2009. 

Contas a Receber 

O saldo de contas a receber é atualizado pela variação do Índice Nacional de Custo da Construção nas 
parcelas até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variação dos índices de preços. As parcelas 
pós-chaves sofrem ainda a incidência de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis, 
calculados pelo sistema price de amortização.  

O saldo do contas a receber é a diferença entre o montante reconhecido da receita das unidades 
comercializadas até então e os pagamentos efetivamente realizados pelos promitentes compradores. O 
aumento de 91,3% em 31 de dezembro de 2009, quando comparado a 31 de dezembro de 2008, 
decorre do maior reconhecimento da receita em 2009 em função do andamento acelerado das obras e 
dos lançamentos realizados no ano de 2009. Os valores a receber contratualmente das unidades 
vendidas e ainda não concluídas não está totalmente refletido como contas a receber nas 
demonstrações financeiras, uma vez que é reconhecido na medida da evolução da construção.  

Imóveis a Comercializar 

Os imóveis a comercializar totalizaram R$555.226 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 
22,8% em comparação com R$452.092 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento decorre da 
aceleração das obras em 2009, apesar da diminuição do número de unidades em estoque. 

Ativo Não Circulante 

Contas a Receber 

Nossas contas a receber totalizaram R$136.577 mil em 31 de dezembro de 2009, diminuindo 5,2% em 
comparação com R$143.999 mil em 31 de dezembro de 2008. Esta queda ocorreu porque parte do 
contas a receber de longo prazo migrou para o curto prazo em virtude da grande quantidade de 
entregas prevista para o ano de 2010. 

Permanente 

Nosso permanente totalizou R$14.422 mil em 31 de dezembro de 2009, diminuindo 46,3% em 
comparação com R$26.879 mil em 31 de dezembro de 2008. Esta diminuição explica-se pela baixa 
realizada na rubrica de estandes de vendas, de acordo com os lançamentos do ano de 2009. 

Passivo Circulante 

Fornecedores 

Nossos fornecedores totalizaram R$34.592 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando apenas 1,4% 
em comparação com R$34.114 mil em 31 de dezembro de 2008. A manutenção do saldo de 
fornecedores explica-se pelo menor volume de lançamentos no último trimestre de 2008 com reflexo 
no início de novas obras. 

Adiantamento de Clientes 

Nosso adiantamento de clientes totalizou R$129.737 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 
28,3% em comparação com R$101.110 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento ocorreu 
fundamentalmente devido ao lançamento de empreendimentos com permutas de terrenos durante 
2009, que foram adicionados ao saldo desta rubrica.  
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Contas a Pagar por Aquisição de Imóveis  

Nossas contas a pagar por aquisição de imóveis totalizaram R$17.242 mil em 31 de dezembro de 
2009, diminuindo 44,7% em comparação com R$31.194 mil em 31 de dezembro de 2008. Essa 
diminuição é decorrente do menor volume de compra de terrenos realizado em 2009. 

Empréstimos e Financiamentos 

Nossos empréstimos e financiamentos totalizaram R$136.264 mil em 31 de dezembro de 2009, 
aumentando 62,1% em comparação com R$84.042 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse crescimento 
explica-se principalmente pelo aumento em crédito imobiliário no montante de R$259.823 mil, devido 
à aceleração do andamento das obras em 2009. 

Impostos e Contribuições a Recolher 

Nossos impostos e contribuições a recolher totalizaram R$31.886 mil em 31 de dezembro de 2009, 
aumentando 24% em comparação com R$25.723 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento 
explica-se pelo maior volume de recebimentos ocorrido no final de 2009, em virtude da entrega de 
vários empreendimentos. 

Debêntures 

Nossas debêntures totalizaram R$16.830 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 17,8% em 
comparação com R$14.291 mil em 31 de dezembro de 2008.  

Dividendos Propostos 

Nossos dividendos propostos totalizaram R$29.733 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 
108,5% em comparação com R$14.258 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento explica-se pelo 
maior lucro líquido atingido no período de 2009. 

Outros Passivos Circulantes 

Nossos outros passivos circulantes totalizaram R$80.137 mil em 31 de dezembro de 2009, 
aumentando 71,7% em comparação com R$46.661 mil em 31 de dezembro de 2008, refletindo o 
maior volume de operações. 

Passivo Não Circulante 

Empréstimos e Financiamentos  

Nossos empréstimos e financiamentos totalizaram R$433.672 mil em 31 de dezembro de 2009, 
aumentando 100,6% em comparação com R$216.234 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento 
explica-se principalmente pelo crescimento do financiamento à produção decorrente do andamento das 
obras em 2009 e do início de novas obras também em 2009. 

Impostos e Contribuições 

Nossos impostos e contribuições totalizaram R$40.528 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 
55,5% em comparação com R$26.064 mil em 31 de dezembro de 2008. Este aumento é explicado 
basicamente pelos lançamentos de 2009, já que se tratam de tributos diferidos calculados sobre a 
diferença entre a receita de incorporação imobiliária apropriada pelo regime de competência e aquela 
submetida à tributação, que obedece o regime de caixa. 

Debêntures 

Nossas debêntures totalizaram R$303.751 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 22,0% em 
comparação com R$248.934 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento explica-se pela quarta 
emissão de debêntures realizada em 2009. 

Patrimônio Líquido  

Capital Social 

Nosso capital social totalizou R$757.264 mil em 31 de dezembro de 2009, mantendo-se estável em 
relação ao valor de R$757.262 mil em 31 de dezembro de 2008. 



 40 

Reserva de Lucros 

Nossa reserva de lucros totalizou R$117.547 mil em 31 de dezembro de 2009, aumentando 157,7% em 
comparação com R$45.610 mil em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento ocorreu principalmente em 
função do lucro líquido auferido no ano de 2009. 

Análise Do Balanço Patrimonial Consolidado De 31 De Dezembro De 2007 Comparado Com O 
Balanço Patrimonial Consolidado De 31 De Dezembro De 2008 

A tabela a seguir apresenta as informações de nosso balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2007 e 
de 2008: 

 Em 31 de dezembro de a.h.(2) 

2007/2008 

(%)  2007 

a.v.(1) 

(%) 2008 

a.v.(1)  

(%) 

 (em R$ mil, exceto percentagem) 

      

Total do Ativo ..........................................................  1.050.598 100,0% 1.761.420 100,0% 67,7% 

Circulante..................................................................  913.581 87,0% 1.378.689 78,27% 50,9% 
Disponibilidades .......................................................  182.428 17,4% 322.131 18,29% 76,6% 

Contas a receber ........................................................  232.363 22,1% 540.539 30,69% 132,6% 

Imóveis a Comercializar ...........................................  461.310 43,9% 452.092 25,67% -2,0% 

Outros Ativos Circulantes .........................................  37.480 3,6% 63.927 3,63% 70,6% 

Realizável a Longo Prazo .........................................  129.641 12,3% 355.852 20,20% 174,5% 
Contas a Receber ......................................................  100.042 9,5% 143.999 8,18% 43,9% 

Adiantamento para Futuro Aumento de Capital .............  1.672 0,2% 3.606 0,20% 115,7% 

Impostos Diferidos ....................................................  4.660 0,4% 1.924 0,11% -58,7% 

Outros Ativos Realizáveis a Longo Prazo ................  23.267 2,2% 206.323 11,71% 786,8% 

Permanente ...............................................................  7.376 0,7% 26.879 1,53% 264,4% 

Total do Passivo e Patrimônio Líquido .................  1.050.598 100,0% 1.761.420 100,00% 67,7% 

Total do Passivo ......................................................  444.708 42,3% 948.427 53,8% 113,3% 
Circulante..................................................................  170.191 16,2% 363.741 20,7% 113,7% 
Fornecedores .............................................................  25.567 2,4% 34.114 1,9% 33,4% 

Contas Correntes com Parceiros nos Empreendimentos

 ...............................................................................  8.822 0,8% 7.381 0,4% -16,3% 

Adiantamentos de Clientes .......................................  30.018 2,9% 101.110 5,7% 236,8% 

Contas a pagar por aquisição de Imóveis ..................  53.804 5,1% 31.194 1,8% -42,0% 

Empréstimos e Financiamentos ................................  24.139 2,3% 84.042 4,8% 248,2% 

Impostos e Contribuição ...........................................  12.161 1,2% 25.723 1,5% 111,5% 

Debêntures ................................................................  0 0,0% 14.291 0,8% n/a 

Dividendos Propostos ...............................................  6.897 0,7% 14.258 0,8% 106,7% 

Partes Relacionadas ..................................................  5.467 0,5% 4.967 0,3% -9,1% 

Outros Passivos Circulantes ......................................  3.316 0,3% 46.661 2,6% 1307,1% 

Exigível a Longo Prazo .............................................  274.517 26,1% 584.686 33,2% 113,0% 
Empréstimos e Financiamentos ................................  178.486 17,0% 216.234 12,3% 21,1% 

Contas a pagar por aquisição de Imóveis ..................  54.313 5,2% 38.627 2,2% -28,9% 

Impostos e Contribuições ..........................................  13.397 1,3% 26.064 1,5% 94,6% 

Debêntures ................................................................  0 0,0% 248.934 14,1% n/a  

Outros Exigíveis a Longo Prazo ...............................  28.321 2,7% 54.827 3,1% 93,6% 

Participação de Minoritários .................................  15.197 1,4% 23.909 1,4% 57,3% 

Patrimônio Líquido ................................................  590.693 56,2% 789.084 44,8% 33,6% 
Capital Social ............................................................  607.257 57,8% 757.262 43,0% 24,7% 

Custos de transação ...................................................  -22.784 -2,2% -22.784 -1,3% 0,0% 

Reserva de Capital ....................................................  5.443 0,5% 8.996 0,5% 65,3% 

Reserva de lucros ......................................................  777 0,1% 45.610 2,6% 5.770,0% 
 

(1) 
Análise Vertical. 

(2)
 Análise Horizontal. 
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Ativo Circulante 

Disponibilidades  

As disponibilidades totalizaram R$322.131 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 76,6% em 

comparação com R$182.428 mil em 31 de dezembro de 2007. As disponibilidades aumentaram 

principalmente devido à emissão do programa de debêntures em 2008. 

Contas a Receber 

O saldo de contas a receber é atualizado pela variação do Índice Nacional de Custo da Construção nas 

parcelas até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variação dos índices de preços. As parcelas 

pós-chaves sofrem ainda a incidência de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis, 

calculados pelo sistema price de amortização.  

O saldo do contas a receber é a diferença entre o montante reconhecido da receita das unidades 

comercializadas até então e os pagamentos efetivamente realizados pelos promitentes compradores. O 

aumento de 132,6% em 31 de dezembro de 2008, quando comparado a 31 de dezembro de 2007, 

decorre do maior reconhecimento da receita em 2008 em função do andamento das obras e dos 

lançamentos realizados no ano de 2008. Os valores a receber contratualmente das unidades vendidas e 

ainda não concluídas não estão totalmente refletidos como contas a receber nas demonstrações 

financeiras, uma vez que são reconhecidos na medida da evolução da construção. Esses valores estão 

demonstrados no item 10.10 (ii). 

Imóveis a Comercializar 

Os imóveis a comercializar totalizaram R$452.092 mil em 31 de dezembro de 2008, diminuíram 2% 

em comparação com R$461.310 mil em 31 de dezembro de 2007. Essa diminuição decorre da 

diminuição do valor do estoque em 2008. 

Ativo Não Circulante 

Contas a Receber 

Nossas contas a receber totalizaram R$143.999 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 43,9% 

em comparação com R$100.042 mil em 31 de dezembro de 2007. Este aumento ocorreu devido ao 

andamento das obras em 2008 e consequente maior apropriação da receita e também é uma 

consequência dos lançamentos ocorridos desde o último trimestre de 2007. 

Permanente  

Nosso permanente totalizou R$26.879 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 264,4% em 

comparação com R$7.376 mil em 31 de dezembro de 2007, influenciado pelas despesas com estandes de 

vendas que cresceram em função do aumento de lançamentos ocorrido desde o último trimestre de 2007. 

Passivo Circulante  

Fornecedores 

Nossos fornecedores totalizaram R$34.114 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 33,4% em 

comparação com R$25.567 mil em 31 de dezembro de 2007. Esse aumento é consequência do maior 
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volume de obras em fases iniciais, principalmente fundação e estrutura, com reflexo direto no volume 

de suprimentos contratados e, por consequência, no montante de contas a pagar a fornecedores. 
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Adiantamento de Clientes 

Nosso adiantamento de clientes totalizou R$101.110 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 

236,8% em comparação com R$30.018 mil em 31 de dezembro de 2007. Esse aumento ocorreu 

fundamentalmente devido aumento o de passivos por permutas de terrenos durante 2009. 

Contas a Pagar por Aquisição de Imóveis  

Nossas contas a pagar por aquisição de imóveis totalizaram R$31.194 mil em 31 de dezembro de 

2008, diminuindo 42,0% em comparação com R$53.804 mil em 31 de dezembro de 2007, devido a 

uma maior parcela de aquisições de terrenos com pagamentos à vista ou de curto prazo. 

Empréstimos e Financiamentos 

Nossos empréstimos e financiamentos totalizaram R$84.042 mil em 31 de dezembro de 2008, 

aumentando 248,2% em comparação com R$24.139 mil em 31 de dezembro de 2007, resultado do 

crescimento do financiamento à produção decorrente do andamento das obras. 

Impostos e Contribuições a Recolher 

Nossos impostos e contribuições a recolher totalizaram R$25.723 mil em 31 de dezembro de 2008, 

aumentando 111,5% em comparação com R$12.161 mil em 31 de dezembro de 2007. Esse aumento 

explica-se pelo maior volume de recebimentos do ano de 2008, devido ao acréscimo de lançamentos e 

vendas que ocorreu a partir do quarto trimestre de 2007. 

Debêntures 

Nossas debêntures totalizaram R$14.291 mil em 31 de dezembro de 2008, sendo que em 2007 o saldo 

dessa conta era R$0, em função do Programa de Debêntures no ano de 2008. 

Dividendos Propostos 

Nossos dividendos propostos totalizaram R$14.258 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 

106,7% em comparação com R$6.897 mil em 31 de dezembro de 2007, em função do maior lucro 

líquido atingido no período de 2008. 

Outros Passivos Circulantes  

Nossos outros passivos circulantes totalizaram R$46.661 mil em 31 de dezembro de 2008, 

aumentando 1307,1% em comparação com R$3.316 mil em 31 de dezembro de 2007, principalmente 

devido ao aumento de R$21.546 mil na rubrica de imposto de renda e contribuição social diferidos. 

Passivo Não Circulante 

Empréstimos e Financiamentos  

Nossos empréstimos e financiamentos totalizaram R$216.234 mil em 31 de dezembro de 2008, 

aumentando 21,1% em comparação com R$178.486 mil em 31 de dezembro de 2007, principalmente, 

pelo crescimento do financiamento à produção decorrente do andamento das obras. 

Tributos a Pagar 
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Nossos tributos a pagar totalizaram R$26.064 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 94,6% em 

comparação com R$13.397 mil em 31 de dezembro de 2007, por conta dos lançamentos de 2008 e do 

último trimestre de 2007, já que se tratam de tributos diferidos calculados sobre a diferença entre a 

receita de incorporação imobiliária apropriada pelo regime de competência e aquela submetida à 

tributação, que obedece o regime de caixa. 
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Debêntures 

Nossas debêntures totalizaram R$248.934 mil em 31 de dezembro de 2008, sendo que o saldo dessa 

conta em dezembro de 2007 era R$0. Isso é explicado pela emissão do Programa de Debêntures no 

ano de 2008 no montante de R$250.000 mil. 

Patrimônio Líquido  

Capital Social 

Nosso capital social totalizou R$757.262 mil em 31 de dezembro de 2008, aumentando 24,7% em 

relação ao valor de R$607.257 mil em 31 de dezembro de 2007.  Essa variação ocorreu devido ao 

aumento de capital social aprovado em outubro de 2008. 

Reserva de Lucros 

Nossa reserva de lucros totalizou R$45.610 mil em 31 de dezembro de 2008, aumento significativo em 

comparação com R$777 mil em 31 de dezembro de 2007. Esse aumento ocorreu principalmente em 

função do lucro líquido auferido no ano de 2008. 
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Análise Do Fluxo De Caixa  

A tabela abaixo demonstra os componentes do nosso fluxo de caixa para os exercícios sociais 

encerrados em 31 de dezembro de 2007, 2008 e 2009. Nossas informações sobre o fluxo de caixa 

foram extraídas das demonstrações financeiras consolidadas auditadas: 

Demonstração dos Fluxos de Caixa 

Consolidados 

Exercício Social encerrado em 31 de 

dezembro de 

Exercício Social encerrado em 31 

de dezembro de 

 2007 2008 2009 2010 

 (em R$ mil) (em R$ mil) 

Caixa líquido aplicado nas atividades 

operacionais ............................................................ (424.018) (376.075) (314.758) (264.997) 

Caixa líquido aplicado nas atividades 

de investimentos ..................................................... (4.762) (25.363) (3.670) (247.214) 

Caixa líquido proveniente das 

atividades de financiamentos .................................. 588.343 481.189 337.820 513.934 

De terceiros ............................................................. 105.240 338.297 353.592 227.859 

Dos acionistas/partes relacionadas ......................... 483.103 142.892 (15.772) 286.075 

Aumento líquido de caixa e  

equivalentes de caixa ............................................ 159.563 79.751 19.392 1.723 

 

Caixa Líquido Aplicado nas Atividades Operacionais 

A variação no fluxo de caixa líquido aplicado nas atividades operacionais decorre do crescimento do 

volume de atividades ao longo dos últimos anos e consequente aumento de contas a receber e estoques 

provenientes do aumento das vendas e do andamento das obras, respectivamente. Em 2009 o caixa 

líquido aplicado nas atividades operacionais foi de R$314.758 mil, em 2008 foi de R$376.075 mil, em 

2007 foi de R$424.018 mil e em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 264.997 mil. Nestes períodos tal 

aplicação ocorreu principalmente devido ao aumento do contas a receber diretamente relacionado ao 

aumento das Vendas Contratadas. Além do aumento do contas a receber, em 2007 e 2008 houve 

também aumento dos estoques, o que contribuiu para aumentar o caixa líquido aplicado nas atividades 

operacionais. 

Caixa Líquido Aplicado nas Atividades de Investimento 

Nosso caixa líquido aplicado nas atividades de investimento em 2007 supriu principalmente a 

aquisição de ativos permanentes, como móveis e utensílios, computadores e softwares. Em 2008, o 

caixa líquido aplicado nas atividades de investimento supriu principalmente a construção de estandes 

de vendas com lançamentos indefinidos ou vida útil superior a um ano. Em 2009, o fluxo de caixa 

aplicado nas atividades de investimento foi de R$3.670 mil e destinou-se a investimentos em bens do 

ativo imobilizado, como móveis e utensílios, computadores e softwares. 
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Caixa Líquido Proveniente das Atividades de Financiamento 

Nosso caixa líquido proveniente das atividades de financiamento é originado por terceiros e por acionistas. O 

caixa líquido proveniente das atividades de financiamento originado por terceiros é decorrente dos 

empréstimos relativos ao financiamento à produção, dos empréstimos relativos às linhas de terreno e das 

debêntures. O caixa líquido proveniente das atividades de financiamento originado por acionistas é 

decorrente dos aumentos de capital realizados em 2007 e 2008, assim como do pagamento de dividendo.  

O aumento do caixa líquido proveniente das atividades de financiamento entre 2009 e 2008 decorreu, 

principalmente, do aumento do montante líquido de amortizações captado através de linhas de 

financiamento operacionais de R$209.833 mil. Este aumento foi parcialmente neutralizado pela redução do 

volume captado por debêntures que variou negativamente em R$195.000 mil em 2009. Houve ainda uma 

redução nos ingressos por integralização de capital de R$150.000 mil entre 2009 e 2008. 

A redução do caixa líquido proveniente das atividades de financiamento entre 2008 e 2007 decorreu, 

principalmente, da redução do caixa líquido proveniente das atividades de financiamento por parte dos 

acionistas. Esta diminuição reflete a oferta pública de abril de 2007, e foi de R$340.211 mil. Esta 

diminuição foi principalmente neutralizada pelo aumento do volume captado por debêntures que 

variou em R$250.000 mil em 2008.  

Em 31 de dezembro de 2010, nosso caixa líquido proveniente das atividades de financiamento foi originado 

por terceiros e por acionistas, decorrente dos empréstimos relativos ao financiamento à produção. O caixa 

líquido proveniente das atividades de financiamento originado por acionistas é decorrente do aumento de 

capital realizado em abril de 2010. 
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10.2.  Comentários dos Diretores sobre: 

a) resultado das operações da Companhia 

(i) descrição de quaisquer componentes importantes da receita 

Modelo de Negócios 

Nossos diretores acreditam que nosso modelo de negócios alia a atividade de incorporação imobiliária 

à de prestação de serviços de construção, especialmente nos empreendimentos em que participamos 

como incorporadora. Nossos diretores acreditam que esse modelo traz maior estabilidade à parte de 

nossa receita, garantindo o custeio de nossa estrutura administrativa e operacional independentemente 

das oscilações do mercado de incorporação imobiliária e que esse modelo de negócios possibilita que 

os benefícios trazidos por reduções no custo de construção sejam imediatamente refletidos no custo do 

produto vendido da atividade de incorporação imobiliária. 

Conforme os Princípios Contábeis Brasileiros, a Companhia consolida integralmente as sociedades nas 

quais detemos o controle, incluindo as sociedades de propósito específico e as nossas subsidiárias. Os 

Princípios Contábeis Brasileiros requerem a consolidação integral quando uma empresa detém o 

controle de outra e requer a consolidação proporcional quando existe controle compartilhado. A 

Companhia contabiliza 100% de todos os resultados das subsidiárias e sociedades de propósito 

específico que controlamos, linha por linha, e reconhece a participação de terceiros nessas subsidiárias e 

sociedades de propósito específico em uma única linha, na rubrica de “Participação de Minoritários”. 

Dependendo do modelo de negócios, uma sociedade de propósito específico pode ser consolidada 

integralmente (no caso de controle apenas por nós) ou proporcionalmente (quando o controle é 

compartilhado entre nós e os demais investidores, inclusive no caso de nós determos mais de 50% de 

participação). Na medida em que sejam efetuadas comparações com outras empresas do setor que 

adotem o modelo de consolidação proporcional ou que possuam um modelo de controle compartilhado 

diferente do adotado pela Companhia, tais diferenças na consolidação devem ser consideradas ao se 

efetuar comparações. Para fins de avaliar nossos resultados operacionais na comparação com outros 

concorrentes, nossos Diretores entendem que a utilização do resultado antes de participação de 

minoritários reduz as potenciais distorções ocasionadas pela consolidação integral ou proporcional. 

Dessa forma, as diferenças nos modelos de negócios, em especial aquelas advindas da forma de 

controle dos empreendimentos (total ou compartilhado) e da prestação de serviços de construção, 

afetam a comparabilidade de nossas demonstrações financeiras com as de concorrentes, que 

apresentam modelos de negócios diferentes. 

 

Em função do aumento do número de concorrentes em busca de maiores margens, a competição por 

terrenos em áreas nobres na região metropolitana de São Paulo está mais acirrada. Apesar de nossos 

diretores não esperarem aumento nos preços no médio prazo, os proprietários de terreno estão pedindo 

uma parcela maior de pagamento em dinheiro e menor em permuta, modalidade por meio da qual parte 

do pagamento do terreno é feita com unidades ou com participação na receita futura do futuro 

empreendimento. Com isto, o custo financeiro de manutenção de um alto estoque de terreno tem 

aumentado consideravelmente. 
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Ao levar em consideração estes aspectos, nossos diretores adotaram uma estratégia de manter um 

baixo estoque de terreno com um alto giro. Desta forma o custo de manutenção de terreno é 

minimizado, sem comprometer o nosso cronograma de lançamentos. 

Receita Operacional Bruta 

Nossos Diretores entendem que um importante instrumento de comercialização no nosso modelo de 

negócios é a concessão aos nossos clientes de financiamento para a aquisição de unidades dos 

empreendimentos, a prazos similares ou mais longos que os praticados pelos nossos principais 

concorrentes. Entretanto, evitamos manter os recebíveis oriundos de tais financiamentos após a 

conclusão da construção de cada empreendimento, visando com isso a aumentar o retorno sobre nosso 

capital. Em decorrência, recebemos a maior parte de nossa receita de vendas até um ano após a 

conclusão de cada obra, aumentando a velocidade de reinvestimento de nosso capital. 

Nossa receita operacional bruta decorre, principalmente, da incorporação e venda de imóveis e, em 

menor proporção, da prestação de serviços de construção próprios e para terceiros, de acordo com os 

seguintes valores e proporções nos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2007, 2008, 2009 e 

2010: 

  Exercício encerrado em 31 de dezembro de 

  2007  2008  2009 

   (R$ mil, exceto percentagem) 

    (em %)    (em %)    (em %) 

Receita Operacional Bruta ......  442.031  100,0% 865.900  100,0% 1.218.432  100,0% 

Receita de Incorporação e 

Revendas de Imóveis ..............  423.617  95,8% 837.087  96,7% 1.198.130  98,3% 

Prestação de Serviços ................   18.414  4,2%  28.813  3,3%  20.302  1,7% 

 

 

  

Exercício encerrado em 

31 de dezembro de 

  2010 

  

 (R$ mil, exceto 

percentagem) 

    (em %)   

Receita Operacional Bruta ......  2.035.841 100,0% 

Receita de Incorporação e 

Revendas de Imóveis ...............  2.008.093 98,6% 

Prestação de Serviços .................  27.748 1,4% 

 

 

Receita de Incorporação e Revenda de Imóveis 

A receita de incorporação e revenda de imóveis inclui os valores provenientes da venda de unidades 

dos nossos empreendimentos. Esta receita inclui a correção monetária dos contratos de compra e 

venda até a data de finalização da construção e entrega da unidade, porém exclui a parcela de juros 

referentes às vendas a prazo que incorrem a partir da data de entrega da unidade (os juros são 

apropriados ao resultado financeiro, observado o regime de competência). 
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A receita de incorporação e revenda de imóveis é apropriada pari passu à evolução financeira dos 

custos de cada empreendimento, aí incluindo custos de terreno, construção e financeiros (relativos aos 

juros e encargos dos financiamentos para construção assim como demais operações de financiamento 

indiretamente relacionadas aos empreendimentos) de cada empreendimento. As receitas de 

incorporação advêm tanto de unidades já comercializadas em exercícios anteriores (neste caso são 

apropriados apenas o percentual de custo incorrido no exercício sobre o valor de cada contrato de 

venda, acrescido da correção monetária do período) como de novas vendas (apropriação do percentual 

de custo incorrido acumulado sobre o valor do contrato de venda). 

Receita de Prestação de Serviços  

A receita de prestação de serviços decorre de taxas de administração cobradas sobre os serviços de 

gerenciamento e construção de empreendimentos. No caso das taxas de administração cobradas dos 

empreendimentos consolidados integralmente nos quais existem outros investidores, a receita de 

prestação de serviços é eliminada na consolidação e por outro lado reconhecemos dentro da 

“participação dos minoritários” a participação dos outros investidores no custo da taxa de 

administração reconhecido na subsidiária. Portanto, a receita de prestação de serviços fornecidos para 

subsidiarias consolidadas não está refletida nesta linha nem no lucro bruto. 

Reconhecimento da Receita Operacional Bruta 

Nossos Diretores esclarecem que adotamos a política de reconhecer a receita operacional relativa a um 

empreendimento somente após o período de carência legal da incorporação de 180 dias, contado da 

data do registro do mesmo. Podemos, contudo, passar a reconhecer a receita operacional antes deste 

período, caso: (i) o empreendimento atinja um percentual mínimo de vendas previsto no registro de 

incorporação; ou (ii) registremos pedido de suspensão da carência do registro de incorporação, fato 

este assumido quando julgamos adequado. Sendo assim, nenhum empreendimento em período de 

carência terá reconhecida sua receita operacional, mesmo que tenhamos contratado vendas ou que 

tenhamos incorrido em gastos relativos aos custos de incorporação. 

Após esse prazo de carência (ou nos casos anteriormente citados em que este prazo seja antecipado), 

apropriamos a receita operacional somente à medida da evolução financeira de cada empreendimento. 

Desta forma, a receita operacional reflete apenas a parcela das vendas contratadas relativa ao 

percentual do custo incorrido das unidades comercializadas. A parcela restante, quando o percentual 

do custo incorrido for inferior a 100%, constituirá um saldo de receita bruta de vendas a apropriar. 

Esse saldo de receita bruta de vendas a apropriar será reconhecido como receita na medida do avanço 

da construção.  

As parcelas a receber das vendas realizadas relativas ao período de construção são, atualizadas 

monetariamente pela variação do Índice Nacional da Construção Civil – INCC até a data de entrega 

das chaves; para esse período, foi efetuado o cálculo de ajuste a valor presente. O valor presente das 

contas a receber de clientes relacionados com a comercialização de unidades não concluídas é 

calculado com base na taxa de juros para remuneração de títulos públicos indexados pelo Índice 

Nacional de Preços ao Consumidor Amplo. A referida taxa é compatível com a natureza, o prazo e os 

riscos de transações similares em condições de mercado. 

Deduções da Receita Bruta 
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Programa de Integração Social (“PIS”) e Contribuição para Financiamento da Seguridade 

Social (“COFINS”) 

Nossos diretores explicam que a Companhia e suas sociedades de propósito específico apuram o PIS e 

a COFINS sob o regime cumulativo. Tais tributos incidem, respectivamente, às alíquotas de 0,65% e 

3,0% sobre o total das receitas auferidas. Nesse regime, não há a possibilidade de dedução de qualquer 

crédito relativo ao PIS e à COFINS eventualmente incidentes em operações anteriores. 

Imposto Sobre Serviços de Qualquer Natureza (“ISS”) 

A Companhia, diretamente ou através de nossas sociedades de propósito específico, prestam serviços de 

execução de obras de construção civil, hidráulica e elétrica, serviços de administração e fiscalização de obras 

e serviços de engenharia. Sobre a receita bruta dessas atividades incide o ISS, cuja competência para 

lançamento e cobrança será: (i) do município em que esteja sendo realizada a obra, nas hipóteses dos serviços 

de execução de obra e de administração e fiscalização de obra; e (ii) do município em que esteja localizado 

nosso estabelecimento, na hipótese dos serviços de engenharia. A alíquota do ISS estabelecida para os nossos 

serviços prestados (i) no município de São Paulo é de 5%; (ii) no Município do Rio de Janeiro é de 3%; (iii) 

no Município de Belo Horizonte é de 2%; e (iv) no Município de Porto Alegre é de 4%. 
 

Custo das Vendas Realizadas 

Nossos custos decorrem da incorporação imobiliária e, em menor escala, do custo de serviços prestados. 

Nossos Diretores esclarecem que os custos de incorporação imobiliária compreendem os custos 
relativos aos terrenos, os custos financeiros correspondentes ao financiamento à construção e terreno e aos 
custos de construção, que incluem projeto, fundação, estrutura e acabamento, assim como os custos 
relativos a uma ampla variedade de matérias-primas e mão-de-obra própria e terceirizada. 

Dentre os custos de incorporação imobiliária, destaca-se o custo referente à aquisição de terrenos. Esse custo 
pode sofrer significativa variação em decorrência das características de cada um dos terrenos, da região e do 
segmento do empreendimento a ser lançado. As formas de aquisição de terreno consistem em pagamento 
em dinheiro, permuta por unidades de nossos empreendimentos presentes ou futuros, permuta financeira 
(em que uma parcela das receitas decorrentes da venda de unidades do empreendimento a ser 
desenvolvido no terreno é repassada ao seu vendedor), e a combinação de qualquer dessas formas. 

Nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007, 2008 e 2009 e 2010, a maior parte dos 
nossos custos de construção concentrou-se, principalmente, no período do 13º mês ao 18º mês da obra, 
conforme a evolução dos nossos custos empregados, apresentados na tabela a seguir:  

Período de Construção (em meses) Percentual de Custo Incorrido
(1)

 

  

1º ao 6º ...........................................................................  15% 

7º ao 12º .............................................................................  25% 

13º ao 18º ...........................................................................  35% 

19 ao 24º.........................................................................  25% 

 
(1)

 Não incluindo o custo para aquisição dos terrenos. 

 
Os custos financeiros referem-se aos juros, encargos financeiros e correção monetária dos empréstimos para 
o financiamento à produção dos empreendimentos. 

Lucro Bruto 
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Nosso lucro bruto reflete, basicamente, o resultado bruto de incorporação e revenda de nossos imóveis. 
Nossos Diretores entendem que isso se deve ao fato de que, devido aos critérios de consolidação, a receita de 
prestação de serviços é eliminada, na consolidação, com o respectivo custo das vendas reconhecido em 
nossas subsidiarias, exceção apenas à parcela de prestação de serviços contabilizada como estoque (relativo às 
unidades ainda não comercializadas). Com isso, nosso lucro bruto é pouco impactado pelo resultado de 
prestação de serviços (o impacto seria nulo, não fosse a variação proporcionada pela contabilização dos 
estoques). 

Receitas (Despesas) Operacionais 

Nossos diretores explicam que as despesas operacionais da Companhia incluem preponderantemente as 
despesas comerciais, as despesas gerais e administrativas e as receitas e despesas financeiras líquidas. 

Despesas Comerciais 

As despesas comerciais incluem gastos com montagem dos plantões de vendas (estandes de vendas), 
decoração do apartamento modelo de cada um dos empreendimentos lançados, propagandas e 
publicidade. As despesas comerciais são integralmente apropriadas ao resultado observando-se o regime de 
competência, independentemente do seu desembolso. 

Despesas Gerais e Administrativas 

As despesas gerais e administrativas incluem, principalmente, (i) serviços terceirizados de auditoria, 
consultoria, advocatícios e outros; (ii) remuneração aos empregados e encargos sociais; (iii) honorários da 
administração e encargos sociais (iv) despesas societárias, incluindo a publicação de atas e demonstrações 
financeiras; (v) despesas legais, incluindo os serviços prestados por cartórios e pela junta comercial; e (vi) 
despesas com cobrança e serviços terceirizados. 

Receitas e Despesas Financeiras Líquidas 

Nossas receitas financeiras decorrem dos juros sobre nossa carteira de recebíveis e da aplicação de nossas 

disponibilidades financeiras. Os juros incidentes sobre nossa carteira de recebíveis referem-se 

exclusivamente às parcelas pós-chaves dos financiamentos concedidos aos nossos clientes nas vendas a prazo. 

Essas receitas são aferidas observando-se o regime de competência, ocorrendo exclusivamente após a 

conclusão das unidades objeto de financiamento. 

Nossas despesas financeiras são resultado de juros incorridos por empréstimos e financiamentos a nós e às 

nossas subsidiárias. Contudo, as despesas financeiras não incorporam o custo financeiro relativo aos 

financiamentos à produção (construção e terreno), contabilizados como custo das vendas realizadas, 

conforme descrito acima. 

Imposto de Renda e Contribuição Social 

IRPJ e CSLL 

Nossos diretores explicam que a Companhia apura a base de cálculo do IRPJ e CSLL de acordo com o 

regime de apuração do lucro real, ao passo que algumas de nossas sociedades de propósito específico 

utilizam o regime de apuração do lucro presumido. As atividades de incorporação imobiliária, loteamento e 

compra e venda de imóveis contam com procedimentos próprios de apuração do lucro real ou 

presumido, os quais nós adotamos. 

A base de cálculo para tributação das empresas que utilizam o regime de lucro presumido para as 

atividades de incorporação imobiliária, loteamento e compra e venda de imóveis é determinada aplicando-

se, sobre a receita bruta, o percentual de 8% para efeito do IRPJ e o percentual de 12% para efeito da 
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CSLL. Sobre o lucro real ou presumido incidem o IRPJ à alíquota de 15%, acrescida do adicional de 10%, 

e a CSLL à alíquota de 9%. Logo, conforme facultado pela legislação tributária, as subsidiárias cujo 

faturamento anual do exercício anterior tenha sido inferior a R$48.000 mil podem optar pelo regime de 

lucro presumido. 

Patrimônio de Afetação 

O regime especial de tributação instituído pela Lei nº 10.931, de 2 de agosto de 2004, juntamente com a 

medida provisória nº 460, de 30 de março de 2009 e a Lei nº 12.024 de 27 de agosto de 2009, prevê 

que toda a tributação relativa a PIS, COFINS IRPJ e CSLL seja efetuada através de uma alíquota simplificada 

de 6% calculada sobre a receita bruta. 

Participação de Minoritários e Lucro Líquido 

Devido ao critério de consolidação requerido pelos Princípios Contábeis Brasileiros e adotado por nós, o 

lucro líquido corresponde à participação efetiva que detemos nas sociedades por nós controladas após 

exclusão dos resultados atribuíveis a outros investidores apresentados na rubrica “participação de 

minoritários”. Desta forma, contabilizamos receitas e despesas relativas a sociedades por nós controladas 

integralmente, mesmo que não detenhamos a totalidade do seu capital. O resultado atribuível aos outros 

investidores nas sociedades controladas por nós é apresentado em uma única linha de “participação de 

minoritários”. O nosso lucro líquido reflete corretamente apenas a nossa parcela do resultado apurado. 

Nossos Diretores entendem que o “lucro operacional” é a base mais conveniente para fins de comparar os 

nossos resultados operacionais em comparação com os de outros empreendedores. Pelos motivos 

indicados na seção “Modelo de Negócios” nossos Diretores entendem que nossos resultados podem não ser 

plenamente comparáveis com os de outros concorrentes com modelos de negócios diferentes. Para fins de 

avaliar nossos resultados operacionais na comparação com os de outros concorrentes, nossos Diretores 

entendem que a utilização da linha do resultado antes da rubrica “participação de minoritários” reduz as 

potenciais distorções ocasionadas pela consolidação integral ou proporcional. 

EBITDA 

Nossos diretores explicam que o EBITDA é o resultado líquido antes do IRPJ e da CSLL, acrescido de 

depreciação, amortização, despesas financeiras líquidas e encargos financeiros apropriados ao custo. O 

EBITDA não é uma medida de acordo com os Princípios Contábeis Brasileiros, não representa o fluxo 

de caixa para os períodos apresentados e não deve ser considerado como substituto para o lucro 

líquido como indicador do nosso desempenho operacional ou como substituto para o fluxo de caixa 

como indicador de liquidez. O EBITDA não possui significado padronizado e a nossa definição de 

EBITDA pode não ser comparável àquelas utilizadas por outras empresas. 

(ii) Fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais. 

Nossos Diretores esclarecem que nossos resultados operacionais foram afetados preponderantemente 

pelo aumento do volume de lançamentos desde 2007, o que contribuiu para um aumento das vendas, 

de evolução das obras e consequentemente, do reconhecimento de receita. Entre o quarto trimestre de 

2008 e o segundo trimestre de 2009, reduzimos o volume de nossas operações para nos adequarmos à 

conjuntura macroeconômica. Este volume operacional retomou seus níveis normais no segundo 

semestre de 2009. A redução experimentada, no entanto, trouxe impactos no volume de receita 

reconhecida e consequentemente no lucro líquido de 2009. Não houve outros fatores exógenos à nossa 

operação que afetassem significativamente os nossos resultados operacionais. No exercício findo em 
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31 de dezembro de 2010, nosso volume de operações, ou seja, nosso volume de lançamentos foi de 

R$1.528 milhões. 

b) Variações das receitas atribuíveis a modificações de preços, taxas de câmbio, inflação, 

alterações de volumes e introdução de novos produtos e serviços. 

Nossos diretores explicam que o reconhecimento das receitas resultantes de empreendimentos 

imobiliários é feito em função de suas obras, com base em uma mensuração financeira de conclusão 

dos empreendimentos e não à época da celebração dos contratos de venda. Geralmente, os principais 

impactos nas variações de nossas receitas são decorrentes de alterações em volumes de vendas e 

andamento das obras. 

Em 2009, obtivemos uma receita de incorporação e revendas de imóveis de R$1.198.130 mil, o que 

representou um aumento de 43,1% em relação à receita de incorporação e revenda de imóveis do 

exercício de 2008 de R$837.087 mil. Aproximadamente 48% de tal aumento foi decorrente do maior 

volume de vendas apurado em 2009, que saltou de R$1.126.227 mil para R$1.232.204 mil em 

Vendas Contratadas, em virtude, principalmente, da retomada do crescimento econômico e 

aproximadamente 52% de tal aumento foi decorrente do andamento das obras ocorrido em 2009, que 

impactou também o reconhecimento das receitas provenientes de Vendas Contratadas em períodos 

anteriores.  Em 31 de dezembro de 2010, atingimos o volume de R$2.064.014 mil em vendas 

contratadas, o que representa um aumento de 67,5% em comparação com o mesmo período de 2009.  

Ademais, nossos Diretores entendem que nossas receitas também são impactadas pela inflação através 

da atualização de nosso contas a receber de acordo com a variação do Índice Nacional da Construção 

Civil – INCC. Em 2009, o impacto da atualização do INCC sobre a nossa Receita Bruta foi de 

aproximadamente R$31.300 mil. Até o período de nove meses findo em 30 de setembro de 2010, o 

impacto foi de aproximadamente R$101.528 mil. Por fim, nossa receita de prestação de serviços 

atingiu R$20.302 mil em 2009, diminuindo 29,5% em comparação com a receita de construção e 

prestação de serviços de R$28.813 mil apurada em 2008. Essa variação explica-se, principalmente, 

pela diminuição na prestação de serviços de construção e gerenciamento devido à entrega de 

empreendimentos com participação de terceiros consolidados de forma proporcional. No exercício 

findo em 31 de setembro de 2010, nossa receita de prestação de serviços atingiu R$27.748 mil, o 

que representa um aumento com relação ao valor de R$20.302 mil apurado no mesmo período em 

2010, devido ao maior volume de obras em andamento que acarreta maior faturamento de taxa de 

gerenciamento e construção. 

Ambiente econômico no Brasil 

Nossos diretores entendem que as informações à respeito do ambiente econômico brasileiro estão 

refletidas no quadro 5.1 deste formulário, uma vez que neste item explicamos que atuamos no 

mercado brasileiro e estamos sujeitos, portanto, às condições econômicas relacionados ao Brasil. 

 

c) Impacto da inflação, da variação de preços dos principais insumos e produtos, do câmbio e 
da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro da Companhia 

Nossos diretores acreditam que as principais taxas indexadoras presentes no nosso plano de negócios 
são o Índice Nacional de Custo da Construção, Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo, 
Taxa Referencial e Certificado de Depósito Interbancário: 
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Índice Nacional da Construção Civil – (“INCC”): os nossos custos de construção e a carteira de 
recebimentos de projetos não finalizados são atualizados por este índice. Em 2009 o impacto da inflação, 
refletido através da atualização dos nossos custos de construção pelo INCC, foi de aproximadamente 
R$8.500 mil. No período de nove meses findos em 30 de setembro de 2010, o impacto do INCC, foi de 
aproximadamente R$ 25.304 mil. O impacto da variação do INCC sobre nossa receita já foi descrito no 
item anterior.  

Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (“IPCA”): a carteira de recebimentos de projetos 
finalizados por nós e parte da nossa dívida corporativa são atualizadas por este índice. O impacto do  
nas despesas financeiras foi de aproximadamente R$4.700 mil. Em 2009, o impacto do IPCA na 
receita financeira foi de aproximadamente R$950 mil. No período de nove meses findo em 30 de 
setembro de 2010, o impacto do IPCA em nossa receita financeira foi de aproximadamente 1.315 mil. 

Taxa Referencial (“TR”): 46,8% do nosso endividamento total está atrelado à Taxa Referencial 
(financiamento à produção). Em 2009 o impacto da TR no resultado Financeiro foi de aproximadamente 
R$1.600 mil negativos. No período de nove meses findo em 30 de setembro de 2010, o impacto da TR 
em nosso resultado financeiro foi de aproximadamente 2.291 mil. 

Certificado de Depósito Interbancário (“CDI”): parcela substancial de nossas aplicações financeiras e 
42,3% do nosso endividamento total estão atrelados ao Certificado de Depósito Interbancário. Em 
2009 o impacto do CDI nas despesas financeiras foi de aproximadamente R$14.900 mil e o impacto 
do CDI nas receitas financeiras foi de aproximadamente R$27.100 mil. No período de nove meses 
findo em 30 de setembro de 2010, o impacto do CDI em nossa receita financeira foi de 
aproximadamente 14.793 mil. 

Taxas de câmbio: não possuímos dívidas ou valores a receber denominados em moeda estrangeira. 
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10.3. Comentários dos Diretores sobre eventos relevantes abaixo que tenham causado ou se 
espera que venham a causar das demonstrações financeiras e nos resultados da Companhia:  

a) introdução ou alienação de segmento operacional 

Não introduzimos ou alienamos qualquer segmento operacional durante os períodos apresentados. 

b) constituição, aquisição ou alienação de participação societária 

Não houve aquisição ou alienação de participação societária não refletida nas demonstrações 
financeiras durante os períodos apresentados. 

c) eventos ou operações não usuais 

Não ocorreram eventos ou operações não usuais. 
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10.4.  Comentários dos Diretores sobre: 

a) mudanças significativas nas práticas contábeis 

Em 28 de dezembro de 2007, foi promulgada a Lei nº. 11.638, bem como a Medida Provisória – MP 
n

o
. 449, de 4 de dezembro de 2008, que foi convertida na Lei 11.941/09, que modificaram e introduziram 

novos dispositivos à Lei das Sociedades por Ações. Essa Lei e a referida MP tiveram como principal 
objetivo atualizar a legislação societária brasileira para possibilitar o processo de convergência das práticas 
contábeis adotadas no Brasil com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade que são 
emitidas pelo International Accounting Standards Board – IASB. A aplicação das referidas Lei e MP é 
obrigatória para demonstrações financeiras anuais de exercícios iniciados em ou após 1

o
 de janeiro de 

2008, tendo o dia 1º de janeiro de 2007 sido estabelecido como data de transição, dessa forma tomando por 
ponto de partida as demonstrações financeiras encerradas em 31 de dezembro de 2006.  
 
As mudanças na Lei das Sociedades por Ações trouxeram os seguintes principais impactos nas nossas 

demonstrações financeiras dos exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e 2007: 

(i) Remuneração baseada em ações: passamos a reconhecer o plano de opção de compra de ações 

como despesas gerais e administrativas. 

(ii) Ajuste a valor presente – AVP: as parcelas a receber das vendas realizadas durante o período de 

construção são, substancialmente, atualizadas monetariamente pela variação do Índice Nacional da 

Construção Civil – INCC até a data de entrega das chaves; para esse período, foi efetuado o 

cálculo de ajuste a valor presente. 

(iii)Gastos com oferta pública de ações: os gastos ocorridos com oferta pública de ações no exercício 

social findo em 31 de dezembro de 2007 originalmente reconhecidos como despesa foram 

reclassificados para conta redutora do patrimônio líquido. 

(iv) Despesas comerciais: os gastos incorridos e diretamente relacionados com a construção do estande 

de vendas e do apartamento-modelo, passaram a ser reconhecidos no resultado do exercício, quando 

incorridos, exceto quando sua vida útil estimada é superior a um ano. Nesse caso, os gastos são 

registrados no ativo imobilizado e depreciados de acordo com o prazo de sua vida útil estimada. 

 

 

b) efeitos significativos das alterações em práticas contábeis 

Conforme permitido pelo Pronunciamento CPC 13 – Adoção inicial da Lei nº. 11.638/07, bem como a 

Medida Provisória – MP n
o
 449, de 4 de dezembro de 2008, que foi convertida na Lei 11.941/09, nas 

demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de dezembro de 2008, nossa administração optou por 

reapresentar cifras comparativas para o exercício findo em 31 de dezembro de 2007 ajustadas pelas 

mudanças de práticas contábeis descrita acima conforme a norma NPC n
o
 12 – Práticas Contábeis, 

Mudanças nas Estimativas e Correção de Erros. As mudanças de práticas contábeis descritas anteriormente 

afetaram o patrimônio líquido e o resultado dos exercícios 2007 e 2008, nos montantes indicados a seguir: 
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 Controladora Consolidado 

 2007 2008 2007 2008 

 (Consolidado – em R$ mil) 

Saldo do Patrimônio Líquido Original em  

31 de dezembro ...................................................  654.555 851.953 654.552 870.021 

Ajuste para Valor Presente ..................................... 

 ............................................................................  (1.700) (245) (21.962) (31.272) 

Permutas.................................................................  – – (267) (671) 

Despesas Comerciais ..............................................  (379) (199) (41.760) (46.347) 

Depreciação de estande de vendas, apartamentos-

modelos e mobílias .............................................  – – – (3.589) 

Avaliação de investimentos pela  

equivalência patrimonial .....................................  (56.535) (73.497) – – 

Participação de Acionistas Minoritários .................  – – 3.064 3.978 

Plano de Opção de Ações(1) ....................................  (5.348) (6.893) (5.348) (6.893) 

Demais ...................................................................  102 41 2.414 3.857 

 (63.860) (80.793) (63859) (80.937) 

Saldo do Patrimônio Líquido Ajustado em 31 de 

dezembro ...........................................................  590.695 771.160 590.693 789.084 

 

Os valores apresentados são baseados no balanço patrimonial e demonstração do resultado 

controladora e consolidado. 

 
(1) 

Em no seu primeiro lote outorga a escolha de recebimento do montante equivalente em dinheiro e, 

por tanto, a estimativa do valor justo passivo é atualizada por ocasião da elaboração da cada 

demonstração  financeira e refletida em rubrica específica do passivo. As opções do segundo lote não 

outorgam tal escolha de recebimento em dinheiro e foi contabilizada a despesa com contrapartida no 

patrimônio líquido, gerando um impacto nesta rubrica para 2009 e sendo ajustada nas DFs de 2008 

para fins de comparação o valor originalmente apresentado como passivo. 

 
 Controladora Consolidado 

 2007 2008 2007 2008 

 (Consolidado – em R$ mil) 

Lucro Líquido do Exercício Original .....................  29.041 61.651 30.073 79.722 

Ajuste para Valor Presente .....................................  (1.025) 1.455 (18.023) (9.310) 

Permutas.................................................................  – – (267) (404) 

Plano de Opção de Ações .......................................  (10.791) (5.098) (10.791) (5.098) 

Despesas Comerciais ..............................................  171 180 (25.356) (4.587) 

Depreciação de estande de vendas, apartamentos-

modelos e mobílias .............................................  – – – (3.589) 

Oferta Pública ........................................................  22.784 – 22.784 – 

Outros ....................................................................  102 (61) 2.414 1.443 

Equivalência Patrimonial .......................................  (44.731) (16.962) – – 

Participação de Acionistas Minoritários .................  – – 1.790 914 

 (33.490) (20.486) (27.449) (20.631) 

Lucro Líquido (prejuízo) do Exercício Ajustado

 ............................................................................  (4.449) 41.165 2.624 59.091 
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Os valores apresentados são baseados no balanço patrimonial e demonstração do resultado 

controladora e consolidado 

 

Apresentamos as informações relativas apenas a 2007 e 2008 uma vez que no Balanço Patrimonial e 

na Demonstração do Resultado de 2009 a lei 11.638/07, bem como a Medida Provisória – MP n
o
. 449, 

de 4 de dezembro de 2008, que foi convertida na Lei 11.941/09 já estava completamente 

implementada, não havendo, assim, conciliação entre os resultados anteriores e posteriores à referida 

lei, já que não fizemos o cálculo com as regras anteriores à publicação da lei para o exercício de 2009. 

Com relação ao setor imobiliário, o Comitê de Pronunciamentos Contábeis aprovou a Interpretação 

Técnica ICPC 02 – Contrato de Construção para o Setor Imobiliário que trata especificamente das 

práticas contábeis para o reconhecimento de receita de vendas de unidades imobiliárias por 

construtoras e deve ser aplicada para demonstrações financeiras em International Financial Reporting 

Standards (“IFRS”) para exercícios com início em 1º de janeiro de 2010. 

 

Em Dezembro de 2010 o Comitê de Pronunciamentos Contábeis (“CPC”) também aprovou a 

Orientação do Comitê de Pronunciamentos Contábeis 04,(““ OCPC 04”) – Aplicação da Interpretação 

Técnica ICPC 02 às Entidades De Incorporação Imobiliárias Brasileiras que fornece orientações 

detalhadas adicionais para definir o modelo contábil a aplicar para o reconhecimento de receita em 

diversos contratos de incorporação imobiliária.  

A administração da Companhia se encontra avaliando os seus diversos contratos para avaliar se os 

mesmos qualificam conforme o OCPC 04 para reconhecer a receita com base no método de percentual 

de evolução da obra ou no momento da entrega das unidades. O estagio da analise atual indica que é 

improvável que o reconhecimento seja no momento da entrega das unidades. 

A administração se encontra em fase de finalização da analise dos impactos da aplicação de outros 

pronunciamentos emitidos pelo CPC e aplicáveis para o encerramento de exercício 2010. 

Adicionalmente, nesse processo de convergência para o IFRS, além dos pronunciamentos contábeis já 

emitidos, espera-se que o CPC emita novos pronunciamentos no futuro. Este conjunto de novos 

pronunciamentos pode afetar os resultados de nossas operações de forma relevante e, 

consequentemente, a base de cálculo dos dividendos a serem distribuídos. Esses eventos estão fora do 

nosso controle e nós não podemos prever o conteúdo de tais novos pronunciamentos contábeis. Assim, 

estes pronunciamentos contábeis podem alterar significativamente o modo como elaboraremos nossas 

futuras demonstrações financeiras. 

 

c) ressalvas e ênfases presentes no parecer do auditor 

Os pareceres de auditoria emitidos sobre as nossas demonstrações financeiras dos exercícios 

encerrados em 31 de dezembro de 2009 (apresentadas em forma comparativa com 2008) e de 2008 

(apresentadas em forma comparativa com 2007) incluem parágrafo de ênfase, em decorrência das 

mudanças nas Práticas Contábeis Adotadas no Brasil durante o ano de 2008. As demonstrações 

financeiras relativas ao exercício anterior encerrado em 31 de dezembro de 2007, apresentadas para 

fins de comparação, foram ajustadas e reapresentadas conforme previsto nas Normas e Procedimentos 

de Contabilidade – NPC nº 12 – “Praticas Contábeis, Mudanças de Estimativas Contábeis e Correção 
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de Erros”. Nossos diretores optaram por apresentar as referidas demonstrações contábeis ajustadas, 

para possibilitar a comparabilidade entre os exercícios. 

O relatório de revisão especial dos auditores independentes sobre as Informações Trimestrais em 30 de 

setembro de 2010 contém ênfase relacionada à elaboração das informações financeiras de acordo com 

as normas contábeis adotadas no Brasil até 31 de dezembro de 2009 conforme facultado pela 

Deliberação CVM nº 603/09. Conforme mencionado na Nota 2.3, a Comissão de Valores Mobiliários - 

CVM aprovou diversos Pronunciamentos, Interpretações e Orientações Técnicas emitidos pelo Comitê 

de Pronunciamentos Contábeis - CPC com vigência para 2010, que alteraram as práticas contábeis 

adotadas no Brasil. Conforme facultado pela Deliberação CVM nº 603/09, a Administração da 

Companhia optou por apresentar suas Informações Trimestrais -ITR utilizando as normas contábeis 

adotadas no Brasil até 31 de dezembro de 2009. Conforme requerido pela referida Deliberação, nossos 

diretores optaram por divulgar esse fato na nota explicativa nº 2.3 às ITR, bem como a descrição das 

principais alterações que poderão impactar suas demonstrações financeiras do encerramento do 

exercício e os esclarecimentos das razões que impedem a apresentação da estimativa dos seus 

possíveis efeitos no patrimônio líquido e no resultado. Nossos Diretores entendem que a divulgação de 

tais informações facilita a compreensão do investidor e acompanhamento de nossos números. 
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10.5.  Políticas contábeis críticas adotadas pela Companhia (inclusive estimativas contábeis feitas 

pela administração sobre questões incertas e relevantes para a descrição da situação financeira e 

dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como: provisões, 

contingências, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duração, vida útil de 

ativos não-circulantes, planos de pensão, ajustes de conversão em moeda estrangeira, custos de 

recuperação ambiental, critérios para teste de recuperação de ativos e instrumentos financeiros): 

Nossos Diretores entendem que nossas demonstrações financeiras estão sendo apresentadas de acordo 

com as práticas contábeis adotadas no Brasil, em conformidade com a legislação societária brasileira e 

normas da Comissão de Valores Mobiliários (CVM). 

Na elaboração das demonstrações financeiras, é necessário utilizar estimativas para contabilizar certos 

ativos, passivos e outras operações. Nossas demonstrações financeiras incluem, portanto, diversas 

estimativas referentes à seleção das vidas úteis dos bens do imobilizado, provisões necessárias para 

passivos contingentes, determinação de provisões para tributos, custos orçados e outras similares. Os 

resultados reais podem apresentar variações em relação às estimativas. 

Abaixo segue uma descrição das práticas contábeis críticas que adotamos:  

Reconhecimento do resultado de incorporação e venda de imóveis e outras 

Nas vendas de unidades não concluídas dos empreendimentos lançados que não mais estejam sob os 

efeitos da correspondente cláusula resolutiva constante em seu memorial de incorporação, foram 

observados os procedimentos e normas estabelecidos pela Resolução nº. 963 do Conselho Federal de 

Contabilidade (CFC), quais sejam:  

 o custo incorrido (incluindo o custo do terreno) correspondente às unidades vendidas é apropriado 

integralmente ao resultado; 

 é apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas (incluindo o terreno), em relação 

ao seu custo total orçado, sendo esse percentual aplicado sobre a receita das unidades vendidas, 

ajustada segundo as condições dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante das 

receitas a serem reconhecidas; 

 os montantes das receitas de vendas apuradas, incluindo a atualização monetária, líquido das 

parcelas já recebidas, são contabilizados como contas a receber, ou como adiantamentos de 

clientes, quando aplicável; e 

 os encargos financeiros diretamente relacionados aos empreendimentos, correspondentes a contas 

a pagar por aquisição de terrenos e as operações de crédito imobiliário, bem como os encargos 

financeiros das demais operações de financiamento indiretamente relacionadas aos 

empreendimentos, incluindo debêntures, incorridos durante o período de construção, são 

apropriados ao custo incorrido do empreendimento e refletido no resultado por ocasião da venda 

das unidades do empreendimento a que foram apropriados. 

Em resumo, a receita de venda de nossas unidades é reconhecida com base no método contábil da 

evolução financeira da obra, o que exige o reconhecimento das vendas pela razão entre os custos 

incorridos e os custos orçados. Os custos orçados são revisados periodicamente conforme a evolução 

das obras. Nossos Diretores entendem que quando as revisões apontam um aumento da estimativa de 
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custos, é necessário registrar uma redução na receita previamente reconhecida o que gera um 

impacto negativo em nossos resultados operacionais.  

Contas a receber 

A comercialização das unidades é efetuada, substancialmente, durante as fases de lançamento e 
construção dos empreendimentos. As contas a receber de clientes, nesses casos, são constituídas 
aplicando-se o percentual encontrado da relação entre o custo incorrido das unidades vendidas 
(incluindo o terreno) e seu custo total orçado, sobre a receita das unidades vendidas, ajustada segundo 
as condições dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante das receitas acumuladas a 
serem reconhecidas, sobre o qual são deduzidas as parcelas recebidas. 

Nas vendas a prazo de unidades concluídas, o resultado é apropriado no momento em que a venda é 
efetivada, independentemente do prazo de recebimento do valor contratual. Os juros e variação 
monetária, incidentes sobre as contas a receber de unidades concluídas, são apropriados ao resultado 
financeiro quando auferidos, obedecendo ao regime de competência de exercícios. 

O valor presente das contas a receber de clientes relacionados com a comercialização de unidades não 
concluídas é calculado com base na taxa de juros para remuneração de títulos públicos indexados pelo 
Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo. Nossos Diretores entendem que a referida taxa é 
compatível com a natureza, o prazo e os riscos de transações similares em condições de mercado. 

Estoques 

Os imóveis prontos a comercializar estão demonstrados ao custo de construção, que não excede ao seu 
valor líquido realizável. No caso de imóveis em construção, a parcela em estoque corresponde ao custo 
incorrido das unidades ainda não comercializadas.  

O custo compreende materiais, mão de obra (própria ou contratada de terceiros) e outros custos de 
construção relacionados, incluindo o custo financeiro do capital aplicado (encargos financeiros de 
contas a pagar por aquisição de terrenos e das operações de crédito imobiliário, incorridos durante o 
período de construção). 

O valor líquido realizável é o preço de venda estimado para o curso normal dos negócios, deduzidos os 
custos de execução e as despesas de vendas. Quando o custo de construção dos imóveis a 
comercializar, concluídos ou em construção, exceder o fluxo de caixa esperado das suas vendas, uma 
perda da redução ao valor recuperável é reconhecida no período em que foi determinado que o valor 
contábil não seja recuperável. A recuperação do valor contábil de cada empreendimento imobiliário é 
revisada quando eventos ou mudanças nos cenários macroeconômicos indicarem riscos do valor 
contábil não ser recuperável, caso confirmado, uma provisão é contabilizada. 

Os terrenos estão demonstrados ao custo de aquisição, acrescido dos eventuais encargos financeiros 
gerados pelo seu correspondente contas a pagar. No caso de permutas por unidades a serem 
construídas, seu custo corresponde ao preço de venda à vista previsto para as unidades a serem 
construídas e entregues em permuta. O registro do terreno é efetuado apenas por ocasião da lavratura 
da escritura do imóvel, não sendo reconhecido nas demonstrações financeiras enquanto em fase de 
negociação, independentemente da probabilidade de sucesso ou estágio de andamento da mesma. 
Nossos Diretores entendem que esta é uma prática conservadora. 

Imposto de renda e contribuição social sobre o lucro 

Nas empresas tributadas pelo lucro real, o imposto de renda e a contribuição social são calculados 
pelas alíquotas regulares de 15% acrescida de adicional de 10% para o imposto de renda e de 9% para 
a contribuição social, sobre o lucro contábil do exercício, ajustado segundo critérios estabelecidos pela 
legislação fiscal vigente. 

Conforme facultado pela legislação tributária, certas controladas, cujo faturamento anual do exercício 
anterior tenha sido inferior a R$48 milhões, optaram pelo regime de lucro presumido. Para essas 
sociedades, a base de cálculo do imposto de renda é calculada à razão de 8% e a da contribuição social 
à razão de 12% sobre as receitas brutas (32% quando a receita for proveniente da prestação de serviços 
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e 100% das receitas financeiras), sobre as quais se aplicam as alíquotas regulares do respectivo 
imposto e contribuição. Impostos diferidos ativos são reconhecidos na extensão em que seja provável 
que o lucro futuro tributável esteja disponível para ser usado na compensação das diferenças 
temporárias, com base em projeções de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas 
internas e em cenários econômicos futuros que podem, portanto, sofrer alterações. Nossos Diretores 
entendem que este é um procedimento conservador, em linha com as práticas de mercado. 

 

Plano de pensão 

O plano de previdência complementar foi implantado na modalidade de Vida Gerador de Benefício 

Livre (VGBL). Nos termos do regulamento desse plano, o custeio é paritário, de modo que a nossa 

parcela equivale a 100% daquela efetuada pelo empregado de acordo com uma escala de contribuição 

embasada em faixas salariais, que variam de 1% a 6% da remuneração do empregado. Os fundos para 

os quais as contribuições são direcionadas são: 

(a) UBB AIG Corporate I FIQ FI Especialmente Constituídos Renda Fixa; 

(b) UBB AIG Corporate IV FIQ FI Especialmente Constituídos Renda Fixa; e 

(c) PREVER Platinum RV 49 FIQ de FI Especialmente Constituídos Multimercado (Plano 

Composto). 

Nossos Diretores entendem que esse benefício é um diferencial oferecido pela Companhia aos seus 
colaboradores. 

Instrumentos Financeiros 

Os ativos financeiros são classificados sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio 

do resultado, empréstimos e recebíveis. A classificação depende da finalidade para a qual os ativos 

financeiros foram adquiridos. Nossos Diretores determinam a classificação de seus ativos financeiros 

no reconhecimento inicial.  

(i) Risco de crédito 

Nosso Diretores avaliam nosso risco de crédito como praticamente nulo face a garantia real de 

recuperação de seus produtos nos casos de inadimplência durante o período de construção. As 

informações contábeis consolidadas contemplam provisão, para fazer face a eventuais perdas na 

recuperação de recebíveis relacionados com imóveis já concluídos, representando 0,7% dessa carteira. 

(ii) Risco de taxa de juros 

As taxas de juros contratadas sobre aplicações financeiras são equivalentes a 100,0% a 101,0% da 

variação do Certificado de Depósito Interbancário (CDI). As contas a receber estão, substancialmente, 

atualizadas pela variação do Índice Nacional da Construção Civil (INCC) até a entrega das chaves e, 

posteriormente, pela variação do Índice Geral de Preços - Mercado (IGP-M) ou pelo Índice Nacional 

de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA), acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro 

rata temporis a partir da conclusão da construção e entrega da unidade vendida. O financiamento para 

aquisição de terrenos está sujeito à variação de 100% da taxa do Certificado de Depósito Interbancário 

(CDI), acrescida de spread de 2,0% ao ano. As operações de crédito imobiliário estão sujeitas à 

variação da Taxa Referencial de Juros (TR), acrescida de 11% a 12% ao ano. Os saldos de mútuos 

mantidos com parceiros estão, substancialmente, sujeitos à variação de 100% da taxa do Certificado de 
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Depósito Interbancário (CDI), acrescido de juros de 3,5% a 4% ao ano, com vencimentos 

renegociáveis para o longo prazo, obedecendo ao prazo médio de desenvolvimento e finalização dos 

empreendimentos correspondentes. 

 

(iii) Risco de liquidez 

É o risco de não dispormos de recursos líquidos suficientes para honrar nossos compromissos 

financeiros, em decorrência de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e 

pagamentos previstos. Para administrar a liquidez do caixa em moeda nacional, são estabelecidas 

premissas de desembolsos e recebimentos futuros, sendo monitoradas diariamente pela área de 

Tesouraria. Nossos Diretores entendem que tal prática minimiza nosso risco de liquidez. 

(iv) Gestão de riscos financeiros 

Seguimos a prática de gerenciamento de risco, que nos orienta em relação a transações e requer a 

diversificação de transações e contrapartidas. Desta forma, a natureza e a posição geral dos riscos 

financeiros é regularmente monitorada e gerenciada a fim de avaliar os resultados e o impacto 

financeiro no fluxo de caixa. Também são revistos, periodicamente, os limites de crédito e a qualidade 

do hedge das contrapartes. Nosso Diretores entendem que uma posição conservadora na gestão de 

riscos financeiros é mais favorável a nós. 

(v) Risco com taxa de câmbio 

É considerado praticamente nulo em virtude de não possuirmos ativos ou passivos denominados em 

moeda estrangeira, bem como não possuirmos dependência significativa de materiais importados em 

sua cadeia produtiva uma vez que nossos Diretores entendem que a parceria com fornecedores 

nacionais minimiza riscos de atraso nos cronogramas das obras. Adicionalmente, não efetuamos 

vendas indexadas em moeda estrangeira. 

 (vi) Instrumentos financeiros derivativos 

A Companhia e suas sociedades controladas não possuem instrumentos financeiros derivativos, 

reconhecidos ou não como ativo ou passivo no balanço patrimonial, tais como contratos futuros ou 

opções (compromissos de compra ou venda de moeda estrangeira, índices ou ações), swaps, contratos 

a termo, hedge ou qualquer outro derivativo, inclusive aqueles denominados "exóticos". Conforme 

mencionado na Nota 10, a partir de 1º de outubro de 2010 entra em vigor hedge sobre a primeira 

emissão de debêntures. Nossos Diretores entendem que uma política mais conservadora com relação 

aos instrumentos financeiros derivativos é mais favorável à nós. 

 

Provisões para Contingências 

Somos parte em processos, judiciais e administrativos, de natureza tributária, cível e trabalhista. 

Realizamos provisões para processos judiciais e administrativos dos quais somos parte, as quais 

nossos Diretores entendem que são suficientes para atender aquelas contingências cuja perda 

consideramos provável. 
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10.6. Comentários dos Diretores sobre controles internos adotados para assegurar a elaboração 

de demonstrações financeiras confiáveis: 

a) grau de eficiência de tais controles, indicando eventuais imperfeições e providências 

adotadas para corrigi-las 

Nossos Diretores acreditam que o grau de eficiência dos controles internos adotados para assegurar a 

elaboração das demonstrações financeiras é satisfatório. Estamos atentos às novas tecnologias e 

investimos em seus controles a fim de aprimorá-los cada vez mais. Tendo em vista os nossos planos de 

crescimento, nossos Diretores decidiram implantar, a partir de 2006, o Sistema SAP de informações 

gerenciais, de modo a melhorar seus controles internos. Adicionalmente, a partir do ano 2008, criamos 

um departamento de auditoria interna, o qual tem como principal objetivo assegurar que 

operacionalmente manteremos padrões de qualidade e controles que vão contribuir para a melhoria 

contínua da elaboração de nossas demonstrações financeiras.  Nossos Diretores acreditam que o 

departamento de auditoria interna já contribuiu para a melhoria de nossos padrões de qualidade e 

controladoria nos anos de 2009 e 2010. Sempre que necessário corrigimos relatórios existentes e 

customizamos novas ferramentas para maior controle e eficiência de nossas operações. 

b) deficiências e recomendações sobre os controles internos presentes no relatório do auditor 

independente 

Os auditores independentes emitiram “Relatório sobre o estudo e a avaliação dos sistemas contábil e 

de controles internos elaborado em conexão com o exame das demonstrações financeiras em 31 de 

dezembro de 2008” no qual informam nossos diretores que foi efetuado estudo e avaliação dos 

sistemas contábil e de controles internos com o exclusivo propósito de estabelecer a natureza, a 

oportunidade e a extensão necessárias para a aplicação dos procedimentos de auditoria para fins de 

emitir opinião sobre as demonstrações financeiras nessa data e não para fins de expressar uma opinião 

ou conclusão sobre os nossos sistemas contábil e de controles internos. Como resultado desse estudo e 

avaliação foram feitas sugestões de aprimoramento dos controles internos pelos auditores 

independentes, principalmente relacionadas à formalização de acessos e definições de privilégios nos 

sistemas de informação. Nossos Diretores entendem que as principais deficiências relativas ao 

aprimoramento dos controles de formalização de acessos e definições de privilégios nos nossos 

sistemas de informação foram sanadas e que, atualmente, não possuímos deficiências significativas 

neste aspecto que possam afetar nossas demonstrações financeiras. 

Os auditores não efetuaram recomendações sobre os controles internos em relação ao exame das 

demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de dezembro de 2009. 
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10.7. Comentários dos Diretores sobre aspectos referentes a eventuais ofertas públicas de 

distribuição de valores mobiliários: 

a) como os recursos resultantes da oferta foram utilizados 

Ações 

Em março de 2007, realizamos uma oferta pública primária de 34.782.609 ações ordinárias acrescidas, 

em abril de 2007, de 5.217.391 ações do lote suplementar, ao preço de R$11,50 por ação, totalizando 

R$460.000 mil. Os recursos resultantes da oferta pública primária de ações foram utilizados no 

desenvolvimento normal de nossas atividades, sendo alocados para aquisição de terrenos e 

incorporação de novos empreendimentos (70%), para financiamento de clientes (5%), para construção 

de empreendimentos lançados à época (15%), bem como, para reforçar nosso capital de giro (10%).  

Em abril de 2010, realizamos uma oferta pública de 48.666.667 ações ordinárias acrescidas, de 

5.666.667 ações do lote suplementar, ao preço de R$6,00 por ação, totalizando R$326.000 mil. Os 

recursos resultantes da oferta pública de ações estão sendo utilizados no desenvolvimento normal de 

nossas atividades, sendo alocados para aquisição de terrenos e incorporação de novos 

empreendimentos.   

Debêntures  

Realizamos nossa segunda emissão de debêntures em 30 de janeiro de 2008, sob o 

nº CVM/SRE/DEB/2008/007. Na nossa segunda emissão pública de debêntures, primeira emissão no 

âmbito de nosso primeiro programa de distribuição pública de debêntures, foram emitidas 15.000 

debêntures simples, todas nominativas e escriturais, não conversíveis em ações, da espécie 

quirografária, de nossa emissão, no valor total de R$150 milhões, na data de emissão, qual seja, 1º de 

outubro de 2007, com valor nominal unitário de R$10.000,00. Os recursos resultantes da nossa 

segunda emissão de debêntures foram utilizados no pagamento de financiamentos que tomamos junto 

a bancos, cujos recursos foram utilizados no desenvolvimento normal das nossas atividades, sendo 

utilizados na aquisição de terrenos e na incorporação de novos empreendimentos. 

Realizamos nossa terceira emissão de debêntures em 20 de fevereiro de 2008, sob o 

nº CVM/SRE/DEB/2008/010. Na nossa terceira emissão pública de debêntures, segunda emissão no 

âmbito do nosso primeiro programa de distribuição pública de debêntures, foram emitidas 10.000 

debêntures simples, todas nominativas e escriturais, não conversíveis em ações, da espécie 

quirografária, de nossa emissão, no valor total de R$100,0 milhões, na data de emissão, qual seja, 

15 de outubro de 2007, com valor nominal unitário de R$10.000,00. Os recursos resultantes da nossa 

terceira emissão de debêntures foram utilizados no desenvolvimento normal das atividades da 

Emissora, sendo utilizados da seguinte forma: (i) aproximadamente 20% dos recursos captados, para 

reforço de capital de giro; e (ii) aproximadamente 80% dos recursos captados, a serem utilizados na 

aquisição de terrenos. 

Realizamos nossa quarta emissão de debêntures em 4 de dezembro de 2009, nos termos da Instrução 

CVM nº 476 de 16 de janeiro de 2009. Na nossa quarta emissão pública de debêntures, foram emitidas 

75 debêntures simples, todas nominativas e escriturais, não conversíveis em ações, da espécie 

quirografária, de nossa emissão, no valor total de R$75 milhões, na data de emissão, qual seja, 4 de 
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dezembro de 2009, com valor nominal unitário de R$1 milhão. Os recursos resultantes da nossa quarta 

emissão de debêntures foram utilizados para (i) suprir a necessidade de capital de giro; (ii) suprir 

necessidade de gastos de custos de construção anteriores ao desembolso de financiamento a produção 

de cada projeto; (iii) suprir gastos gerais administrativos; e (iv) pré-pagamento de parcela de 

debêntures no valor de R$20 milhões vincenda em 2010, referente à nossa segunda emissão de 

debêntures. 

Nossos Diretores entendem que as emissões de debêntures foram importantes para o alongamento do 

perfil de nossa dívida, o que nos permitiu realizar mais investimentos em nossos empreendimentos. 

b) se houve desvios relevantes entre a aplicação efetiva dos recursos e as propostas de 

aplicação divulgadas nos prospectos da respectiva distribuição 

Não houve desvios. 

c) caso tenha havido desvios, as razões para tais desvios 

Não houve desvios. 
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10.8. Itens relevantes não evidenciados nas demonstrações financeiras da Companhia: 

a) os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que não aparecem no 

seu balanço patrimonial (off-balance sheet items), tais como: (i) arrendamentos mercantis 

operacionais, ativos e passivos; (ii) carteiras de recebíveis baixadas sobre as quais a entidade 

mantenha riscos e responsabilidades, indicando respectivos passivos; (iii) contratos de futura 

compra e venda de produtos ou serviços; (iv) contratos de construção não terminada; e (v) contratos 

de recebimentos futuros de financiamentos. 

Até a presente data, não tínhamos quaisquer passivos ou operações não registrados nas nossas 

demonstrações financeiras para financiar nossas operações. Não possuímos subsidiárias nas quais 

detemos participação majoritária ou controles sobre suas operações que não estejam incluídas nas 

nossas demonstrações financeiras consolidadas, nem possuímos quaisquer participações em, ou 

relacionamentos com, quaisquer sociedades de propósito específico que não estejam refletidas nas 

nossas demonstrações financeiras consolidadas.  

 

b) outros itens não evidenciados nas demonstrações financeiras 

Não há outros itens relevantes não evidenciados nas nossas Demonstrações Financeiras Consolidadas.  
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10.9. Comentários dos Diretores sobre cada um dos itens não evidenciados nas demonstrações 

financeiras indicados no item 10.8: 

 

(a) como tais itens alteram ou poderão vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado 

operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstrações financeiras do emissor  

Não aplicável uma vez que não possuímos ativos e passivos que não aparecem em nosso balanço 

patrimonial. 

 

(b) natureza e o propósito da operação 

Não aplicável uma vez que não possuímos ativos e passivos que não aparecem em nosso balanço 

patrimonial. 

 

(c) natureza e montante das obrigações assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor 

em decorrência da operação 

Não aplicável uma vez que não possuímos ativos e passivos que não aparecem em nosso balanço 

patrimonial. 
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10.10.  Comentário dos diretores sobre principais elementos do plano de negócios da Companhia: 

a) investimentos, incluindo:  

(i) descrição quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos 

previstos  

O caixa líquido utilizado nas atividades de investimento, inclusive para a aquisição de bens, 

equipamentos e para novos investimentos, foi de R$4.762 mil e R$25.363 mil em 2007 e 2008 e o caixa 

líquido aplicado nas atividades de investimento foi de R$3.670 mil em 2009. Nossos desembolsos em 

2009 estavam principalmente relacionados aos investimentos em bens, no valor de R$4.303 mil e baixas 

relacionadas a estandes de vendas no valor de R$13.312 mil transferidas para o caixa operacional. No 

exercício findo em 31 de dezembro de 2010, desembolsamos R$17.459 mil relacionados a investimentos 

em compra de ativo imobilizado e benfeitorias devido à mudança da sede da Companhia.  

Nossos desembolsos em 2008 estavam principalmente relacionados a estandes de vendas no valor de 

R$20.248 mil e demais bens e ativos no valor de R$5.115 mil, comparados aos nossos dispêndios em 

2007, no valor de R$4.762 mil, os quais estavam relacionados a bens e ativos. 

(ii) fontes de financiamento dos investimentos 

Fontes e Usos de Recursos 

Contamos principalmente com o fluxo de caixa das nossas operações para gerar capital de giro e 

subsidiar as nossas atividades operacionais e de investimentos. Temos obtido recursos decorrentes de 

empréstimos ou aportes de capital de nossos acionistas para financiar nossas operações. O nosso fluxo de 

caixa foi: 

(i) positivo no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2007 principalmente em decorrência 

da oferta pública inicial de ações que realizamos; 

 

(ii) positivo no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2008, principalmente em decorrência 

do aumento de capital e da operação de debêntures; e 

 

(iii)positivo no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2009, principalmente em decorrência 

do aumento de financiamento à produção no montante de R$189.833 mil (líquido de 

amortizações), e da quarta emissão de debêntures no montante de R$75.000 mil.  

 

(iv) positivo no período de nove meses findos em 31 de dezembro de 2010, principalmente em 

decorrência do aumento de financiamento à produção e da oferta pública de ações no montante de 

R$326.000 mil.  
 

Nosso Diretores esclarecem que temos como política financiar a longo prazo as nossas vendas, sendo 
que na medida em que os lançamentos ocorrem, o saldo da nossa carteira a receber cresce 
significativamente. No segmento residencial, aproximadamente 10% do preço da unidade é pago antes 
da construção, 20% durante a construção e 70% após a construção, geralmente ao longo de um prazo 
de dez anos. Nossos Diretores entendem que [tal política está em linha com as práticas de mercado.  

Segue abaixo a evolução das nossas contas a receber de incorporação e venda de imóveis nos 
períodos indicados: 
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Exercício encerrado em 31 de dezembro de 

 

  2007  2008  2009 2010 

   (R$ mil)  

Empreendimentos Concluídos ......................  49.081 93.306 261.855 384.563 

Empreendimentos em Construção ...............  336.400 591.766 910.002 1.523.248 

Receita Apropriada ....................................... 
 
599.443 1.221.129 1.783.059 2.673.743 

Ajuste a valor presente ..................................  (21.962) (31.272) (25.928) (43.169) 

Parcelas Recebidas ........................................ 
 

(241.081) (598.091) (847.129) (1.107.326) 

Saldo ................................................................  385.481 685.072 1.171.857 1.907.811 

Realizável a Longo Prazo ................................  (100.042) (143.999) (136.577) (434.904) 

Parcela Circulante ............................................  285.439 541.073 1.035.280 1.472.907 

Descontos de Recebíveis .................................  (52.368) – – – 

Provisão para Créditos de Realização 

Duvidosa ..........................................................  (708) (534) (1.281) (1.743) 

Contas a Receber no Ativo Circulante .........  232.363 540.539 1.033.999 1.471.164 

 
Relativamente aos valores financiados aos nossos clientes, as contas a receber são, em grande parte, 
ajustadas da seguinte forma: (i) durante o período de obras, pelo Índice Nacional de Custo da 
Construção; e (ii) após a concessão do “habite-se”, pela variação do índice de preços, acrescido de juros 
de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis, calculados pelo sistema price de amortização.  

Os saldos das contas a receber tiveram a seguinte evolução (antes de desconto de recebíveis e de 
provisão para devedores duvidosos), considerando-se as receitas de vendas a apropriar: 

 

Exercício encerrado em 31 de 

dezembro de 

  2007  2008 2009 

   (R$ mil) 

Saldo Reconhecido como Contas a 

Receber ......................................................... 407.443 716.344 1.197.785 

Saldo Reconhecido com 

Adiantamentos  

de Clientes .....................................................
 

(25.546) (99.299) (128.264) 

Receita de Vendas a Apropriar ........................ 717.734 1.255.851 1.374.454 

Total de Contas a Receber (incluindo  

Receita de Vendas a Apropriar) .................... 1.099.631 1.872.896 2.443.975 

 
Apropriamos a receita de venda das unidades vendidas ao longo do período de construção do 
empreendimento. Da mesma forma, reconhecemos os custos incorridos ao longo desse período com 
base no percentual do custo incorrido em relação às estimativas do custo total orçado. 

O quadro abaixo apresenta o resultado de exercícios futuros de unidades já comercializadas, porém 
ainda não apropriado. 

 

 

 

 Exercício encerrado em 31 de dezembro de 
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  2007  2008 2009 

   (R$ mil) 

Receita Bruta de Vendas a Apropriar ..............  717.734 1.255.851 1.374.454 

Custo das Unidades Vendidas a 

Incorrer ............................................................  (461.567) (834.400) (904.979) 

Saldo ...............................................................  256.167 421.451 469.475 

 
Os valores apresentados na tabela acima, em relação ao custo a incorrer das unidades vendidas, 
representam a melhor estimativa em cada data apresentada e foram utilizados para determinar o 
percentual de evolução financeira dos empreendimentos em cada data indicada. Tais valores estimados 
poderão sofrer modificações quando os custos forem efetivamente incorridos e, portanto, os resultados 
dos empreendimentos poderão diferir dos resultados esperados. A receita e os custos serão 
reconhecidos ao longo da construção dos empreendimentos. 
 

A partir de 31 de janeiro de 2007 passamos a medir nossa inadimplência pelos atrasos com mais de 90 

dias. De acordo com este critério, a inadimplência dos nossos clientes alcançou 3,2% do nosso saldo 

de contas a receber apropriado em 31 de dezembro de 2009, tendo sido de 9,5% em 31 de dezembro de 

2008 e 1,2% em 31 de dezembro de 2007. Os índices de inadimplência são diluídos na medida em que 

retomamos os imóveis dos clientes inadimplentes e os comercializamos com terceiros, eliminando ou 

reduzindo eventuais perdas. 

Em 31 de dezembro de 2010 a nossa provisão para devedores duvidosos era de R$1.743 mil, e 31 de 

dezembro de 2009 foi de R$ 1.281, sendo que, em 31 de dezembro de 2008 foi de R$534 mil e de 

R$708 mil em 31 de dezembro de 2007. Nosso Diretores entendem que a diferença ocorreu em virtude 

da padronização do critério de provisão em 2009, o qual é baseado em uma política mais conservadora 

por nós adotada. 

Na medida em que os nossos clientes quitam seus compromissos, os recursos são alocados no mercado 

financeiro local em um cronograma de prazo compatível com o cronograma financeiro da evolução das 

obras. 

Adotamos também política de manutenção de reservas de valor, aplicadas no mercado, para eventuais 

necessidades não previstas. 

Financiamento Imobiliário 

Para a incorporação de certos empreendimentos imobiliários, obtivemos, diretamente ou 

indiretamente, financiamento junto ao Sistema Financeiro da Habitação, à taxas entre 10% e 12% ao 

ano, acrescidos da Taxa Referencial, sendo os vencimentos em 2010 e 2013. Esses financiamentos são 

garantidos por hipoteca dos imóveis e caução dos recebíveis decorrentes das vendas das unidades dos 

nossos empreendimentos imobiliários. Em 31 de dezembro de 2009, tínhamos 68 contratos vigentes, 

perfazendo um limite de crédito de R$1.663.766,8 mil, com saldo em aberto de R$417.966 mil. 

Em 31 de dezembro de 2010, tínhamos 85 contratos vigentes, perfazendo um limite de crédito de 

R$1.943.444 mil, com saldo em aberto de R$721.972 mil. 

Nossos Diretores entendem que nossos financiamentos imobiliários são importantes para aumentar 

nosso limite de crédito e consequentemente contribuem para aumento da nossa capacidade 

operacional. 
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(iii) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos. 

Não temos desinvestimentos relevantes em andamento ou previsão de realizá-los. 

b) aquisição de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que devam influenciar 

materialmente a capacidade produtiva da Companhia. 

Não há. 

c) novos produtos e serviços, indicando: i) descrição das pesquisas em andamento já 

divulgadas; ii) montantes totais gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento de 

novos produtos ou serviços; iii) projetos em desenvolvimento já divulgados; iv) montantes totais 

gastos pela Companhia no desenvolvimento de novos produtos ou serviços. 

Não há.  
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10.11. Comentários dos diretores sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o 

desempenho operacional e que não tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta 

seção. 

Todas as informações relevantes e pertinentes a este tópico foram divulgadas nos itens acima.  

 

 

 

 

 

 [=] 
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EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

B. PROPOSTA DE DESTINAÇÃO DO LUCRO LÍQUIDO 

ANEXO 9-1-II DA ICVM 481/09 

 

 

1. Informar o lucro líquido do exercício. 

 

Lucro Líquido 

 

252.491 

Reserva Legal 

 

(12.625) 

Lucro Líquido Ajustado 

 

239.866 

 

2. Informar o montante global e o valor por ação dos dividendos, incluindo dividendos 

antecipados e juros sobre o capital próprio já declarados. 

 

Dividendos 

 

59.967 

   Quantidade de ações 

 

233.293.408 

   Valor por ação 

 

0,26 

 

3. Informar o percentual do lucro líquido do exercício distribuído. 

 

% Lucro líquido do exercício 

 

23,8% 

   % Lucro líquido ajustado do exercício 

 

25,0% 

 

4. Informar o montante global e o valor por ação de dividendos distribuídos com base em lucro 

de exercícios anteriores. 

 

Dividendos propostos 

  2006 

 

5.566 

2007 

 

6.897 

2008 

 

14.258 

2009 

 

29.733 

   

   Quantidade de ações 
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2006 

 

46.004.412 

2007 

 

140.572.502 

2008 

 

178.500.030 

2009 

 

178.730.052 

   Valor por ação 

  

   2006 

 

0,12 

2007 

 

0,05 

2008 

 

0,08 

2009 

 

0,17 

 

5. Informações, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre o capital próprio já 

declarados, acerca: 

 

(a) do valor bruto de dividendo e juros sobre o capital próprio, de forma segregada, por ação de 

cada espécie e classe; 

 

0,257043285 por ação 

 

(b) da forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre o capital próprio; 

 

O pagamento dos dividendos será efetuado no dia 10 de maio de 2011. 

 

(c) de eventual incidência de atualização e juros sobre os dividendos e juros sobre capital 

próprio; e 

 

Não se aplica. 

 

(d) da data da declaração de pagamento dos dividendos e juros sobre capital próprio 

considerada para identificação dos acionistas que terão direito ao seu recebimento. 

 

Os acionistas que terão direito ao seu recebimento são todos os acionistas da Even no dia 29 de abril 

de 2011 (data da Assembléia Geral Ordinária) 

 

6. Caso tenha havido declaração de dividendos ou juros sobre capital próprio com base em 

lucros apurados em balanços semestrais ou em períodos menores, informar: 

 

(a) o montante dos dividendos ou juros sobre capital próprio já declarados; e 

  

N/A 

 

(b) a data dos respectivos pagamentos. 
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N/A 

 

7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por ação de cada espécie e classe: 

(a) lucro líquido do exercício e dos 3 exercícios anteriores; e (b) dividendo e juros sobre capital 

próprio distribuídos nos 3 exercícios anteriores. 

 

a. Lucro líquido do exercício e dos 3 (três) exercícios anteriores 

  
 

   
 

2007 

 

2.624 

 
2008 

 

59.091 

 
2009 

 

124.454 

 
2010 

 

252.491 

 
  

 

b. Dividendo e juro sobre capital próprio distribuído nos 3 (três) exercícios 

anteriores 

 

 

 
2007 

 

6.897 

 
2008 

 

14.258 

 
2009 

 

29.733 

 
2010 

 

59.967 

 

8. Havendo destinação de lucros à reserva legal: 

 

(a) informação sobre o montante destinado à reserva legal. 

 

R$ 12.625 

 

(b) detalhes sobre a forma de cálculo da reserva legal. 

 

5% do Lucro Líquido da Controladora 

 

9. Caso a Companhia possua ações preferenciais com direito a dividendos fixos ou mínimos, 

informações sobre: 

 

(a) a forma de cálculo dos dividendos fixos ou mínimos. 

 

N/A 

 

(b) se o lucro do exercício é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos ou 

mínimos. 

 

N/A 

 

(c) se eventual parcela não paga é cumulativa. 
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N/A 

 

(d) o valor global dos dividendos fixos ou mínimos a serem pagos a cada classe de ações 

preferenciais. 

 

N/A 

 

(e) os dividendos fixos ou mínimos a serem pagos por ação preferencial de cada classe. 

 

N/A 

 

10. Em relação ao dividendo obrigatório: 

 

(a) descrever a forma de cálculo prevista no estatuto. 

 

25% do Lucro Líquido da Controladora reduzindo o montante destinado à reserva legal 

 

(b) informar se e ele está sendo pago integralmente. 

 

Sim 

 

(c) informar o montante eventualmente retido. 

 

N/A 

 

11. Havendo retenção do dividendo obrigatório devido à situação financeira da companhia, 

fornecer: 

 

(a) o montante da retenção. 

 

N/A 
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(b) descrição, pormenorizada, da situação financeira da companhia, abordando, inclusive, 

aspectos relacionados à análise de liquidez, ao capital de giro e fluxos de caixa positivos. 

 

N/A 

 

(c) justificativa da retenção dos dividendos. 

 

N/A 

 

12. Havendo destinação de resultado para reserva de contingências, informar: 

 

(a) o montante destinado à reserva. 

 

N/A 

 

(b) a perda considerada provável e sua causa. 

 

N/A 

 

(c) a explicação de porque a perda foi considerada provável. 

 

N/A 

 

(d) a justificativa da constituição da reserva. 

 

N/A 

 

 

13. Havendo destinação de resultado para reserva de lucros a realizar, informar: 

 

(a) o montante destinado à reserva de lucros a realizar. 

 

N/A 

 

(b) a natureza dos lucros não-realizados que deram origem à reserva. 

 

N/A 

 

14. Havendo destinação de resultado para reservas estatutárias, fornecer: 

 

(a) descrição das cláusulas estatutárias que estabelecem a reserva. 

 

N/A 

 

(b) o montante destinado à reserva. 
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N/A 

 

(c) descrição da forma de cálculo do montante. 

 

N/A 

 

15. Havendo retenção de lucros prevista em orçamento de capital: 

 

(a) identificar o montante da retenção. 

 

Lucro Líquido Remanescente do exercício 

 

179.899 

  
 

Capitalização de juros incorridos pela controladora nos empreendimentos em 

construção das controladas, anteriormente refletido como diferença entre as 

demonstrações financeiras consolidadas e individuais 

 

31.893 

  
 

Montante da Reserva de Retenção de Lucros constituída no exercício findo 

em 31 de dezembro de 2010   

 

211.792 

 

(b) fornecer cópia do orçamento de capital. 

 

Anexo C 

 

16. Havendo destinação de resultado para a reserva de incentivos fiscais, fornecer: 

 

(a) o montante destinado à reserva. 

 

N/A 

 

(b) explicação da natureza da destinação. 

 

N/A 



 81 

 

EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

 

C. PROPOSTA DE ORÇAMENTO DE CAPITAL PARA O EXERCÍCIO SOCIAL DE 2011 

 

 

  

Even Contrutora e Incorporadora  S.A. 

  

Proposta da Administração para Orçamento de Capital 2011/2012 

  

Em R$ Mil  

Retenção de lucros (art. 196) 289.085 

Reservas estatutárias (art. 194) 20.986 

Contas a Receber (2011 e 2012) 2.433.826 

Fontes 2.743.896 

  

Custo total orçado a incorrer dos empreendimentos lançados 

até 31 de dezembro de 2010 (2011 e 2012) 

 1.272.979 

 
Dívida de Terrenos + SFH (2011 e 2012) 800.249 

Saldo a investir com exercícios futuros 670.668 

Aplicações 
       

2.743.896 
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EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

 

D. PROPOSTA DE REMUNERAÇÃO DOS ADMINISTRADORES 

(Conforme art. 12 da ICVM 481/09 e item 13 do Formulário de Referência da ICVM 480/09) 

 

 

Valor global destinado à remuneração dos administradores 

 

Para o exercício de 2011, a Companhia propõe o montante global de até R$ 18.000.000 (Dezoito milhões de 

reais) para a remuneração dos administradores da Companhia. 

 

 

13.1. Descrição da política ou prática de remuneração do conselho de administração, da 

diretoria estatutária e não estatutária, do conselho fiscal, dos comitês estatutários e dos comitês 

de auditoria, de risco, financeiro e de remuneração, abordando os seguintes aspectos: 

 

(a) objetivos da política ou prática de remuneração. 

 

Nossa política de remuneração para nossos diretores estatutários, diretores não estatutários e membros do 

Conselho de Administração tem o objetivo de atração e retenção dos melhores talentos para atuação como 

administradores. Referida remuneração é estabelecida com base em pesquisas de mercado e composta de um 

valor fixo que visa remunerar os membros da administração pelos serviços prestados. No caso dos Diretores, a 

existência da prática de remuneração variável permite o alinhamento dos interesses de nossos acionistas com os 

dos executivos da empresa. Temos um modelo de remuneração variável transparente e voltado para o alcance 

de resultados consistentes e nossa perenidade. 

 

Os membros do nosso Conselho Fiscal são remunerados de acordo com o previsto na Lei das Sociedades por 

Ações ou seja, a remuneração dos membros do Conselho Fiscal é fixada pela assembleia geral que os eleger, e 

não pode ser inferior, para cada membro em exercício, a 10% da remuneração que, em média, for atribuída a 

cada Diretor, não computados benefícios, verbas de representação e participação nos lucros. Além disso, a os 

membros do Conselho Fiscal recebem o reembolso obrigatório das despesas de locomoção e estada necessárias 

ao desempenho da função. 
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(b) composição da remuneração, indicando: 

 

i. descrição dos elementos da remuneração e os objetivos de cada um deles. 

 

Conselho de Administração 

 

Os membros independentes do Conselho de Administração fazem jus apenas a remuneração fixa de acordo com 

o número de convocações. Os membros do Conselho de Administração indicados pelos acionistas controladores 

não fazem jus a remuneração.  

 

Diretoria Estatutária e Diretoria Não Estatutária 

 

Os membros da nossa Diretoria fazem jus a uma remuneração fixa (a qual inclui um salário fixo mensal e 

benefícios diversos, tais como seguro de vida, vale-refeição, assistência médica e odontológica e previdência 

privada) e a uma remuneração variável (mediante participação nos nossos resultados e remuneração com base 

nos planos de opção de compra de ações de nossa emissão). 

 

A estratégia de remuneração fixa e variável a ser adotada, os modelos de Opções de Ações e as indicações de 

beneficiários são aprovados pelo Conselho de Administração. Para maiores informações sobre nosso Plano de 

Opção de Compra de Ações, vide 13.4 abaixo. 

 

Os valores pagos a título de remuneração fixa seguem normalmente os padrões de mercado, permitindo assim 

que concentremos parte significativa da remuneração total nos incentivos variáveis de curto e longo prazo, o 

que faz com que nossos Diretores compartilhem os nossos riscos e resultados, permitindo assim um maior 

alinhamento de interesse entre nossos executivos e acionistas. O objetivo da remuneração variável de curto 

prazo é recompensar o resultado do ano, se as metas estipuladas para o período tiverem sido alcançadas. Da 

mesma forma, a remuneração variável de longo prazo, baseada em ações, visa recompensar o resultado de um 

período mais longo, valorização esta decorrente do aumento de nosso valor. 

 

Conselho Fiscal  

 

Nosso Conselho Fiscal foi instalado em 09 de abril de 2010. Os membros do nosso Conselho Fiscal fazem jus a 

uma remuneração fixa referente a 10% da remuneração que, em média, foi atribuída a cada diretor, excluídos os 

benefícios, verbas de representação e participação nos lucros atribuídos aos Diretores, além do reembolso 

obrigatório das despesas de locomoção e estadia necessárias ao desempenho de suas funções. 

 

Comitês 

 

Não possuímos Comitês instalados. No caso de instalação de qualquer Comitê, seus membros serão 

administradores ou empregados, e não receberão remuneração específica pelo fato de participarem dos Comitês. 
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ii. proporção de cada elemento na remuneração total. 

 

A remuneração fixa dos membros do Conselho de Administração e do Conselho Fiscal correspondente a 100% 

do total de suas remunerações. 

 

Já no caso da Diretoria, a remuneração fixa corresponde a aproximadamente 33% da remuneração total, 

enquanto a remuneração variável corresponde aproximadamente aos demais 67%, incluindo a parcela relativa à 

remuneração baseada em ações. Esses percentuais podem variar em função de mudanças nos resultados obtidos 

pela Companhia no período, dado ao componente de compartilhamento de riscos e resultados existente na 

remuneração variável. 

 

iii. metodologia de cálculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneração. 

 

Os valores de remuneração pagos pela Companhia aos seus administradores são comparados periodicamente 

com o mercado através de pesquisas realizadas por consultorias externas especializadas, visando avaliar sua 

competitividade e efetuar eventuais ajustes. 

 

Nossa metodologia de cálculo adota praticamente os seguintes critérios: 

 

Remuneração Fixa: é representada pelo salário base, sendo calculada mensalmente com base em 30 dias de 

exercício e reajustada conforme previsão nas convenções coletivas de trabalho. 

 

Remuneração Variável: é representada pelos ganhos propostos pelos programas de remuneração variável, sendo 

esta atrelada aos resultados dos administradores. A base da remuneração variável é determinada através da 

definição do número de salários a que os administradores são elegíveis. Desta forma, o reajuste da remuneração 

variável ocorre em linha com os reajustes salariais, já que a base da remuneração variável é um multiplicador do 

salário base. 

 

iv. razões que justificam a composição da remuneração. 

 

As razões para composição da remuneração são o incentivo na melhoria da nossa gestão e a permanência dos 

nossos executivos, visando ganhos pelo comprometimento com os resultados de longo prazo e ao desempenho 

de curto prazo. Adotamos um modelo de composição da remuneração que concentra uma parcela significativa 

da remuneração total nos componentes variáveis (tanto de curto como de longo prazo), sendo parte de nossa 

política de compartilhamentos de riscos e resultados com nossos principais executivos. 

 

(c) principais indicadores de desempenho que são levados em consideração na determinação de 

cada elemento da remuneração. 

 

Mantemos uma política de remuneração baseada em metas empresariais qualitativas e quantitativas. Dessa 

forma, buscamos alinhar a ação de nossos colaboradores aos nossos interesses e nossos acionistas. Entre as 

metas quantitativas, destacamos o acompanhamento do nosso resultado global pactuado mensurado pelo lucro 

líquido, nossos lançamentos e vendas, nossa geração de caixa operacional, despesas gerais e administrativas, 
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assim como custos e evolução das obras. No plano qualitativo, mensuramos por meio de avaliações periódicas o 

clima organizacional, o desempenho individual e, para os níveis gerenciais, liderança e formação de equipe. 

 

(d) como a remuneração é estruturada para refletir a evolução dos indicadores de desempenho. 

 

A parcela variável da remuneração dos nossos administradores está vinculada ao desempenho da Companhia no 

período em questão. Sendo assim, os valores a serem pagos a nossos administradores a título de bônus, 

participação nos resultados da Companhia, ou outorga de opções de compra de nossas ações, dependem da 

evolução da Companhia e do alcance de metas individuais dos nossos administradores. 

 

(e) como a política ou prática de remuneração se alinha aos interesses da Companhia de curto, 

médio e longo prazo. 

 

O formato da remuneração acima descrito procura incentivar os colaboradores a buscar a melhor rentabilidade 

dos investimentos e projetos desenvolvidos pela Companhia, de tal maneira a alinhar os interesses destes com 

os da Companhia. 

 

Em uma perspectiva de curto prazo, a Companhia busca obter tal alinhamento por meio de salários e pacote de 

benefícios compatíveis com o mercado. 

 

Em médio prazo, visamos obter tal alinhamento por meio do pagamento de bônus e participação nos resultados 

da Companhia a determinados colaboradores. 

 

Em longo prazo, buscamos reter profissionais qualificados por meio da outorga de opções de compra de nossas 

ações aos membros de nossa administração. 

 

(f) a existência de remuneração suportada por subsidiárias, controladas ou controladores diretos 

ou indiretos. 

 

Não há. 

 

(g) a existência de qualquer remuneração ou benefício vinculado à ocorrência de determinado 

evento societário, tal como a alienação do controle societário da Companhia. 

 

Não há. 
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13.2. Em relação à remuneração reconhecida no resultado dos 3 últimos exercícios sociais e à 

prevista para o exercício social corrente do conselho de administração, da diretoria estatutária e 

do conselho fiscal.  

 

 

2011 (Estimado)  Conselho de 

Administração 

Diretoria Estatutária Conselho Fiscal Total 

Número de Membros 
7 4 3 14 

Remuneração Fixa Anual  

(em R$ mil)(1) 
267 3.460 151 3.878 

Salário / Pró-labore 267 3.219 151 3.637 

Benefícios diretos e 

indiretos 
0 240 0 240 

Participação em 

Comitês 
0 0 0 0 

Outros 0 0 0 0 

Remuneração Variável 

(em R$ mil) 
0 5.250 0 5.250 

Bônus 0 1.500 0 1.500 

Participação nos 

resultados 
0 3.750 0 3.750 

Participação em 

Reuniões 
0 0 0 0 

Comissões 0 0 0 0 

Outros 0 0 0 0 

Benefícios pós-emprego 0 0 0 0 

Benefícios pela cessação do 

exercício do cargo 
0 0 0 0 

Remuneração baseada em 

ações (em R$ mil) 
0 0 0 0 

Total da remuneração (em 

R$ mil) 
267 8.710 151 9.128 

Para não haver duplicidade, nos casos em que um mesmo administrador ocupe cargo na diretoria estatutária e no conselho de 

administração, a remuneração está computada apenas na diretoria estatutária. 
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2010  Conselho de 

Administração 

Diretoria Estatutária Conselho Fiscal Total 

Número de Membros 
6,92 4 2,25 13,17 

Remuneração Fixa Anual  

(em R$ mil)(1) 
223 3.204 105 3.532 

Salário / Pró-labore 223 2.981 105 3.309 

Benefícios diretos e 

indiretos 
0 223 0 223 

Participação em 

Comitês 
0 0 0 0 

Outros 0 0 0 0 

Remuneração Variável 

(em R$ mil) 
0 5.000 0 5.000 

Bônus 0 0 0 0 

Participação nos 

resultados 
0 5.000 0 5.000 

Participação em 

Reuniões 
0 0  0  0  

Comissões 0 0  0  0  

Outros 0 0  0  0  

Benefícios pós-emprego 0 0  0  0  

Benefícios pela cessação do 

exercício do cargo 
0 0  0  0  

Remuneração baseada em 

ações (em R$ mil) 
0  1.518 0  1.518 

Total da remuneração (em 

R$ mil) 
223 9.722 105 10.050 

Para não haver duplicidade, nos casos em que um mesmo administrador ocupe cargo na diretoria estatutária e no conselho de 

administração, a remuneração está computada apenas na diretoria estatutária. 
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2009 

 

Conselho de 

Administração 

Diretoria Estatutária Conselho Fiscal Total 

Número de Membros 6,67 5,42 n/a 12,09 

Remuneração Fixa Anual  

(em R$ mil)(1) 
145 3.891 n/a 4.036 

Salário / Pró-labore 145 3.595 n/a 3.740 

Benefícios diretos e 

indiretos 
0 296 n/a 296 

Participação em 

Comitês 
0 0 n/a 0 

Outros 0 0 n/a 0 

Remuneração Variável 

(em R$ mil) 
0 2.500 0 2.500 

Bônus 0 0 n/a 0 

Participação nos 

resultados 
0 2.500 n/a 2.500 

Participação em 

Reuniões 
0 0 n/a 0 

Comissões 0 0 n/a 0 

Outros 0 0 n/a 0 

Benefícios pós-emprego 0 0 n/a 0 

Benefícios pela cessação do 

exercício do cargo 
0 0 n/a 0 

Remuneração baseada em 

ações (em R$ mil) 
0 715 n/a 715 

Total da remuneração (em 

R$ mil) 
145 7.106 n/a 7.251 

Para não haver duplicidade, nos casos em que um mesmo administrador ocupe cargo na diretoria estatutária e no conselho de 

administração, a remuneração está computada apenas na diretoria estatutária. 

 

 

13.3 Em relação à remuneração variável dos 3 últimos exercícios sociais e à prevista para o 

exercício social corrente do conselho de administração, da diretoria estatutária e do conselho 

fiscal 
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2009 

Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Conselho 

Fiscal Total 

Núm ero de Mem bros ..........................................................  0 4 n/ a 4 

Bônus     

Valor  m ínim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a n/ a n/ a n/ a 

Valor  m áxim o previst o no plano de rem uneração  .  n/ a n/ a n/ a n/ a 

Valor  previst o no plano de rem uneração - m et as 

at ingidas ..........................................................................  n / a n/ a n/ a n/ a 

Valor  efet ivam ent e reconhecido  ................................  n / a n/ a n/ a n/ a 

Part icipação no result ado     

Valor  m ínim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a 0 n/ a 0 

Valor  m áxim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a 2.750 n/ a 2.750 

Valor  previst o no plano de rem uneração – m et as 

at ingidas ...........................................................................  n / a 2.750 n/ a 2.750 

Valor  efet ivam ent e reconhecido (em  R$ m il) ................  n / a 2.500 n/ a 2.750 
 

Para não haver  dup licidade, nos casos em  que um  m esm o adm in ist rador  ocupe cargo na d iret or ia est at u t ár ia e no conselho de 

adm in ist ração, a rem uneração est á com put ada apenas na d iret or ia est at u t ár ia. 

 

2010 

Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Conselho 

Fiscal Total 

Núm ero de Mem bros ..........................................................  0 4 0 4 

Bônus     

Valor  m ínim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a n/ a n/ a n/ a 

Valor  m áxim o previst o no plano de rem uneração  .  n/ a n/ a n/ a n/ a 

Valor  previst o no plano de rem uneração - m et as 

at ingidas ..........................................................................  n / a n/ a n/ a n/ a 

Valor  efet ivam ent e reconhecido  ................................  n / a n/ a n/ a n/ a 

Part icipação no result ado     

Valor  m ínim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a 0 n/ a 0 

Valor  m áxim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a 5.000 n/ a 5.000 

Valor  previst o no plano de rem uneração – m et as 

at ingidas ...........................................................................  n / a 5.000 n/ a 5.000 

Valor  efet ivam ent e reconhecido (em  R$ m il) ................  n / a n/ a n/ a n/ a 

 

Previsão para Exercício de 2011 

Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Conselho 

Fiscal Total 

Núm ero de Mem bros ..........................................................  0 4 0 4 

Bônus     

Valor  m ínim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a n/ a n/ a n/ a 

Valor  m áxim o previst o no plano de rem uneração  .  n/ a 1.500 n/ a 1.500 

Valor  previst o no plano de rem uneração - m et as 

at ingidas ..........................................................................  n / a 1.500 n/ a 1.500 

Valor  efet ivam ent e reconhecido  ................................  n / a n/ a n/ a n/ a 

Part icipação no result ado     

Valor  m ínim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a 0 n/ a 0 

Valor  m áxim o previst o no plano de rem uneração  ..  n / a 3.750 n/ a 3.750 

Valor  previst o no plano de rem uneração – m et as 

at ingidas ...........................................................................  n / a 3.750 n/ a 3.750 

Valor  efet ivam ent e reconhecido (em  R$ m il) ................  n / a n/ a n/ a n/ a 

 

Os valores descr it os para o  exercício  social de 2011 são apenas previsões, devendo ainda ser  

opor t unam ent e aprovados pela Com panh ia, 

O núm ero de m em bros de cada órgão fo i apurado nos t erm os do Of ício -

Circu lar / CVM/ SEP/ Nº05/ 2010. 

Ut ilizam os da facu ldade previst a no  ar t igo  67 da Inst rução CVM nº 480/ 09, razão pela qual não  

serão apresent ados dados referent es aos exercícios de 2008 e 2007. 
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13.4 Em relação ao plano de remuneração baseado em ações do conselho de administração e 

da diretoria estatutária, em vigor no último exercício social e previsto para o exercício social 

corrente: 

Plano de remuneração baseado em ações da diretoria estatutária em vigor no último exercício 

social: 

a)  Termos e condições gerais 

Em  Assem bléia Geral Ext raordinár ia realizada em  13 de fevereiro de 2007 foram  aprovadas pelos 

acionist as, as diret r izes e condições gerais para est rut uração e im plem ent ação de nossos Planos de 

Opções de Com pra de Ações para nossos adm inist radores, sendo que em  7 de m arço de 2007, foi 

aprovada a inclusão dos nossos em pregados ent re os beneficiár ios dos Planos de Opções de 

Com pra de Ações. Em  reunião do Conselho de Adm inist ração realizada em  29 de junho de 2007, foi 

aprovada a out orga do 1º lot e de opções de com pra de ações a beneficiár ios adm inist radores. Est e 

lot e possui os seguint es t erm os e condições: 

(i) Núm ero de opções de ações aos benef iciár ios - 920.092 opções; 

(ii) Valor  da subscr ição - o valor  de exercício fo i de R$0,01 por  ação, preço a ser  pago pelos 

benef iciár ios, em  dinheiro, no at o da subscr ição; 

(iii) Prazos e condições para exercício: 

 -  Im ediat os para a parcela relat iva ao pr im eiro 1/ 4 das opções de ações a serem  subscr it as ou 

com pradas pelos benef iciár ios. 

 -  A par t ir  de 1º de abr il de 2008, 1º de abr il de 2009 e 1º de abr il de 2010 para, respect ivam ent e, 

os 3/ 4 subsequent es de opções de ações, cada um  deles correspondent e a 1/ 4 do t ot al de 

opções de ações ora conced idas. O prazo para exercício da opção de aquisição dest as ações 

vencerá em  1° de out ubro de 2008, 1° de out ubro de 2009 e 1° de out ubro de 2010, 

respect ivam ent e. Um a vez expirado est es prazos, os Benef iciár ios Adm inist radores não m ais 

t erão o d ireit o de exercer  suas respect ivas opções relat ivam ent e à parcela dos ú lt im os ¾ das 

ações a serem  subscr it as e/ ou com pradas pelos Benef iciár ios Adm inist radores 

Em  reunião do Conselho de Adm inist ração realizada em  29
 
de junho de 2007 fo i deliberada a 

em issão de 230.023 novas ações ord inár ias sem  valor  nom inal, referent es ao pr im eiro lo t e do 

p lano de opção de com pra de ações. 

Em  reun ião do Conselho de Adm inist ração realizada em  1
o 

de abr il de 2008 fo i deliberada a 

em issão de 230.023 novas ações ord inár ias sem  valor  nom inal, referent es ao pr im eiro lo t e do 

p lano de opção de com pra de ações. 

Em  reun ião do Conselho de Adm inist ração realizada em  11 de ju lho de 2008 fo i deliberada a 

em issão de 140.000 novas ações ord inár ias sem  valor  nom inal, referent es às parcelas relat ivas ao 

t erceiro 1/ 4 e ao quar t o  1/ 4 das ações com pradas por  ocasião da saída de adm inist rador . 

Em  reun ião do Conselho de Adm inist ração realizada em  1
o 

de abr il de 2009 fo i deliberada a 

em issão de 172.517 novas ações ord inár ias sem  valor  nom inal, referent es ao pr im eiro lo t e do 

p lano de opção de com pra de ações. 

Em  reunião do Conselho de Adm in ist ração realizada em  1º de abr il de 2010 fo i deliberada a 

em issão de 172.517 novas ações ord inár ias sem  valor  nom inal, referent es ao quar t o ¼ do pr im eiro 

lo t e do Plano de Opção de Com pra de Ações. 
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Todas as inform ações fornecidas acim a refer em -se à out orga aprovada em  Reunião do Conselho 

de Adm inist ração em  29 de junho de 2007. 

Em  Reunião do Conselho de Adm inist ração de 14 de set em bro de 2007 fo i aprovada out orga de 

ações a em pregados e adm inist radores da Com panhia e fo i aprovado regu lam ent o  do Plano de 

Opção de Com pra de Ações da Com panhia. Nest a ocasião, não houve concessão de opções aos 

adm inist radores da Com panhia. Por t ant o, t odas as in form ações prest adas nest e form ulár io  

relacionadas a p lanos de opções para adm inist radores referem -se ao pr im eiro p lano, aprovado na 

Reunião do Conselho de Adm in ist ração de 29 de junho de 2007. 

b)  Principais objetivos do plano 

Nossos p lanos de opção de com pra de ações buscam  est im ular  os adm inist radores a perseguir  o  

nosso p lanejam ent o est rat égico e garant ir  a geração de valor . Buscam os, com  est es p lanos, 

alinhar  as ações de cur t o e longo prazo dos nossos adm inist radores ao crescim ent o da 

rent ab ilidade das nossas operações. Além  disso, os p lanos de opção de com pra de ações 

procuram  auxiliar  na at ração e ret enção dos m elhores t alen t os para at uação com o 

adm inist radores. 

 

c)  Forma como o plano contribui para esses objetivos 

Ao possibilit ar que os em pregados e adm inist radores se t ornem  nossos acionist as em  condições 
pot encialm ent e diferenciadas, esperam os que est es t enham  fort es incent ivos para com prom et er -se 
efet ivam ent e com  a cr iação de valor e exerçam  suas funções de m aneira a int egrar -se aos int eresses 
dos acionist as, aos objet ivos est rat égicos e aos nossos planos de crescim ent o, assim  m axim izando 
nossos lucros. 

Adicionalm ent e, esperam os que o m odelo adot ado seja ef icaz com o m ecanism o de ret enção de 
nossos adm inist radores e em pregados, em  face, pr incipalm ent e, do com part ilham ent o da 
valor ização das ações de nossa em issão. 

d)  Como o plano se insere na política de remuneração da Companhia 

Nosso p lano de opção de com pra de ações para adm in ist radores é par t e relevant e do program a 
de rem uneração dos m esm os. Est e p lano cont em pla rem uneração at relada a ações de longo 
prazo, com plem ent ando os dem ais com ponent es da rem un eração, cu jos focos est ão no cur t o e 
m édio prazo.  

e)  Como o plano alinha os interesses dos administradores e da Companhia a curto, médio e 

longo prazo 

O Plano alinha os nossos int eresses aos dos nossos adm inist radores e acionist as por  m eio  de 
benef ícios de acordo com  o desem penho das ações de nossa em issão. Por  m eio do Planos 
buscam os est im ular  a m elhor ia na nossa gest ão e a perm anência dos nossos execut ivos, visando 
ganhos pelo com prom et im ent o com  os resu lt ados de m édio e longo prazos e ao desem penho 
de cur t o prazo. Adem ais, o Plano visam  possib ilit ar  a obt enção e a m anut enção dos serviços de 
execut ivos de alt o nível, o ferecendo a t ais execut ivos, com o vant agem  adicional, se t ornarem  
acionist as da m esm a, nos t erm os e condições previst os no Plano. 

f)  Número máximo de ações abrangidas 

Foi aprovado pela Assem bleia Geral de Acionist as, realizada em  13 de fevereiro de 2007, lim it e 
est at ut ár io para out orga de p lanos de opções de com pra de ações aos adm inist radores de 5% do 
t ot al de ações do nosso cap it al , já considerado o efeit o da d ilu ição decorrent e do exercício de 
t odas as opções. Em  Assem bleia Geral de Acionist as, realizada em  07 de m arço de 2007 fo i 
aprovado lim it e est at ut ár io para out orga de p lanos de opções de com pra de ações aos 
adm inist radores e em pregados da Com panhia, de 5% do t ot al de ações do nosso capit al , já 
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considerado o  efeit o da d ilu ição decorrent e do exercício  de t odas as opções.  Na dat a dest e 
form ulár io de referência, est a quant ia cor responde a 11.664.670 ações ord inár ias de nossa 
em issão. 

O Plano de Opção de com pra de Ações para nossos adm inist radores considerava um  m áxim o de 
0,41% do t ot al de ações do nosso capit al social com put ando -se nesse cálculo t odas as opções já 
out orgadas, exercidas ou não, excet o aquelas que t enham  sido ext int as e não exercidas, 
cont ant o que o núm ero t ot al de ações em it idas ou passíveis de serem  em it idas nos t erm os do 
Plano est eja sem pre dent ro do lim it e do nosso capit al aut or izado. 

g)  Número máximo de opções a serem outorgadas 

Cada opção assegura ao benef iciár io o d ireit o de adquir ir  um a ação ord inár ia de nossa em issão. 
Sendo assim , a quant idade de opções out orgadas est á at relada ao lim it e de d ilu ição descr it o  no 
it em  “ f ”acim a. Na present e dat a, est a quant ia cor responde a 11.664.670 opções. 

h)  Condições de aquisição de ações 

As opções out orgadas nos t erm os do pr im eiro p lano de opções de com pra de ações a 
benef iciár ios adm in ist radores foram  exercidas, t ot al ou parcialm ent e, conform e os prazos de 
carência indicados na t abela abaixo: 

Prazo de carência Percentual de ações  

(a part ir da outorga das opções) adquiridas mediante o exercício das opções 
  

No at o  ..................................................................................  At é 25% 

1º de Abr il de 2008 .............................................................  At é 50% 

1º de Abr il de 2009 .............................................................  At é 75% 

1º de Abr il de 2010 .............................................................  At é 100% 

 

Os lot es anuais foram  exercidos sem pre nas dat as refer idas acim a ou at é 180 d ias cont ados a 

par t ir  da m esm a. 

O Benef iciár io do Pr im eiro Plano que desejar  exercer  a sua opção de com pra de ações deverá nos 

com unicar , por  escr it o , a sua int enção de fazê-lo e indicar  a quant idade das ações que deseja 

adquir ir , nos t erm os do m odelo de declaração específ ica.  

i)  Critérios para fixação do preço de aquisição ou exercício 

O preço de exercício de R$0,01 fo i def in ido com o par t e da po lít ica de incent ivo e ret enção dos 

nossos adm inist radores, buscando am pliar  os benef ícios do p lan o de opções aos nossos 

adm inist radores at ravés da concessão de um  plano com  baixo  valor  de exercício. O preço f ixado 

visava garant ir  um a m aior  velocidade na concessão dest e benef ício, vincu lando apenas os 

adm inist radores que auxiliaram  no nosso processo de crescim ent o e que culm inou em  nossa 

aber t ura de capit al no ano de 2007. 

j)  Critérios para fixação do prazo de exercício 

O prazo de exercício fo i f ixado para cont em plar  o incent ivo e ret enção dos adm inist radores no 

longo prazo. Ao m esm o t em po, buscou -se ref let ir  no p lano a per fo rm ance de cur t o e m édio  

prazo dos nossos adm in ist radores por  m eio  dos vencim ent os int erm ediár ios anuais. 

k)  Forma de liquidação 

Em  geral, as ações correspondent es às opções exercidas pelos benef iciár ios foram  em it idas e o 

aum ent o  de capit al cor respondent e, sem pre no lim it e do capit al aut or izado, é hom ologado pelo 

nosso conselho de adm inist ração. 
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Nos program as aprovados at é a present e dat a, a regra era que o preço de exercício fosse pago à 

vist a, no at o da subscr ição ou com pra das ações correspondent es. 

l)  Restrições à transferência das ações 

Não há. 

m)  Critérios e eventos que, quando verificados, ocasionarão a suspensão, alteração ou 

extinção do plano 

Não há. 

n)  Efeitos da saída do administrador dos órgãos da Companhia sobre seus direitos previstos 

no plano de remuneração baseado em ações 

No caso de rescisão do cont rat o  de t rabalho com  just a causa ou pedido de dem issão, as opções 

cujos prazos de exercício ainda não com eçaram  ext inguir -se-iam  na dat a do desligam ent o  do 

adm inist rador . Na h ipó t ese de rescisão do cont rat o de t rabalho sem  just a causa, por  nossa 

in iciat iva, o adm inist rador  t er ia d ireit o a exercer  as opções de com pra de ações cujos prazos para 

exercício já t er iam  se in iciado e independent em ent e dos per íodos de carência def in idos no 

p lano, no prazo m áxim o de 30 dias. 

Plano de remuneração baseado em ações da diretoria estatutária previsto para exercício social 

corrente 

a)  Termos e condições gerais 

Em  reunião do Conselho de Adm inist ração realizada em  28 de m arço de 2011, foi aprovada a 

out orga de opções de com pra de ações a beneficiár ios adm inist radores. Est e lot e possui os 

seguint es t erm os e condições: 

(i) Núm ero de opções de ações aos benef iciár ios – 1.946.438 opções; 

(ii) Valor  da subscr ição - o valor  de exercício é de R$5,71 por  ação, def in ido com o 70% da cot ação 

de 25/ 03/ 11; 

(iii) Prazos e condições para exercício: 

 -  40% do t ot al concedido a par t ir  de 30 de junho de 2014. O prazo para exercício da opção de 

aquisição dest as ações vencerá em  31 de m arço de 2015 

-  60% do t ot al concedido a par t ir  de 30 de junho de 2015. O prazo para exercício da opção de 

aquisição dest as ações vencerá em  31 de m arço de 2016 

b)  Principais objetivos do plano 

Nosso p lanos de opção de com pra de ações busca est im ular  os adm inist radores a persegu ir  o 

nosso p lanejam ent o est rat égico e garant ir  a geração de valor . Buscam os, com  ele, alinhar  as 

ações de cur t o e longo prazo dos nossos adm inist radores ao crescim ent o da rent abilidade das 

nossas operações. Além  disso, o p lano de opção de com pra de ações auxilia na at ração e ret enção 

dos m elhores t alent os para at uação com o adm inist radores. 

c)  Forma como o plano contribui para esses objetivos 

Ao possibilit ar que os em pregados e adm inist radores se t ornem  nossos acionist as em  condições 
pot encialm ent e diferenciadas, esperam os que est es t enham  fort es incent ivos para com prom et er -se 
efet ivam ent e com  a cr iação de valor e exerçam  suas funções de m aneira a int egrar -se aos int eresses 
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dos acionist as, aos objet ivos est rat égicos e aos nossos planos de crescim ent o, assim  m axim izando 
nossos lucros. 

Adicionalm ent e, esperam os que o m odelo adot ado seja ef icaz com o m ecanism o de ret enção de 
nossos adm inist radores e em pregados, em  face, pr incipalm ent e, do com part ilham ent o da 
valor ização das ações de nossa em issão. 

d)  Como o plano se insere na política de remuneração da Companhia 

Nosso p lano de opção de com pra de ações para adm in ist radores é par t e relevant e do program a 
de rem uneração dos m esm os. Est e p lano cont em pla rem uneração at relada a ações de longo 
prazo, com plem ent ando os dem ais com ponent es da rem uneração, cu jos focos est ão no cur t o e 
m édio prazo.  

e)  Como o plano alinha os interesses dos administradores e da Companhia a curto, médio e 

longo prazo 

O plano alinha os nossos int eresses aos dos nossos adm inist radores e acionist as por  m eio  de 
benef ícios de acordo com  o desem penho das ações de nossa em issão. Por  m eio do p lano 
buscam os est im ular  a m elhor ia na nossa gest ão e a perm anência dos nossos execut ivos, visando 
ganhos pelo com prom et im ent o com  os resu lt ados de m édio e longo pr azos e ao desem penho 
de cur t o prazo. Adem ais, o p lano visa possib ilit ar  a obt enção e a m anut enção dos serviços de 
execut ivos de alt o nível, o ferecendo a t ais execut ivos, com o vant agem  adicional, se t ornarem  
acionist as da m esm a, nos t erm os e condições previst os no p lano. 

f)  Número máximo de ações abrangidas 

Foi aprovado pela Assem bleia Geral de Acionist as, realizada em  13 de fevereiro de 2007, lim it e 
est at ut ár io para out orga de p lanos de opções de com pra de ações aos adm inist radores de 5% do 
t ot al de ações do nosso cap it al, já considerado o efeit o da d ilu ição decorrent e do exercício de 
t odas as opções. Em  Assem bleia Geral de Acionist as, realizada em  07 de m arço de 2007 fo i 
aprovado lim it e est at ut ár io para out orga de p lanos de opções de com pra de ações aos 
adm inist radores e em pregados da Com panhia, de 5% do t ot al de ações do nosso capit al , já 
considerado o  efeit o da d ilu ição decorrent e do exercício  de t odas as opções.  Na dat a dest e 
form ulár io de referência, est a quant ia cor responde a 11.664.670 ações ord inár ias de nossa 
em issão. 

O Plano de Opção de com pra de Ações aprovado em  28 de m arço de 2011 para nossos 
adm inist radores considera um  m áxim o de 0,83% do t ot al de ações do nosso capit al social. 

g)  Número máximo de opções a serem outorgadas 

Cada opção assegura ao benef iciár io o d ireit o de adquir ir  um a ação ord inár ia de nossa em issão. 
Sendo assim , a quant idade de opções out orgadas est á at relada ao lim it e de d ilu ição descr it o  no 
it em  “ f ”acim a. Na present e dat a, considerando o p lano em  aber t o para adm inist radores e  
em pregados da Com panhia, a quant ia passível de ser  out orgada corresponde a 7.321.407 opções. 

h)  Condições de aquisição de ações 

As opções out orgadas nos t erm os do p lano de opções de com pra de ações a benef iciár ios 
adm inist radores serão exercidas conform e os prazos de carência indicados na t abela abaixo: 

Prazo de carência Percentual de ações  

(a part ir da outorga das opções) adquiridas mediante o exercício das opções 
  

30 de junho de 2014 ..........................................................  40% 

30 de junho de 2015 ..........................................................  60% 
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i)  Critérios para fixação do preço de aquisição ou exercício 

O preço de exercício de R$5,71 fo i def in ido com o par t e da po lít ica de incent ivo e ret enção dos 

nossos adm inist radores, buscando am pliar  os benef ícios do p lano de opções aos nossos 

adm inist radores at ravés da concessão de um  plano com  valor  de exercício com pat ível com  a 

cot ação corrent e da ação, e garant indo desde a concessão, um a percepção de valor  do p lano 

pelos benef iciár ios. Dest a form a, o preço fo i def in ido com o 70% da cot ação do d ia 25/ 03/ 2011. 

j)  Critérios para fixação do prazo de exercício 

O prazo de exercício fo i f ixado para cont em plar  o incent ivo e ret enção dos adm inist radores no 

longo prazo.. 

k)  Forma de liquidação 

Em  geral, as ações correspondent es às opções exercidas pelos benef iciár ios poderão ser  em it idas 

e o aum ent o  de capit al cor respondent e, sem pre no lim it e do cap it al aut or izado, é hom ologado 

pelo nosso conselho de adm inist ração.  

No p lano aprovado em  28/ 03/ 2011, a regra é que o preço de exercício  seja pago em  at é 15 d ias da 

com unicação do int eresse do exercício . 

l)  Restrições à transferência das ações 

Não há. 

m)  Critérios e eventos que, quando verificados, ocasionarão a suspensão, alteração ou 

extinção do plano 

A Com panhia poderá det erm inar  a suspensão t em porár ia do d ireit o  ao exercício das Opções 

sem pre que ver if icadas sit uações para as quais, de acordo com  a legislação em  vigor , exist a 

rest r ição ou im pedim ent o para a negociação por  par t e de em pregados, prest adores de serviços e 

ou adm in ist radores da Even. 

n)  Efeitos da saída do administrador dos órgãos da Companhia sobre seus direitos previstos 

no plano de remuneração baseado em ações 

No caso de rescisão do cont rat o de t rabalho sem  just a causa,  ou pedido de dem issão, as opções 

cujos prazos de carência t iverem  t ranscorr ido at é a dat a do desligam ent o  do benef i ciár io  

poderão ser  exercidas em  sua t ot alidade no prazo m áxim o de 15 d ias cont ados da dat a de 

desligam ent o desde que dent ro do respect ivo per íodo de exercício. 

No caso de rescisão do cont rat o de t rabalho com  just a causa,  as opções que não t enham  sido  

exercidas at é a dat a de desligam ent o do Benef iciár io serão canceladas, t ranscorr idos ou não os 

per íodos de carência. 

 

 

13.5. Quantidade de ações ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e 

outros valores mobiliários conversíveis em ações ou cotas, emitidos pela Companhia, seus 

controladores diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros 

do conselho de administração, da diretoria estatutária ou do conselho fiscal, agrupados por 

órgão, na data de encerramento do último exercício social. 
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Acionista 

Quantidade de Ações de Emissão da Companhia 

Quantidade Total de Ações (em 

milhares) %  

Controlador ...........................................................................  59.112 25,34 

Conselho de Administração(*) ...............................................  0,005 0 

Diretoria(**) ...........................................................................  2.281 0,98 

Conselho Fiscal ....................................................................  61.393 26,32 

Total .....................................................................................  171.900 73,68 
 

 (*)
 Exclu ída a part icipação daqueles que ocupam  posição de cont ro le. 

(**)
 Exclu ída a part icipação daqueles que t am bém  ocupam  cargo no Conselho de Adm in ist ração. 

 

Os membros do nosso Conselho de Administração e de nossa Diretoria não possuem ações ou cotas direta ou 

indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, ou outros valores mobiliários conversíveis em ações ou cotas, 

emitidos por nossos controladores diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum. 

 

13.6 Em relação à remuneração baseada em ações reconhecida no resultado dos 3 últimos 

exercícios sociais e à prevista para o exercício social corrente, do conselho de administração e da 

diretoria estatutária: 

 

Exercício Social de 2009 Conselho de Administração Diretoria Estatutária(1) 

  

Plano Original Ajustado após 

Saída de Diretor 

b) Número de Membros .................................................  0 2 

c) Em relação a cada outorga de opções  

de compra de ações   

Data de outorga ..........................................................  n/a 29 de junho de 2007 

Quantidade de opções outorgadas ..............................  n/a 690.068 

Prazo para que as opções se tornem exercíveis ..........  n/a 

25% no ato e 25% a cada ano no 

dia 01 de abril 

Prazo máximo para exercício das opções ...................  n/a  dia 01 de outubro a cada ano 

Prazo de restrição à transferência das ações ...............  n/a não há 

Preço médio ponderando de exercício de  

cada um dos seguintes grupos de opções   

- em aberto no início do exercício ..........................  n/a 0,01 

- perdidas durante o exercício social .......................  n/a n/a 

- exercidas durante o exercício social .....................  n/a 0,01 

- expiradas durante o exercício social .....................  n/a n/a 

d) Valor justo das opções na data de outorga .................  n/a 17,2 

e) Diluição potencial em caso de exercício  

de todas as opções outorgadas ................................  n/a 0,39% 
 

(1) Informações relativas apenas à diretoria estatutária da Companhia. 

 
Exercício Social de 2010 Conselho de Administração Diretoria Estatutária(1) 

  

Plano Original Ajustado após 

Saída de Diretor 

b) Número de Membros .................................................  0 2 

c) Em relação a cada outorga de opções  

de compra de ações ................................................    

Data de outorga ..........................................................  n/a 29 de junho de 2007 

Quantidade de opções outorgadas ..............................  n/a 690.068 

Prazo para que as opções se tornem exercíveis ..........  n/a 

25% no ato e 25% a cada ano no 

dia 01 de abril 
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Prazo máximo para exercício das opções ...................  n/a dia 01 de outubro a cada ano 

Prazo de restrição à transferência das ações ...............  n/a não há 

Preço médio ponderando de exercício de  

cada um dos seguintes grupos de opções ..............    

- em aberto no início do exercício ..........................  n/a 0,01 

- perdidas durante o exercício social.......................  n/a n/a 

- exercidas durante o exercício social n.a. ..............  n/a 0,01 

- expiradas durante o exercício social .....................  n/a n/a 

d) Valor justo das opções na data de outorga .................  n/a 17,2 

e) Diluição potencial em caso de exercício de  

todas as opções outorgadas ....................................  n/a 0,30% 

 

(1) Informações relativas apenas à diretoria estatutária da Companhia. 

 

 

 

 

 

 

 
 
Exercício Social de 2011 Conselho de Administração Diretoria Estatutária(1) 

  

Plano Original Ajustado após 

Saída de Diretor 

b) Número de Membros .................................................  0 4 

c) Em relação a cada outorga de opções  

de compra de ações ................................................    

Data de outorga ..........................................................  n/a 28 de março de 2011 

Quantidade de opções outorgadas ..............................  n/a 1.946.438 

Prazo para que as opções se tornem exercíveis ..........  n/a 

40% em 30 de junho de 2014  

60% em 30 de junho de 2015 

Prazo máximo para exercício das opções ...................  n/a 

40% em 31 de março de 2015 

60% em 31 de março de 2016 

Prazo de restrição à transferência das ações ...............  n/a não há 

Preço médio ponderando de exercício de  

cada um dos seguintes grupos de opções ..............    

- em aberto no início do exercício ..........................  n/a n/a 

- perdidas durante o exercício social.......................  n/a n/a 

- exercidas durante o exercício social n.a. ..............  n/a n/a 

- expiradas durante o exercício social .....................  n/a n/a 

d) Valor justo das opções na data de outorga .................  n/a 5,60 

e) Diluição potencial em caso de exercício de  

todas as opções outorgadas ....................................  n/a 0,83% 

 

 

13.7. Em relação às opções em aberto do conselho de administração e da diretoria estatutária ao 

final do último exercício social:  

 

Exercício Social de 2009 

Conselho de 

Administração 

Diretoria  

Estatutária(1) 

b) Número de Membros ............................................................................  0 2 

c) Opções ainda não exercíveis   

i) quantidade.........................................................................................  n/a 172.517 

ii) data em que se tornarão exercíveis ..................................................  n/a 01 de abril de 2010 

iii) prazo máximo para exercício das opções........................................  n/a não há 

iv) prazo de restrição à transferência das ações ....................................  n/a não há 

v) preço médio ponderado de exercício................................................  n/a 0,01 

vi) valor justo das opções no último dia do exercício social ................  n/a 8,53 
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d) Opções exercíveis   

i) quantidade .........................................................................................  n/a 0 

ii) prazo máximo para exercício das opões ...........................................  n/a n/a 

iii) prazo de restrição à transferência das ações ....................................  n/a n/a 

iv) preço médio ponderado de exercício ...............................................  n/a n/a 

v) valor justo das opções no último dia do exercício social ..................  n/a n/a 
 

(1) Informações relativas apenas à diretoria estatutária da Companhia. 

 

 

Em 31 de dezembro de 2010 não havia nenhuma opção em aberto do conselho de administração e da diretoria estatutária, 

conforme quadro abaixo: 

 

 

 

 

Exercício Social de 2010 

Conselho de 

Administração 

Diretoria  

Estatutária(1) 

b) Número de Membros ............................................................................  0 0 

c) Opções ainda não exercíveis   

i) quantidade.........................................................................................  n/a n/a 

ii) data em que se tornarão exercíveis ..................................................  n/a n/a 

iii) prazo máximo para exercício das opções........................................  n/a n/a 

iv) prazo de restrição à transferência das ações ....................................  n/a n/a 

v) preço médio ponderado de exercício................................................  n/a n/a 

vi) valor justo das opções no último dia do exercício social ................  n/a n/a 

d) Opções exercíveis   

i) quantidade .........................................................................................  n/a n/a 

ii) prazo máximo para exercício das opões ...........................................  n/a n/a 

iii) prazo de restrição à transferência das ações ....................................  n/a n/a 

iv) preço médio ponderado de exercício ...............................................  n/a n/a 

v) valor justo das opções no último dia do exercício social ..................  n/a n/a 

 

 

13.8. Em relação às opções exercidas e ações entregues relativas à remuneração baseada em 

ações da diretoria estatutária, nos 3 últimos exercícios sociais: 

 

 
Conselho de 

Administração Diretoria Estatutária(1) 
Exercício Social 2009 2009 

Número de Membros .................................................................................  0 2 

Em relação às opções exercidas .................................................................  n/a – 

número de ações .....................................................................................  n/a 172.517 

preço médio ponderado de exercício ......................................................  n/a R$0,01 
valor total da diferença entre o valor de  
   mercado das ações relativas às opções exercidas ................................  n/a R$568 mil 

Em relação às ações entregues informar   

número de ações .....................................................................................  n/a n/a 

preço médio ponderado de aquisição ......................................................  n/a n/a 
valor total da diferença entre o valor de aquisição  
   e o valor de mercado das ações adquiridas ..........................................  n/a n/a 

 

(1) Informações relativas apenas à diretoria estatutária da Companhia. 
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Conselho de 

Administração Diretoria Estatutária(1) 
Exercício Social 2010 2010 

Número de Membros .................................................................................  0 2 

Em relação às opções exercidas .................................................................  n/a – 

número de ações .....................................................................................  n/a 172.517 

preço médio ponderado de exercício ......................................................  n/a R$0,01 
valor total da diferença entre o valor de  
   mercado das ações relativas às opções exercidas ................................  n/a R$1.139  mil 

Em relação às ações entregues informar   

número de ações .....................................................................................  n/a n/a 

preço médio ponderado de aquisição ......................................................  n/a n/a 
valor total da diferença entre o valor de aquisição  
   e o valor de mercado das ações adquiridas ..........................................  n/a n/a 

 

 

 

 

 

 

 

13.9 Informações necessárias para a compreensão dos dados divulgados nos itens 13.6 a 13.8 

(inclusive método de precificação do valor das ações e das opções), indicando:  

(a)  modelo de precificação;  

 
Concessões anteriores a 2011: 

 

O valor de mercado das opções concedidas é estimado usando o modelo Black-Scholes de precificação de 

opções. No caso das opções do segundo lote (empregados), a estimativa foi realizada na data da concessão, 

estando refletido em rubrica específica do patrimônio líquido e, no caso das opções do primeiro lote 

(administradores), em virtude dos mesmos possuírem a escolha de recebimento do montante equivalente em 

dinheiro, a estimativa é atualizada por ocasião da elaboração das demonstrações financeiras, estando refletido 

em rubrica específica do passivo. As premissas utilizadas na contabilização dos programas de opção de compra 

de ações foram: (i) volatilidade calculada com base nas observações históricas do preço do ativo utilizando-se o 

mesmo prazo de observações daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercício da opção, tendo 

obtido uma volatilidade média de 9,30%; (ii) sem expectativa de distribuição de dividendos sobre as ações; (iii) 

taxa de juros livre de risco de mercado para o prazo da opção no momento da concessão, a qual variou entre 

10,61% e 11,77%; e (iv) prazo de vida.  

13. Primeiro lote: A partir de 1º de abril de 2008, 1º de abril de 2009 e 1º de abril de 2010 para, 

respectivamente, os 3/4 subsequentes de opções de ações, cada um deles correspondente a 1/4 do total de 

opções de ações ora concedidas. O prazo para exercício da opção de aquisição destas ações tinha 

vencimentos previstos para 1° de outubro de 2008, 1° de outubro de 2009 e 1° de outubro de 2010, 

respectivamente. Uma vez expirado estes prazos, os Beneficiários Administradores não mais terão o 

direito de exercer suas respectivas opções relativamente à parcela dos últimos ¾ das ações a serem 

subscritas e/ou compradas pelos Beneficiários Administradores. 
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Segundo Lote: carências contadas a partir de 14 de setembro de 2007, conforme abaixo: (a) um ano para 50% 

(cinquenta por cento) das opções de ações; (b) dois anos para mais 50% (cinquenta por cento) das opções de 

ações; e (c) até o terceiro ano para o exercício total das opções de ações. 

Concessão realizada em 28 de março de 2011: 

O valor de mercado das opções concedidas é estimado usando o modelo Black-Scholes de precificação de 

opções. A estimativa foi realizada na data da concessão. As premissas utilizadas na contabilização dos 

programas de opção de compra de ações serão: (i) volatilidade calculada com base nas observações históricas 

do preço do ativo utilizando-se o mesmo prazo de observações daquele correspondente ao prazo remanescente 

para o exercício da opção, tendo obtido uma volatilidade média de 53,56%; (ii) sem expectativa de distribuição 

de dividendos sobre as ações; (iii) taxa de juros livre de risco de mercado para o prazo da opção no momento da 

concessão, a qual variou entre 12,88% e 12,95%; e (iv) prazo de vida. 

As opções concedidas possuem os seguintes prazos de carência:  

40% do total: 30 de junho de 2014 

60% do total: 30 de junho de 2015 

  

(b)  dados e premissas utilizadas no modelo de precificação, incluindo o preço médio ponderado das 

ações, preço de exercício, volatilidade esperada, prazo de vida da opção, dividendos esperados e a taxa de 

juros livre de risco;  

 
Concessões anteriores a 2011: 

As premissas utilizadas na contabilização dos programas de opção de compra de ações foram: (i) volatilidade 

calculada com base nas observações históricas do preço do ativo utilizando-se o mesmo prazo de observações 

daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercício da opção, tendo obtido uma volatilidade média 

de 9,30%; (ii) sem expectativa de distribuição de dividendos sobre as ações; (iii) taxa de juros livre de risco de 

mercado para o prazo da opção no momento da concessão, a qual variou entre 10,61% e 11,77%; e (iv) prazo de 

vida, descrito detalhadamente no item anterior (13.9 a). 

 

(c) método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados do exercício 

antecipado; 

O valor de mercado das opções concedidas é estimado usando o modelo Black-Scholes de precificação de 

opções As premissas assumidas estão descritas no item anterior (13.9 a) 

 

(d)  forma de determinação da volatilidade esperada;  

 

(e) se alguma outra característica da opção foi incorporada na mensuração de seu valor justo. 

 

A volatilidade foi calculada com base nas observações históricas do preço do ativo utilizando-se o mesmo prazo 

de observações daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercício da opção, tendo obtido uma 

volatilidade média de 9,30%. Nenhuma outra característica da opção foi incorporada ao seu valor justo. 

 

Concessão realizada em 28 de março de 2011: 
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As premissas utilizadas na contabilização dos programas de opção de compra de ações foram: (i) volatilidade 

calculada com base nas observações históricas do preço do ativo utilizando-se o mesmo prazo de observações 

daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercício da opção, tendo obtido uma volatilidade média 

de 53,56%; (ii) sem expectativa de distribuição de dividendos sobre as ações; (iii) taxa de juros livre de risco de 

mercado para o prazo da opção no momento da concessão, a qual variou entre 12,88% e 12,95%; e (iv) prazo de 

vida, descrito detalhadamente no item anterior (13.9 a).(c) método utilizado e as premissas assumidas para 

incorporar os efeitos esperados do exercício antecipado; 

O valor de mercado das opções concedidas é estimado usando o modelo Black-Scholes de precificação de 

opções As premissas assumidas estão descritas no item anterior (13.9 a)(d)  forma de determinação da 

volatilidade esperada; (e) se alguma outra característica da opção foi incorporada na mensuração de seu valor 

justo. 

A volatilidade foi calculada com base nas observações históricas do preço do ativo utilizando-se o mesmo prazo 

de observações daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercício da opção, tendo obtido uma 

volatilidade média de53,56%. Nenhuma outra característica da opção foi incorporada ao seu valor justo. 

 

 

13.10 Em relação aos planos de previdência em vigor conferidos aos membros do conselho de 

administração e aos diretores estatutários, incluir as seguintes informações:  

(a)  órgão;  

Não há planos de previdência concedidos aos membros do nosso Conselho de Administração ou aos 

nossos diretores estatutários. 

(b)  número de membros;  

Vide item 13.10(a). 

(c)  nome do plano;  

Vide item 13.10(a). 

(d)  quantidade de administradores que reúnem as condições para se aposentar;  

Vide item 13.10(a). 

(e)  condições para se aposentar antecipadamente;  

Vide item 13.10(a). 

(f)  valor atualizado das contribuições atualizadas no plano de previdência até o 

encerramento do último exercício social, descontada a parcela relativa a contribuições feitas 

diretamente pelos administradores;  

Vide item 13.10(a). 

(g)  valor total acumulado das contribuições realizadas durante o último exercício social, 

descontada a parcela relativa a contribuições feitas diretamente pelos administradores; e  

Vide item 13.10(a). 
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(h)  se há possibilidade de resgate antecipado e quais as condições; 

Vide item 13.10(a). 

 

13.11. Para os 3 últimos exercícios sociais, em relação ao conselho de administração, à diretoria 

estatutária e ao conselho fiscal.  

 

Conselho de Administração: 

 

Ano Número de 

Membros 

Valor da Maior Remuneração 

Individual 

(em R$) 

Valor da Menor Remuneração 

Individual 

(em R$) 

Valor Médio de Remuneração 

Individual 

(em R$) 

2010 6,92 120.000,00 51.000,00 32.000,00 

2009 6,67 93.000,00 51.000,00 22.000,00 

Para não haver duplicidade, nos casos em que um mesmo administrador ocupe cargo na diretoria estatutária e no conselho de 

administração, a remuneração está computada apenas na diretoria estatutária. 

 

Diretoria Estatuária: 

 

Ano Número de 

Membros 

Valor da Maior Remuneração 

Individual 

(em R$) 

Valor da Menor Remuneração 

Individual 

(em R$) 

Valor Médio de Remuneração 

Individual 

(em R$) 

2010 4 3.105.000,00 1.659.000,00 2.430.000,00 

2009 5,42 2.075.000,00 1.148.000,00 1.311.000,00 

Para não haver duplicidade, nos casos em que um mesmo administrador ocupe cargo na diretoria estatutária e no conselho de 

administração, a remuneração está computada apenas na diretoria estatutária. 

 

Conselho Fiscal: 

 

Ano Número de 

Membros 

Valor da Maior Remuneração 

Individual 

Valor da Menor Remuneração 

Individual 

Valor Médio de Remuneração 

Individual 

2010 2,25 35.000,00 35.000,00 35.000,00 

Para não haver duplicidade, nos casos em que um mesmo administrador ocupe cargo na diretoria estatutária e no conselho de 

administração, a remuneração está computada apenas na diretoria estatutária. 

 

13.12. Descrição de arranjos contratuais, apólices de seguros ou outros instrumentos que 

estruturem mecanismos de remuneração ou indenização para os administradores em caso de 

destituição do cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequências financeiras para a 

Companhia. 
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Não há. 

 

13.13. Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, indicação do percentual da remuneração total 

de cada órgão reconhecida no resultado da Companhia referente a membros do conselho de 

administração, da diretoria estatutária ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos 

controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contábeis que tratam desse 

assunto.  

 

 Conselho de Administração Diretoria Estatutária Conselho Fiscal 

2010 .........................................................  0% 31,9% 0% 

2009 .........................................................  0% 29,2% n/a 

 

 

13.14. Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, indicação dos valores reconhecidos no 

resultado da Companhia como remuneração de membros do conselho de administração, da 

diretoria estatutária ou do conselho fiscal, agrupados por órgão, por qualquer razão que não a 

função que ocupam, como por exemplo, comissões e serviços de consultoria ou assessoria 

prestados.  

 

Não há. 

 

13.15. Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, indicação dos valores reconhecidos no 

resultado de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de 

controladas da Companhia, como remuneração de membros do conselho de administração, da 

diretoria estatutária ou do conselho fiscal da Companhia, agrupados por órgão, especificando a 

que título tais valores foram atribuídos a tais indivíduos.  

 

Não há. 
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13.16. Outras informações que a Companhia julga relevantes. 

 

A seguir , esclarecem os as razões das d ivergências exist ent es ent re a rem uneração t ot al aprovada 

em  Assem bléia Geral Ext raordinár ia (AGO) e a rem uneração descr it a no quadro 13.2: em  2010, por  

exem plo, a verba anual g lobal para a rem uneração d e nossos adm inist radores para o exercício  de 

2010 fo i aprovada em  AGO no valor  t ot al de at é R$18.000.000,00 (dezoit o m ilhões de reais). A 

rem uneração efet iva fo i de R$10.050.000,00 (dez m ilhões e cinqüent a m il reais). Est a d ivergência 

decorre do fat o de que na AGO é aprovado um  valor  m áxim o para rem uneração de nossos 

adm inist radores, t endo em  vist a que, de acordo com  o ar t igo  22 do nosso Est at ut o Social, t em os 

a possib ilidade de t er  at é 7 d iret ores est at ut ár ios, ou  seja, 3 d iret ores est at ut ár ios a m ais do que 

possuím os at ualm ent e. Isso explica a aprovação em  AGO de um  valor  m aior  do  que a 

rem uneração efet ivam ent e paga aos nossos d iret ores. 

 

Adicionalm ent e, esclarecem os que as inform ações d ivulgadas no quadro  13.2 dest e form ulár io  

d ivergem  da not a explicat iva const ant e de nossas dem onst rações f inanceiras para o exercício  

f indo em  31 de dezem bro de 2009 um a vez que as in form ações const ant es do quadro 13.2 dest e 

form ulár io não abrangem  os valores relat ivos a encargos e a out ras despesas gerais, com o nas 

dem onst rações f inanceiras. Est as despesas gerais não se caract er izam  com o benef ícios d iret os 

ou indiret os dos adm in ist radores e englobam  apenas despesas com  viagens e cont rat ação de 

consult or ia de t erceiros decorrent es do exercício da função de adm inist rador . Apresent am os 

abaixo  quadros com  conciliação dessas inform ações cont endo valores em  m ilhares de reais: 

 

 

Diretoria Estatutária - 2009 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2009 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  3.595 3.595 

Encargos 2.235 - 

Benefícios ...............................................................  296 296 

Part icipação nos Result ados ...............................  2.500 2.500 

Rem uneração baseada em  ações ......................  715 715 

Despesas Gerais .....................................................  2.185 - 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  11.526 7.106 

 

Conselho da Administração - 2009 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2009 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  145 145 

Encargos - - 

Benefícios ...............................................................  - - 

Part icipação nos Result ados ...............................  - - 

Rem uneração baseada em  ações ......................  - - 

Despesas Gerais .....................................................  - - 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  145 145 

 

Total Remuneração Administradores - 2009 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2009 
Formulário de 

Referência – 
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Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  3.740 3.740 

Encargos 2.235 - 

Benefícios ...............................................................  296 296 

Part icipação nos Result ados ...............................  2.500 2.500 

Rem uneração baseada em  ações ......................  715 715 

Despesas Gerais .....................................................  2.185 - 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  11.671 7.251 

 

 

Nas dem onst rações f inanceiras para o exercício f indo em  31 de dezem bro de 2010 ret if icam os a 

not a explicat iva relat iva à rem uneração da adm inist ração do ano de 2009, ret irando  os valores 

relat ivos a out ras despesas gerais, os quais, na realidade não são rem uneração de 

adm inist radores. Dest a form a, seguem  abaixo quadros cont endo as conciliações das in form ações 

d ivulgadas em  not a explicat iva das dem onst rações f inanceiras do exercício f indo em  31 de 

dezem bro de 2010 e o quadro 13.2 dest e form ulár io.  

 

 

Informações relat ivas ao ano de 2009: 

 

Diretoria Estatutária – 2009 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  3.595 3.595 

Encargos 2.235 - 

Benefícios ...............................................................  296 296 

Part icipação nos Result ados ...............................  2.500 2.500 

Rem uneração baseada em  ações ......................  715 715 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  9.341 7.106 

 

Conselho da Administração - 2009 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  145 145 

Encargos - - 

Benefícios ...............................................................  - - 

Part icipação nos Result ados ...............................  - - 

Rem uneração baseada em  ações ......................  - - 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  145 145 

 

Total Remuneração Administradores - 2009 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  3.740 3.740 

Encargos 2.235 - 

Benefícios ...............................................................  296 296 

Part icipação nos Result ados ...............................  2.500 2.500 

Rem uneração baseada em  ações ......................  715 715 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  9.486 7.251 

 

 

Informações relat ivas ao ano de 2010: 
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Diretoria Estatutária – 2010 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  2.981 2.981 

Encargos 1.823 - 

Benefícios ...............................................................  223 223 

Part icipação nos Result ados ...............................  5.000 5.000 

Rem uneração baseada em  ações ......................  1.518 1.518 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  11.545 9.722 

 

Conselho da Administração - 2010 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  223 223 

Encargos - - 

Benefícios ...............................................................  - - 

Part icipação nos Result ados ...............................  - - 

Rem uneração baseada em  ações ......................  - - 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  223 223 

 

 

Conselho Fiscal - 2010 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  105 105 

Encargos - - 

Benefícios ...............................................................  - - 

Part icipação nos Result ados ...............................  - - 

Rem uneração baseada em  ações ......................  - - 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  105 105 

 

 

Total Remuneração Administradores - 2010 

Nota Explicativa 

DFP 31/ 12/ 2010 

Formulário de 

Referência – 

Quadro 13.2 

Salár ios ....................................................................  3.309 3.309 

Encargos 1.823 - 

Benefícios ...............................................................  223 223 

Part icipação nos Result ados ...............................  5.000 5.000 

Rem uneração baseada em  ações ......................  1.518 1.518 

Total da remuneração (em R$ mil) ....................  11.873 10.050 
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EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

E. INFORMAÇÕES SOBRE OS CANDIDATOS INDICADOS PELA ADMINISTRAÇÃO/CONTROLADORES 

DA COMPANHIA 

(Conforme itens 12.6 a 12.10 do Formulário de Referência da ICVM 480/09) 

 

 

12.6. Informações sobre os candidatos a membros do Conselho de Administração indicados pela 

administração da Companhia:  

Nome Idade Profissão CPF 

Cargo eletivo 

a ser 

ocupado 

Data 

prevista 

para 

eleição 

Data 

prevista 

para posse 

Prazo do 

mandato 

Outros 

cargos e 

funções 

exercidos 

na 

Companhia 

Indicação 

pelo 

controlador 

ou não 

Carlos  

Eduardo  

Terepins 

57 Engenheiro 

civil 

771.861.508-

10 

Presidente do 

Conselho de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

Diretor 

Presidente 

sim 

Claudio  

Kier 

Citrin 

48 Engenheiro 

químico e 

empresário 

364.228.000-

53 

Vice 

Presidente do 

Conselho de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

não  sim 

Luís  

Terepins 

55 Engenheiro 

civil 

913.274.318-

15 

Membro do 

Conselho de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

não  sim 

Rubens  

Antônio  

Tiburski 

52 Empresário 321.282.239-

20 

Membro do 

Conselho de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

não  sim 

Affonso  

Celso  

Pastore 

71 Economista 011.327.848-

91 

Membro do 

Conselho de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

não  sim 

Lars 

Reibel 

39 Administrad

or de 

Empresas 

147.704.008-

02 

Membro 

independente 

do Conselho 

de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

não  não 

João Cox  

Neto 

47 Economista 239.577.781-

15 

Membro 

independente 

do Conselho 

de 

Administração 

29.04.2011 29.04.2011 Até 

Assembleia 

Geral 

Ordinária 

de 2013 

não  não 
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12.7. É membro de algum comitê estatutário, bem como comitê de auditoria, comitê de risco, 

comitê financeiro e/ou comitê de remuneração: 

 
Atualmente, não temos nenhum comitê instalado.  

12.8. Informações complementares dos candidatos: 

(a) currículos, contendo as seguintes informações: (i) principais experiências profissionais 

durante os últimos 5 anos, indicando: nome da empresa, cargo e funções inerentes ao cargo, 

atividade principal da empresa na qual tais experiências ocorreram destacando as sociedades 

ou organizações que integram (i.1) o grupo econômico da Companhia, ou (i.2) de sócios com 

participação direta ou indireta, igual ou superior a 5% de uma mesma classe ou espécie de 

valores mobiliários da Companhia; (ii) indicação de todos os cargos de administração que 

ocupe ou tenham ocupado em companhias abertas. 

 
Carlos Eduardo Terepins, nosso atual Presidente do Conselho de Administração e Diretor Presidente, nascido 

em 24 de janeiro de 1954, graduou-se em Engenharia Civil pela Escola Politécnica da Universidade de São 

Paulo em 1977 e realizou pós-graduação em Finanças pela FGV em 1980. Foi diretor técnico da Terepins e 

Kalili Engenharia e Construções Ltda., empresa focada no setor de obras residenciais e comercias de médio e 

alto padrão, de 1979 até 2002. Nessa empresa, também atuou como responsável pela área de projetos, 

desenvolvimento de novos produtos, produção e planejamento, dividindo a responsabilidade pela área 

financeira.  

Luis Terepins, atualmente membro do nosso Conselho de Administração, nascido em 9 de agosto de 1955, 

graduou-se em Engenharia Civil pela Universidade Mackenzie de São Paulo em 1979 e realizou pós-graduação 

em Finanças pela Fundação Getúlio Vargas em 1983. Foi diretor presidente do Associação de Lojista Pólo 

Moda Shopping da Pronta Entrega, de 1997 a 2005, onde exercia as funções de Diretor Presidente. Atualmente, 

é também (i) Conselheiro da Associação de Assistência à Criança Deficiente – AACD, associação focada em 

reabilitação, na qual desempenha as funções de reabilitação das crianças deficientes; e (ii) diretor presidente da 

Têxtil Matec Ltda., empresa que exerce a atividade de tecidos industriais e couro sintético, desempenhando as 

funções de diretor presidente. 

Rubens Antonio Tiburski, atualmente membro do nosso Conselho de Administração, nascido em 9 de dezembro de 

1958, possui mais de 30 anos de experiência no mercado financeiro. Desde 1999, atua como Diretor da Spinnaker 

Capital – Consultoria em Gestão de Recursos Ltda. e de outras empresas do grupo, sendo o diretor responsável pelas 

áreas administrativas e de controladoria para a América Latina. A Spinnaker Capital – Consultoria em Gestão de 

Recursos Ltda. atua na prestação de serviços de assessoria e consultoria financeira e empresarial de carteiras de 

títulos e valores mobiliários. Foi diretor do Credit Agricole Brasil S.A. Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários 

de 1993 até 1999, desempenhando as funções administrativas e de controladoria, e trabalhou durante 17 anos no 

Banco Citibank S.A. e em outras instituições financeiras, atuando sempre nas áreas administrativas e de 

controladoria. 

Cláudio Kier Citrin, atualmente nosso Vice-Presidente do Conselho de Administração, nascido em 4 de abril de 

1962, graduou-se em engenharia química em 1983 na Universidade Federal do Rio Grande do Sul – UFRGS. 

Possui 26 anos de experiência em finanças corporativas, tendo sido diretor do BankBoston S.A., responsável 

pela área de corporate finance no Brasil e co-responsável pela área de investment banking na América Latina. 

Trabalhou ainda no Banco Chase Manhattan S.A., Banco Citibank S.A. e Bankers Trust Leasing do Brasil 
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Arrendamentos e Servicos LTDA., desempenhando as funções de corporate finance, corporate banking e trade 

finance. Desde 2001 é diretor do Spinnaker Capital – Consultoria em Gestão de Recursos Ltda. no Brasil, que 

atua na prestação de serviços de assessoria e consultoria financeira e empresarial de carteiras de títulos e valores 

mobiliários, sendo o responsável pela estruturação e administração de investimentos do Spinnaker Capital na 

América Latina.  

Affonso Celso Pastore, atualmente membro do nosso Conselho de Administração, nascido em 19 de junho de 

1939, graduou-se em Economia pela Faculdade de Ciências Econômicas e Administrativas da Universidade de 

São Paulo. Possui Doutorado em Economia pela Faculdade de Economia da Universidade de São Paulo. Foi 

Diretor da Faculdade de Economia e Administração da Universidade de São Paulo durante o ano de 1978; 

Professor Titular do Departamento de Economia e Administração da Universidade de São Paulo em 1979; 

Secretário dos Negócios da Fazenda do Estado de São Paulo de março de 1979 a março de 1983; e, de setembro 

de 1983 a março de 1985 foi Presidente do Banco Central do Brasil, desempenhando as funções de Presidente. 

Desde 1993 é Consultor Econômico e Diretor da A C Pastore & Associados, uma empresa de consultoria de 

macroeconomia aplicada, especializada em análise da economia brasileira e internacional. Como consultor, 

desempenha as funções de Economista.  

João Cox, atualmente nosso Conselheiro Independente, nascido em 02.de maio de 1963, é presidente da 

empresa de telefonia Claro, o braço brasileiro da América Móvil, desde agosto de 2006. Na sua gestão, a 

empresa tem apresentado consistentes números que atestam a melhora no atendimento, a recuperação de 

mercado e de rentabilidade, os quais valeram à Claro Telecom Participações S.A. e a Cox vários prêmios em 

2007 e 2008. Formado em Economia pela Universidade Federal da Bahia, com especialização pela Université 

du Quebec à Montreal e pelo CPS Oxford University, Cox atua no setor de telefonia celular desde 1999. De 

abril daquele ano até agosto de 2004, trabalhou na Telemig Celular e na Amazônia Celular, desempenhando 

as funções de vice-presidente de Finanças e diretor de Relações com Investidores da Telemig Celular 

Participações S/A e Tele Norte Celular Participações S.A, posições que acumulou com a presidência da 

Telemig Celular e da Amazônia Celular S.A.. Naquelas empresas, sua gestão assegurou uma vitoriosa 

reestruturação gerencial que tornou a Telemig uma das empresas de telefonia celular mais lucrativas do 

mundo.  

Lars Reibel, atualmente nosso Conselheiro Independente, nascido em 31 de julho de 1971, graduou-se em 

Administração de Empresas pela Fundação Getúlio Vargas (FGVSP) e se especializou na mesma universidade 

em Marketing e Finanças. É o atual Diretor Presidente do Grupo Bentonit União, que possui empresas nos 

ramos de mineração, especialidades químicas e produtos de consumo para pequenos animais. Como Diretor 

Presidente do Grupo Bentonit União, exerce as funções de direção executiva das empresas do grupo.  

 

(b) Ocorrência de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os últimos 5 cinco anos: 

(i) qualquer condenação criminal; (ii) qualquer condenação em processo administrativo da CVM e as 

penas aplicadas; e (iii) qualquer condenação transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, 

que o tenha suspendido ou inabilitado para prática de uma atividade profissional ou comercial qualquer. 

 

Não ocorreu nenhum dos eventos mencionados. Os candidatos acima listados declararam que não estiveram 

sujeitos aos efeitos de qualquer condenação criminal, qualquer condenação ou aplicação de pena em processo 

administrativo perante a CVM e qualquer condenação transitada em julgado, na esfera judicial ou 

administrativa, que tivesse por efeito a suspensão ou inabilitação para a prática de qualquer atividade 

profissional ou comercial. 

12.9 Relações conjugais, uniões estáveis ou parentesco até o segundo grau existentes entre: 

 

(a) os candidatos e os administradores da Companhia. 
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O Sr. Carlos Eduardo Terepins, Presidente do Conselho de Administração e nosso Diretor Presidente é irmão do 

Sr. Luis Terepins, membro do nosso Conselho de Administração.  

(b) os candidatos e os administradores de controladas diretas ou indiretas da Companhia. 

 
Não há. 

 

(c) os candidatos e controladores diretos ou indiretos da Companhia. 

 
Não há. 

 

(d) os candidatos e administradores das sociedades controladoras diretas e indiretas da 

Companhia. 
 

Não há. 

 

12.10. Relações de subordinação, prestação de serviço ou controle mantidas, nos 3 últimos 

exercícios sociais, entre os candidatos e: 

 

(a) sociedade controlada, direta ou indiretamente, pela Companhia. 
 

Não há.  

(b) controlador direto ou indireto da Companhia. 

 

Os candidatos, Rubens Antônio Tiburski e Claudio Kier Citrin são diretores da Spinnaker Capital Group no 

Brasil e são as pessoas responsáveis por orientar o voto do FIP Genoa representando os interesses dos seus 

cotistas nas nossas Assembleias Gerais. O Spinnaker Capital Group é formado por 3 fundos de investimento 

ingleses (Spinanaker Global Emerging Markets Fund Ltd., Spinnaker Global Strategic Fund Ltd., Spinnaker 

Global Opportunity Fund Ltd.), que são controladores dos 3 únicos cotistas uruguaios do FIP Genoa (Yorkley 

Investment S/A, West Kilbride S/A e Urigill Corporation S/A).  

 

(c) fornecedor, cliente, devedor ou credor da Companhia, de sua controlada ou controladoras ou 

controladas de alguma dessas pessoas, caso relevantes. 

 
Não há. 
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EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

 

F. JUSTIFICATIVA E ANÁLISE DAS ALTERAÇÕES PROPOSTAS AO ESTATUTO SOCIAL 

 

 

Simples adequação de redação às regras de competência do Conselho de Administração sobre a 

prestação de garantias e contratação de empréstimos, financiamentos e garantias pela Companhia  

 

A administração da Companhia propõe um ajuste na redação das regras de competência do Conselho 

de Administração sobre a contratação de empréstimos, financiamentos e garantias pela Companhia, 

tornando mais eficiente a aprovação de tais assuntos pelo Conselho de Administração e evitando 

dificuldade de compreensão destas regras pelos contratantes. Com esta mudança, o Conselho de 

Administração busca aprimorar seu funcionamento, evitando a incidência de dúvidas quanto a sua 

competência em tais matérias.  

 

Diante da aprovação sugerida, será alterado o inciso “xxii” do artigo 20 do Estatuto Social da 

Companhia, conforme abaixo: 

 

“Artigo 20º Compete ao Conselho de Administração:  

(...) 

(xxii) deliberar, por proposta da Diretoria, sobre contratos de empréstimos, 

financiamentos, garantias e demais negócios jurídicos, exceto (a) no âmbito do Sistema 

Financeiro da Habitação – SFH; e (b) negócios cujo valor, considerado 

individualmente ou juntamente com outros negócios dessa mesma natureza e inter-

relacionados realizados em uma mesma sociedade no mesmo exercício social, não 

resultem em um endividamento total da Companhia em valor superior: (b.1) a 

R$50.000.000,00 (cinqüenta milhões de reais) ou (b.2) 5% (cinco por cento) do 

patrimônio líquido da Companhia, conforme indicado nas demonstrações financeiras 

da Companhia relativas ao último exercício social encerrado, dos dois, aquele que for 

maior ou (c) fianças e garantias contratadas pela Companhia junto a bancos e 

instituições financeiras, ou fianças, avais e outras garantias prestadas pela 

Companhia, em qualquer caso, no âmbito dos negócios mencionados nos itens (a) e (b) 

acima e para fins de aquisição de terrenos para a realização de empreendimentos 

imobiliários pela Companhia ou de sociedades controladas, diretas ou indiretas, desde 

que a participação da Companhia na garantia destas sociedades não exceda a 

participação da Companhia no capital social das referidas sociedades;” 
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EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

 

G. PROPOSTA DE REDAÇÃO DO ESTATUTO SOCIAL ALTERADO DA COMPANHIA 

 

 

 

EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A. 

Companhia Aberta 

CNPJ nº 43.470.988/0001-65 

NIRE 35.300.329.520 

 

ESTATUTO SOCIAL CONSOLIDADO 

 

DA 

 

EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A.  

 

(Aprovado em Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária 

realizada em 29 de abril de 2011) 

 

 

CAPÍTULO I DENOMINAÇÃO, SEDE, OBJETO E DURAÇÃO 

 

Artigo 1º A Even Construtora e Incorporadora S.A. (a “Companhia”) é uma sociedade por ações, 

regida pelo disposto neste Estatuto Social e pelas disposições legais aplicáveis, incluindo a Lei 6.404 

de 15 de dezembro de 1.976, conforme alterada (a “Lei das Sociedades por Ações”). 

 

 Parágrafo Único  Com a admissão da Companhia no Novo Mercado da Bolsa de 

Valores de São Paulo (“BOVESPA”), sujeitam-se, a Companhia, seus acionistas, administradores e 

membros do Conselho Fiscal, quando instalado, às disposições do Regulamento de Listagem do Novo 

Mercado da BOVESPA (o “Regulamento do Novo Mercado”). 

 

Artigo 2º A Companhia tem sede e domicílio legal na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo.  

 

 Parágrafo Único Mediante deliberação da Diretoria, a Companhia pode abrir, mudar, 
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fechar ou alterar os endereços de filiais, sucursais, agências, escritórios ou representações da 

Companhia em qualquer parte do País ou do exterior, observadas as formalidades legais. 

 

Artigo 3º A Companhia tem por objeto social: 

 

(i) a construção de imóveis por conta própria ou de terceiros, loteamentos, 

incorporações;  

(ii) a prestação de serviços profissionais de engenharia civil e de assessoria 

imobiliária;  

(iii) a compra e venda de imóveis; 

(iv) a administração de carteira de recebíveis de financiamentos imobiliários ou de 

empreendimentos imobiliários próprios ou de terceiros; e 

(v) a participação, como sócia, acionista ou quotista, em outras sociedades. 

 

Artigo 4º O prazo de duração da Companhia é indeterminado.  

 

CAPÍTULO II CAPITAL SOCIAL E AÇÕES 

 

Artigo 5º O capital social da Companhia é de R$1.083.266.389,50 (um bilhão, oitenta e três milhões, 

duzentos e sessenta e seis mil, trezentos e oitenta e nove reais e cinqüenta centavos) dividido em 

233.293.408 (duzentos e trinta e três milhões, duzentos e noventa e três mil, quatrocentas e oito) ações 

ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor nominal. 

 

 Parágrafo 1º O capital social da Companhia será representado exclusivamente por 

ações ordinárias. 

 

 Parágrafo 2º Cada ação ordinária nominativa confere o direito a um voto nas 

deliberações das Assembléias Gerais da Companhia.  

 

 Parágrafo 3º Todas as ações da Companhia são escriturais e serão mantidas em conta 

de depósito, em nome de seus titulares, em instituição financeira autorizada pela Comissão de Valores 

Mobiliários (“CVM”) com quem a Companhia mantenha contrato de custódia em vigor, sem emissão 

de certificados. 

 

 Parágrafo 4º A instituição depositária poderá cobrar dos acionistas o custo do serviço 

de transferência e averbação da propriedade das ações escriturais, assim como o custo dos serviços 

relativos às ações custodiadas, observados os limites máximos fixados pela CVM. 
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 Parágrafo 5º Fica vedada a emissão pela Companhia de ações preferenciais ou partes 

beneficiárias.  

 

 Parágrafo 6º As ações serão indivisíveis em relação à Companhia. Quando a ação 

pertencer a mais de uma pessoa, os direitos a ela conferidos serão exercidos pelo representante do 

condomínio. 

 

Artigo 6º A Companhia está autorizada a aumentar o capital social até o limite de 

R$2.000.000.000,00 (dois bilhões de reais), representados por ações ordinárias, nominativas, 

escriturais e sem valor nominal, independentemente de reforma estatutária, por deliberação do 

Conselho de Administração, a quem competirá, também, estabelecer as condições da emissão, 

inclusive preço, prazo e forma de sua integralização.  

 

 Parágrafo 1º A Companhia poderá emitir ações ordinárias, debêntures conversíveis 

em ações ordinárias e bônus de subscrição dentro do limite do capital autorizado. 

 

 Parágrafo 2º A critério do Conselho de Administração, poderá ser excluído o direito 

de preferência ou reduzido o prazo para seu exercício, nas emissões de ações ordinárias, debêntures 

conversíveis em ações ordinárias e bônus de subscrição, cuja colocação seja feita mediante (i) venda 

em bolsa ou por meio de subscrição pública, ou (ii) permuta de ações, em oferta pública de aquisição 

de controle, nos termos da lei, e dentro do limite do capital autorizado. 

 

Artigo 7º A Companhia poderá, por deliberação do Conselho de Administração e de acordo com 

plano aprovado pela Assembléia Geral, outorgar opção de compra ou subscrição de ações, sem direito 

de preferência para os acionistas, em favor dos administradores, empregados ou a pessoas naturais que 

prestem serviços à Companhia ou a sociedades controladas pela Companhia, direta ou indiretamente. 

 

CAPÍTULO III ASSEMBLÉIA GERAL DE ACIONISTAS 

 

Artigo 8º A Assembléia Geral reunir-se-á, ordinariamente, dentro dos 04 (quatro) primeiros 

meses seguintes ao término de cada exercício social e, extraordinariamente, sempre que os interesses 

sociais a exigirem, observadas em sua convocação, instalação e deliberação as prescrições legais 

pertinentes e as disposições do presente Estatuto Social. 

 

Parágrafo Único As Assembléias Gerais serão convocadas com, no mínimo, 15 (quinze) 

dias corridos de antecedência e presididas pelo Presidente do Conselho de Administração ou, na sua 

ausência, por seu substituto, e secretariadas por um acionista escolhido pelo Presidente da Assembléia 

dentre os presentes à reunião. 
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Artigo 9º Para tomar parte na Assembléia Geral, o acionista deverá depositar na Companhia, com 

antecedência mínima de 03 (três) dias corridos, contados da data da realização da respectiva 

assembléia: (i) comprovante expedido pela instituição financeira depositária das ações escriturais de 

sua titularidade ou em custódia, na forma do Artigo 126 da Lei das Sociedades por Ações; e (ii) 

instrumento de mandato, devidamente regularizado na forma da lei e deste Estatuto Social, na hipótese 

de representação do acionista. O acionista ou seu representante legal deverá comparecer à Assembléia 

Geral munido de documentos que comprovem sua identidade. 

 

Parágrafo Único O acionista poderá ser representado na Assembléia Geral por procurador 

constituído há menos de 01 (um) ano, que seja acionista, administrador da Companhia, advogado, 

instituição financeira ou administrador de fundos de investimento que represente os condôminos. 

 

Artigo 10º As deliberações da Assembléia Geral, ressalvadas as hipóteses especiais previstas em 

lei e neste Estatuto, serão tomadas por maioria absoluta de votos, não se computando os votos em 

branco. 

 

CAPÍTULO IV ADMINISTRAÇÃO 

 

Artigo 11º A Companhia será administrada por um Conselho de Administração e por uma 

Diretoria, com os poderes conferidos pela lei aplicável e de acordo com o presente Estatuto Social. 

 

Parágrafo Único A posse dos administradores estará condicionada à prévia subscrição do 

Termo de Anuência dos Administradores previsto no Regulamento do Novo Mercado. 

 

CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

 

Artigo 12º O Conselho de Administração será composto por 07 (sete) membros, dos quais um será 

o seu Presidente e outro o seu Vice-Presidente, todos acionistas, eleitos pela Assembléia Geral e por 

ela destituíveis a qualquer tempo. 

 

Parágrafo 1º O Conselho de Administração será composto por, no mínimo, 20% (vinte por 

cento) de conselheiros independentes, os quais devem ser expressamente declarados como tais na 

Assembléia Geral que os eleger. Considera-se independente o conselheiro que (i) não tiver qualquer 

vínculo com a Companhia, exceto participação no capital social; (ii) não for acionista controlador, 

cônjuge ou parente até segundo grau do acionista controlador, não for e não tiver sido nos últimos 03 

(três) anos vinculado a sociedade ou entidade relacionada ao acionista controlador (excluem-se desta 

restrição pessoas vinculadas a instituições públicas de ensino e/ou pesquisa); (iii) não tiver sido nos 

últimos 03 (três) anos empregado ou diretor da Companhia, do acionista controlador ou de sociedade 

controlada pela Companhia; (iv) não for fornecedor ou comprador, direto ou indireto, de serviços ou 

produtos da Companhia, em magnitude que implique perda de independência; (v) não for funcionário 
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ou administrador de sociedade ou entidade que esteja oferecendo ou demandando serviços e/ou 

produtos à Companhia; (vi) não for cônjuge ou parente até segundo grau de algum administrador da 

Companhia; ou (vii) não receber outra remuneração da Companhia além da de conselheiro (excluem-

se desta restrição proventos em dinheiro oriundos de eventual participação no capital). 

 

Parágrafo 2º Quando a aplicação do percentual definido no Parágrafo 1º acima resultar em 

número fracionário de conselheiros, proceder-se-á ao arredondamento para o número inteiro: (i) 

imediatamente superior, se a fração for igual ou superior a 0,5 (cinco décimos); ou (ii) imediatamente 

inferior, se a fração for inferior a 0,5 (cinco décimos). 

 

Parágrafo 3º Serão considerados conselheiros independentes aqueles eleitos mediante a 

faculdade prevista no Artigo 141, Parágrafos 4º e 5º, da Lei das Sociedades por Ações. 

 

Parágrafo 4º A Assembléia Geral indicará, entre os eleitos, o Presidente e o Vice-presidente 

do Conselho de Administração. 

 

Parágrafo 5º Não poderá ser eleito para o Conselho de Administração, salvo dispensa da 

Assembléia Geral, aquele que: 

 

(i) for empregado ou ocupar cargo em sociedade que possa ser considerada 

concorrente da Companhia; ou 

 

(ii) tiver ou representar interesse conflitante com a Companhia. 

 

Parágrafo 6º  O mandato dos membros do Conselho de Administração será unificado de 2 

(dois) anos, salvo destituição, podendo os mesmos ser reeleitos. Os membros do Conselho de 

Administração permanecerão no exercício de seus cargos até a eleição e posse de seus sucessores.  

 

Parágrafo 7º Compete ao Presidente do Conselho de Administração, além das atribuições 

próprias a seu cargo e das demais atribuições previstas neste Estatuto Social: 

 

(i) coordenar as atividades dos dois órgãos de administração da Companhia; e 

 

(ii) convocar, em nome do Conselho de Administração, a Assembléia Geral e presidi-

la. 

 

Parágrafo 8º Compete ao Vice-Presidente do Conselho de Administração, além das 

atribuições próprias do seu cargo: 
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(i) substituir o Presidente, nos casos de impedimento, vaga ou ausência, conforme 

disposto neste Estatuto Social; e 

 

(ii) acompanhar a gestão dos diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis 

da Companhia, solicitar esclarecimentos sobre negócios, contratos e quaisquer 

outros atos, antes ou depois de celebrados, para o fim de apresentar estas matérias à 

deliberação do Conselho de Administração. 

 

Artigo 13º Os membros do Conselho de Administração tomarão posse mediante assinatura do 

respectivo termo lavrado no Livro de Atas de Reuniões do Conselho de Administração, permanecendo 

sujeitos aos requisitos, impedimentos, deveres, obrigações e responsabilidades previstos nos Artigos 

145 a 158 da Lei das Sociedades por Ações. 

 

Artigo 14º A remuneração global ou individual do Conselho de Administração será anualmente 

fixada pela Assembléia Geral. 

 

Parágrafo Único No caso de a Assembléia Geral fixar a remuneração global, caberá ao 

Conselho de Administração deliberar sobre a respectiva distribuição. 

 

Artigo 15º O Conselho de Administração reunir-se-á, ordinariamente, 03 (três) vezes por ano, e, 

extraordinariamente, sempre que necessário. 

 

Artigo 16º As reuniões do Conselho de Administração serão convocadas por seu Presidente ou por 

seu Vice-Presidente, mediante notificação escrita entregue com antecedência mínima de 05 (cinco) 

dias corridos, e com apresentação da pauta dos assuntos a serem tratados. Em caráter de urgência, as 

reuniões do Conselho de Administração poderão ser convocadas por seu Presidente sem a observância 

do prazo acima, desde que inequivocamente cientes todos os demais integrantes do Conselho de 

Administração. 

 

Parágrafo Único Independentemente das formalidades previstas neste Artigo 16º, será 

considerada regular a reunião a que comparecerem todos os conselheiros por si ou representados na 

forma do Parágrafo 2º do Artigo 17 deste Estatuto Social. 

 

Artigo 17º As reuniões do Conselho de Administração somente se instalarão com a presença da 

maioria de seus membros em exercício. 

 

Parágrafo 1º As reuniões do Conselho de Administração serão presididas pelo Presidente do 

Conselho de Administração e secretariadas por quem ele indicar. No caso de ausência temporária do 

Presidente do Conselho de Administração, essas reuniões serão presididas pelo Vice-Presidente do 

Conselho de Administração ou, na sua ausência, por conselheiro escolhido por maioria dos votos dos 
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demais membros do Conselho de Administração, cabendo ao presidente da reunião indicar o 

secretário.  

 

Parágrafo 2º No caso de ausência temporária de qualquer membro do Conselho de 

Administração, o membro ausente poderá, com base na pauta dos assuntos a serem tratados, 

manifestar seu voto por escrito, por meio de carta ou fac-símile entregue ao Presidente do Conselho de 

Administração, na data da reunião, ou ainda, por correio eletrônico digitalmente certificado, com 

prova de recebimento pelo Presidente do Conselho de Administração.  

 

Parágrafo 3º Em caso de vacância do cargo de qualquer membro do Conselho de 

Administração, o substituto será nomeado pela Assembléia Geral para completar o respectivo mandato 

do conselheiro substituído. 

 

Parágrafo 4º Os membros do Conselho de Administração não poderão se afastar do exercício 

de suas funções por mais de 30 (trinta) dias corridos consecutivos, sob pena de perda de seu mandato, 

salvo em caso de licença concedida pelo próprio Conselho de Administração. 

 

Artigo 18º As deliberações do Conselho de Administração serão tomadas mediante o voto 

favorável da maioria dos membros em exercício, computados os votos proferidos na forma do Artigo 

17, Parágrafo 2º deste Estatuto Social, sendo que, no caso de empate, caberá ao Presidente do 

Conselho de Administração o voto de qualidade.  

 

Artigo 19º As reuniões do Conselho de Administração serão realizadas, preferencialmente, na sede 

da Companhia. Serão admitidas reuniões por meio de teleconferência ou videoconferência, admitida a 

gravação destas. Tal participação será considerada presença pessoal em referida reunião. Nesse caso, 

os membros do Conselho de Administração que participarem remotamente da reunião do Conselho de 

Administração poderão expressar seus votos, na data da reunião, por meio de carta ou fac-símile ou 

correio eletrônico digitalmente certificado. 

 

Parágrafo 1º Ao término da reunião, deverá ser lavrada ata, a qual deverá ser assinada por 

todos os conselheiros fisicamente presentes à reunião, e posteriormente transcrita no Livro de Atas de 

Reuniões do Conselho de Administração da Companhia. Os votos proferidos por conselheiros que 

participarem remotamente da reunião do Conselho de Administração ou que tenham se manifestado na 

forma do Artigo 17º, Parágrafo 2º deste Estatuto Social, deverão igualmente constar no Livro de Atas 

de Reuniões do Conselho de Administração, devendo a cópia da carta, fac-símile ou mensagem 

eletrônica, conforme o caso, contendo o voto do conselheiro, ser juntada ao respectivo livro logo após 

a transcrição da ata. 
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Parágrafo 2º Deverão ser publicadas e arquivadas no registro público de empresas mercantis 

as atas de reunião do Conselho de Administração da Companhia que contiverem deliberação destinada 

a produzir efeitos perante terceiros. 

 

Parágrafo 3º O Conselho de Administração poderá convidar, em suas reuniões, outros 

participantes, com a finalidade de prestar esclarecimentos de qualquer natureza, vedado a estes, 

entretanto, o direito de voto. 

 

Artigo 20º Compete ao Conselho de Administração:  

 

(i) fixar a orientação geral dos negócios da Companhia; 

 

(ii) aprovar os planos de negócios, operacionais e de investimento da Companhia; 

 

(iii) eleger e destituir a Diretoria da Companhia, fixando as atribuições dos seus membros, 

observadas as disposições aplicáveis deste Estatuto Social; 

 

(iv) deliberar sobre a emissão de ações da Companhia, bem como redução ou exclusão do 

direito de preferência, nos termos do artigo 6º deste Estatuto;  

 

(v) deliberar sobre a contratação e demissão dos principais executivos da Companhia; 

 

(vi) atribuir, do montante global da remuneração fixada pela Assembléia Geral, os 

honorários mensais a cada um dos membros da administração (Diretores e Membros do 

Conselho de Administração) e dos comitês de assessoramento da Companhia, conforme 

o disposto nos Artigos 14º e 24º deste Estatuto Social; 

 

(vii) fixar os critérios gerais de remuneração e as políticas de benefícios (benefícios 

indiretos, remuneração variável, participação no lucro e/ou nas vendas) dos 

administradores, dos funcionários de escalão superior (assim entendidos os gerentes ou 

ocupantes de cargos de gestão equivalentes) e empregados da Companhia ou de suas 

sociedades controladas, diretas ou indiretas; 

 

(viii) convocar a Assembléia Geral nos casos previstos em lei ou quando julgar conveniente; 

 

(ix) atribuir aos administradores da Companhia sua parcela de participação nos lucros 

apurados, conforme determinado pela Assembléia Geral, nos termos do Parágrafo 

Único do Artigo 33; 
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(x) fiscalizar a gestão da Diretoria, examinar a qualquer tempo os livros e papéis da 

Companhia, solicitar informações sobre contratos celebrados ou em vias de celebração 

pela Companhia, e praticar quaisquer outros atos necessários ao exercício de suas 

funções; 

 

(xi) deliberar sobre os assuntos que lhe forem submetidos pela Diretoria; 

 

(xii) manifestar-se sobre o relatório e as contas da Diretoria, bem como sobre as 

demonstrações financeiras do exercício que deverão ser submetidas à Assembléia 

Geral; 

 

(xiii) propor à deliberação da Assembléia Geral a destinação a ser dada ao saldo 

remanescente dos lucros de cada exercício;  

 

(xiv) escolher e destituir auditores independentes; 

 

(xv) autorizar qualquer mudança nas políticas contábeis ou de apresentação de relatórios da 

Companhia, exceto se exigido pelos princípios contábeis geralmente aceitos nas 

jurisdições em que a Companhia opera; 

 

(xvi) deliberar, ad referendum da Assembléia Geral, os dividendos a serem pagos aos 

acionistas, inclusive os intermediários, à conta de lucros acumulados ou de reservas de 

lucros existentes, nos termos do Artigo 35º deste Estatuto Social; 

 

(xvii) deliberar sobre a aquisição de ações de emissão da Companhia para efeito de 

cancelamento ou permanência em tesouraria, bem como sobre sua revenda ou 

recolocação no mercado, observadas as normas expedidas pela CVM e demais 

disposições legais aplicáveis; 

 

(xviii) submeter à Assembléia Geral propostas de aumento de capital, ou com integralização 

em bens, bem como de reforma do Estatuto Social; 

 

(xix) aprovar a criação e extinção de sociedades controladas, diretas ou indiretas, no País ou 

no exterior, bem como deliberar, por proposta da Diretoria, sobre a aquisição, cessão, 

transferência, alienação e/ou oneração, a qualquer título ou forma, de participações 

societárias e valores mobiliários de emissão de outras sociedades no País ou no exterior, 

exceto, apenas, em relação às sociedades de propósito específico que venham a ser 

formadas para fins exclusivamente de empreendimentos imobiliários dos quais a 

Companhia venha a participar; 
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(xx) para sociedades controladas, diretas ou indiretas, da Companhia, desde que a 

participação da Companhia na garantia destas sociedades não exceda a participação da 

Companhia no capital das referidas sociedades e/ou  (b) as hipotecas sobre terrenos e 

imóveis para fins de obtenção de financiamento à realização de empreendimentos; 

 

(xxi) deliberar, por proposta da Diretoria, sobre a aquisição, alienação ou transferência, a 

qualquer título, pela Companhia ou por suas sociedades controladas, diretas ou 

indiretas, de direitos, bens móveis ou imóveis , cujo valor (considerado o ato 

isoladamente ou um conjunto de atos da mesma natureza e inter-relacionados) seja 

superior: (a) a quantia de R$40.000.000,00 (quarenta milhões de reais) ou (b) a 5% 

(cinco por cento) do patrimônio líquido da Companhia, conforme indicado nas 

demonstrações financeiras da Companhia relativas ao último exercício social encerrado, 

dos dois, aquele que for maior; 

 

(xxii) deliberar, por proposta da Diretoria, sobre contratos de empréstimos, financiamentos, 

garantias e demais negócios jurídicos, exceto (a) no âmbito do Sistema Financeiro da 

Habitação – SFH; e (b) negócios cujo valor, considerado individualmente ou 

juntamente com outros negócios dessa mesma natureza e inter-relacionados realizados 

em uma mesma sociedade no mesmo exercício social, não resultem em um 

endividamento total da Companhia em valor superior: (b.1) a R$50.000.000,00 

(cinqüenta milhões de reais) ou (b.2) 5% (cinco por cento) do patrimônio líquido da 

Companhia, conforme indicado nas demonstrações financeiras da Companhia relativas 

ao último exercício social encerrado, dos dois, aquele que for maior ou (c) fianças e 

garantias contratadas pela Companhia junto a bancos e instituições financeiras, ou 

fianças, avais e outras garantias prestadas pela Companhia, em qualquer caso, no 

âmbito dos negócios mencionados nos itens (a) e (b) acima e para fins de aquisição de 

terrenos para a realização de empreendimentos imobiliários pela Companhia ou de 

sociedades controladas, diretas ou indiretas, desde que a participação da Companhia na 

garantia destas sociedades não exceda a participação da Companhia no capital social 

das referidas sociedades;  

 

(xxiii) deliberar sobre a emissão de debêntures simples, não conversíveis em ações e sem 

garantia real, para distribuição pública ou privada, bem como dispor sobre os termos e 

as condições da emissão; 

 

(xxiv) deliberar sobre a emissão de notas promissórias (commercial papers) e de outros títulos 

de dívida para distribuição pública ou privada no Brasil ou no exterior, bem como 

dispor sobre os termos e as condições da emissão; 
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(xxv) deliberar sobre a realização de operações e negócios de qualquer natureza entre a 

Companhia e o acionista controlador, ou suas sociedades controladas ou coligadas, 

direta ou indiretamente, nos termos da regulamentação aplicável, bem como qualquer 

operação ou negócio de qualquer natureza envolvendo a Companhia e qualquer de seus 

administradores;  

 

(xxvi) dispor a respeito da ordem de seus trabalhos e estabelecer as normas regimentais de seu 

funcionamento, observadas as disposições deste Estatuto Social;  

 

(xxvii) deliberar sobre o exercício dos direitos de voto pela Companhia nas Assembléias Gerais 

de Acionistas e/ou reuniões de sócios ou alterações de contrato social de qualquer 

sociedade , associação ou outros empreendimentos nos quais a Companhia tenha 

participação ou seja acionista ou sócia; e 

 

(xxviii)deliberar, por proposta da Diretoria, sobre a concessão pela Companhia de doações e 

subvenções em benefício de empregados ou da comunidade de que a Companhia 

participa. 

 

Artigo 21º  O Conselho de Administração, para seu assessoramento, poderá estabelecer a formação 

de Comitês Técnicos e Consultivos, com objetivos e funções definidos, os quais serão integrados por 

membros dos órgãos de administração da Companhia ou não. 

 

 Parágrafo Único Caberá ao Conselho de Administração estabelecer as normas aplicáveis 

aos Comitês Técnicos e Consultivos, incluindo regras sobre composição, prazo de gestão, 

remuneração e funcionamento. 

 

DIRETORIA 

 

Artigo 22º A Diretoria será composta por no mínimo 2 (dois) e no máximo 7 (sete) membros, 

acionistas ou não, residentes no país, eleitos pelo Conselho de Administração, sendo: (i) 1 (um) 

Diretor Presidente; (ii) 1 (um)  Diretor Financeiro; (iii) 1 (um) Diretor de Relações com Investidores; 

(iv) 1 (um) Diretor Técnico;  (v) 1 (um) Diretor de Incorporação; e (vi) os demais Diretores, quando 

eleitos, não terão designação específica. Fica autorizada a cumulação de funções por um mesmo 

Diretor. 

 

Artigo 23º O mandato dos membros da Diretoria será de 02 (dois) anos, podendo ser reconduzidos. 

Os Diretores permanecerão no exercício de seus cargos até a eleição e posse de seus sucessores. 

 

Artigo 24º A remuneração global ou individual da Diretoria será anualmente fixada pela 

Assembléia Geral. 
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Parágrafo Único No caso de a Assembléia Geral fixar a remuneração global, caberá ao 

Conselho de Administração deliberar sobre a respectiva distribuição. 

 

Artigo 25º Os membros da Diretoria tomarão posse mediante assinatura do respectivo termo 

lavrado no Livro de Atas das Reuniões da Diretoria, permanecendo sujeitos aos requisitos, 

impedimentos, deveres, obrigações e responsabilidades previstos nos Artigos 145 a 158 da Lei das 

Sociedades por Ações. 

 

Artigo 26º A Diretoria reunir-se-á, ordinariamente, pelo menos 01 (uma) vez por mês e, 

extraordinariamente, sempre que assim exigirem os negócios sociais, sendo convocada pelo Diretor 

Presidente, com antecedência mínima de 24 (vinte e quatro) horas, ou por 2/3 (dois terços) dos 

Diretores, neste caso, com antecedência mínima de 48 (quarenta e oito) horas, e a reunião somente 

será instalada com a presença da maioria de seus membros.  

 

Parágrafo 1º  No caso de ausência temporária de qualquer diretor, o diretor ausente poderá, 

com base na pauta dos assuntos a serem tratados, manifestar seu voto por escrito, por meio de carta ou 

fac-símile entregue ao Diretor Presidente, ou ainda, por correio eletrônico digitalmente certificado, 

com prova de recebimento pelo Diretor Presidente. 

 

Parágrafo 2º Ocorrendo vaga na Diretoria, compete à Diretoria indicar, como colegiado, 

dentre os seus membros, um substituto que acumulará, interinamente, as funções do substituído, 

perdurando a substituição interina até o provimento definitivo do cargo a ser decidido pela primeira 

reunião do Conselho de Administração que se realizar, atuando o substituto então eleito até o término 

do mandato da Diretoria. 

 

Parágrafo 3º Os diretores não poderão afastar-se do exercício de suas funções por mais de 30 

(trinta) dias corridos consecutivos sob pena de perda de mandato, salvo caso de licença concedida pela 

própria Diretoria. 

 

Parágrafo 4º As reuniões da Diretoria poderão ser realizadas por meio de teleconferência, 

videoconferência ou outros meios de comunicação. Tal participação será considerada presença pessoal 

em referida reunião. Nesse caso, os membros da Diretoria que participarem remotamente da reunião 

da Diretoria deverão expressar seus votos por meio de carta, fac-símile ou correio eletrônico 

digitalmente certificado. 

 

Parágrafo 5º Ao término da reunião, deverá ser lavrada ata, a qual deverá ser assinada por 

todos os diretores fisicamente presentes à reunião, e posteriormente transcrita no Livro de Atas das 

Reuniões da Diretoria da Companhia. Os votos proferidos por diretores que participarem remotamente 

da reunião da Diretoria ou que tenham se manifestado na forma Parágrafo 1º deste Artigo 26º, deverão 
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igualmente constar no Livro de Atas das Reuniões da Diretoria, devendo a cópia da carta, fac-símile 

ou mensagem eletrônica, conforme o caso, contendo o voto do diretor, ser juntada ao livro logo após a 

transcrição da ata. 

 

Artigo 27º As deliberações nas reuniões da Diretoria serão tomadas por maioria de votos dos 

presentes em cada reunião, ou que tenham manifestado seu voto na forma do Artigo 26, Parágrafo 1º 

deste Estatuto Social, sendo que, no caso de empate, caberá ao Diretor Presidente o voto de qualidade. 

 

Artigo 28º Compete à Diretoria a administração dos negócios sociais em geral e a prática, para 

tanto, de todos os atos necessários ou convenientes, ressalvados aqueles para os quais seja por lei ou 

pelo presente Estatuto Social atribuída a competência à Assembléia Geral ou ao Conselho de 

Administração.  

 

Parágrafo 1º No exercício de suas funções, os diretores poderão realizar todas as operações e 

praticar todos os atos de ordinária administração necessários à consecução dos objetivos de seu cargo, 

observadas as disposições do presente estatuto quanto à forma de representação e à alçada para a 

prática de determinados atos, e a orientação geral dos negócios estabelecida pelo Conselho de 

Administração, incluindo resolver sobre a aplicação de recursos, transigir, renunciar, ceder direitos, 

confessar dívidas, fazer acordos, firmar compromissos, contrair obrigações, celebrar contratos, 

adquirir, alienar e onerar bens móveis e imóveis, prestar caução, avais e fianças, emitir, endossar, 

caucionar, descontar, sacar e avalizar títulos em geral, assim como abrir, movimentar e encerrar contas 

em estabelecimentos de crédito, observadas as restrições legais e aquelas estabelecidas neste Estatuto 

Social. 

 

Parágrafo 2º Compete aos diretores exercer a administração dos negócios da Companhia, de 

acordo com as funções que lhes tenham sido atribuídas pelo Conselho de Administração. 

 

Parágrafo 3º A Diretoria terá poderes para decidir sobre qualquer investimento e/ou despesa 

cujo montante envolvido (i) não esteja sujeito à prévia aprovação do Conselho de Administração, nos 

termos do Artigo 20º e (ii) tenha sido aprovado em plano de negócio, operacional e de investimento da 

Companhia.  

 

Artigo 29º Compete à Diretoria, como colegiado:  

 

(i) cumprir e fazer cumprir este Estatuto Social e as deliberações do Conselho de 

Administração e da Assembléia Geral; 
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(ii) deliberar sobre a abertura, mudança, encerramento ou alteração de endereços 

de filiais, sucursais, agências, escritórios ou representações da Companhia, em 

qualquer parte do País ou do exterior, observadas as formalidades legais; 

 

(iii) submeter à apreciação do Conselho de Administração deliberação sobre a 

criação e extinção de sociedades controladas, diretas ou indiretas, no País ou 

no exterior, bem como sobre a aquisição, cessão, transferência, alienação e/ou 

oneração, a qualquer título ou forma, de participações societárias e valores 

mobiliários de outras sociedades no País ou no exterior, exceto, apenas, em 

relação às sociedades de propósito específico que venham a ser formadas para 

fins exclusivamente de empreendimentos imobiliários nos quais a Companhia 

venha a participar; 

 

(iv) submeter, anualmente, à apreciação do Conselho de Administração, o 

Relatório da Administração e as contas da Diretoria, acompanhados do 

relatório dos auditores independentes, bem como a proposta de destinação dos 

lucros apurados no exercício anterior; 

 

(v) elaborar e propor, ao Conselho de Administração, os planos de negócios, 

operacionais e de investimento da Companhia; 

 

(vi) praticar todos os atos necessários à execução dos planos de negócios, 

operacionais e de investimento da Companhia, conforme aprovado pelo 

Conselho de Administração, nos termos do presente Estatuto Social; 

 

(vii) definir as diretrizes básicas de provimento e administração de pessoal da 

Companhia; 

 

(viii) elaborar o plano de organização da Companhia e emitir as normas 

correspondentes; 

 

(ix) propor, sem exclusividade de iniciativa, ao Conselho de Administração a 

atribuição de funções a cada membro da Diretoria no momento de sua 

respectiva eleição;  
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(x) aprovar o plano de cargos e salários da Companhia e seu regulamento; 

 

(xi) aprovar a contratação da instituição depositária prestadora dos serviços de 

ações escriturais; 

 

(xii) propor ao Conselho de Administração a criação, fixação de vencimentos e a 

extinção de novo cargo ou função na Diretoria da Companhia; e  

 

(xiii) decidir sobre qualquer assunto que não seja de competência privativa da 

Assembléia Geral ou do Conselho de Administração. 

 

Parágrafo 1º Compete ao Diretor Presidente, além de coordenar a ação dos Diretores, dirigir 

a execução das atividades relacionadas com o planejamento geral da Companhia e das demais 

atribuições que lhe venham a ser estabelecidas pelo Conselho de Administração quando de sua 

eleição: (i) planejar, coordenar, organizar, supervisionar e dirigir as atividades da Companhia; (ii) 

convocar e presidir as reuniões da Diretoria; (iii) manter os membros do Conselho de Administração 

informados sobre as atividades da Companhia e o andamento de suas operações; (iv) exercer a 

supervisão geral das competências e atribuições da Diretoria; e (v) exercer outras atribuições que lhe 

venham a ser estabelecidas pelo Conselho de Administração. 

 

Parágrafo 2º Compete ao Diretor Financeiro, dentre outras atribuições que lhe venham a ser 

estabelecidas pelo Conselho de Administração quando de sua eleição: (i) planejar, coordenar, 

organizar, supervisionar e dirigir as atividades relativas às operações de natureza financeira da 

Companhia, (ii) gerir as finanças consolidadas da Companhia; e (iii) propor as metas para o 

desempenho e os resultados das diversas áreas da Companhia e de suas controladas e coligadas, o 

orçamento da Companhia, acompanhar os resultados das sociedades controladas e coligadas, preparar 

as demonstrações financeiras e o relatório anual da administração da Companhia; (iv) coordenar a 

avaliação e implementação de oportunidades de investimentos e operações, incluindo financiamentos, 

no interesse da Companhia e de suas controladas e coligadas; (v) elaborar e acompanhar os planos de 

negócios, operacionais e de investimento da Companhia; e (vi) elaborar e acompanhar o plano de 

organização da Companhia e emitir as normas correspondentes. 

 

Parágrafo 3º Compete ao Diretor de Relações com Investidores, dentre outras atribuições que 

lhe venham a ser estabelecidas pelo Conselho de Administração quando de sua eleição, representar a 

Companhia perante os órgãos de controle e demais instituições que atuam no mercado de capitais, 

competindo-lhe prestar informações aos investidores, à Comissão de Valores Mobiliários – CVM e às 
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bolsas de valores e mercados em que a Companhia tenha seus valores mobiliários negociados, 

conforme legislação aplicável. 

 

Parágrafo 4º Compete ao Diretor de Incorporação, dentre outras atribuições que lhe venham 

a ser estabelecidas pelo Conselho de Administração quando de sua eleição: (i) propor a estratégia de 

expansão da Companhia; (ii) propor e conduzir os planos de desenvolvimento de produtos; (iii) gerir 

as atividades de marketing da Companhia; (iv) elaborar os planos de mídia e comunicação; (v) 

supervisionar as atividades de comercialização da Companhia; (vi) definir o preço de venda dos 

produtos da Companhia; e (vii) gerir as atividades de aquisição de novas áreas e negócios da 

Companhia.  

 

Parágrafo 5º Compete ao Diretor Técnico, dentre outras atribuições que lhe venham a ser 

estabelecidas pelo Conselho de Administração quando de sua eleição: (i) avaliar e determinar as 

tecnologias e processos construtivos a serem adotadas pela Companhia; (ii) definir o custo de 

construção da Companhia; (iii) coordenar as atividades de suprimentos da Companhia; (iv) coordenar 

as atividades de assistência técnica da Companhia; (v) gerir todas as atividades ligadas à construção, 

respondendo por todos os aspectos técnicos ligados a tal atividade; (vi) gerir todas as atividades 

ligadas à segurança e saúde do trabalho; e (vii) gerir e coordenar todas as atividades ligadas ao 

desenvolvimento de todos os projetos para execução dos produtos da Companhia. 

 

Parágrafo 6º Os Diretores sem designação específica terão as, atribuições que lhe venham a 

ser estabelecidas pelo Conselho de Administração quando da sua eleição, observado o disposto neste 

Estatuto Social. 

 

Artigo 30º A Companhia considerar-se-á obrigada quando representada:  

 

(i) por 02 (dois) diretores, sendo um obrigatoriamente o Diretor Presidente; 

 

(ii) por qualquer diretor em conjunto com 01 (um) procurador com poderes 

especiais, devidamente constituído; ou  

 

(iii) por 01 (um) só diretor ou 01 (um) procurador com poderes especiais, 

devidamente constituído, para a prática dos seguintes atos: 

 

a. representação da Companhia perante quaisquer órgãos públicos federais, 

estaduais e municipais, entidades de classes, bem como nas Assembléias 

Gerais de Acionistas das sociedades das quais a Companhia participe;  

 

b. representação da Companhia perante sindicatos ou Justiça do Trabalho, para 

matérias de admissão, suspensão ou demissão de empregados, e para 
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acordos trabalhistas; e 

 

c. representação da Companhia em juízo, ativa e passivamente. 

 

Parágrafo 1º As procurações serão outorgadas em nome da Companhia, mediante a 

assinatura de 02 (dois) diretores, sendo um deles obrigatoriamente o Diretor Presidente, e deverão 

especificar os poderes conferidos e, com exceção daquelas para fins judiciais, terão período de 

validade limitado a, no máximo, 01 (um) ano. 

 

Parágrafo 2º Não obstante o disposto no caput deste artigo, a representação da Companhia 

em matérias que versem sobre a contratação de direito e/ou obrigações pela Companhia em valor igual 

ou superior a R$10.000.000,00 (dez milhões de reais) (considerado o ato isoladamente ou um conjunto 

de atos da mesma natureza e inter-relacionados), será realizada exclusivamente de acordo com o 

disposto no item (i) deste Artigo 30.  

 

CAPÍTULO V  CONSELHO FISCAL 

 

Artigo 31º A Companhia terá um Conselho Fiscal que funcionará em caráter não permanente, e 

terá de 03 (três) a 05 (cinco) membros efetivos e igual número de suplentes, acionistas ou não, eleitos 

pela Assembléia Geral Ordinária. O Conselho Fiscal terá as atribuições e os poderes conferidos por lei. 

O período de funcionamento do Conselho Fiscal terminará na primeira Assembléia Geral Ordinária 

realizada após a sua instalação. 

 

Parágrafo 1º A posse dos membros do Conselho Fiscal estará condicionada à prévia 

subscrição do Termo de Anuência dos Membros do Conselho Fiscal previsto no Regulamento do 

Novo Mercado. 

 

Parágrafo 2º A remuneração dos membros do Conselho Fiscal será fixada pela Assembléia 

Geral que os eleger, respeitados os limites legais. 

 

Parágrafo 3º No caso de ausência temporária de qualquer membro do Conselho Fiscal, este 

será substituído pelo respectivo suplente. 

 

Parágrafo 4º Ocorrendo vaga no Conselho Fiscal, este órgão deverá convocar uma 

Assembléia Geral, com base na prerrogativa do Artigo 163, V da Lei das Sociedades por Ações, com o 

objetivo de eleger um substituto e respectivo suplente para exercer o cargo até o término do mandato 

do Conselho Fiscal. 

 

Parágrafo 5º As reuniões do Conselho Fiscal poderão ser realizadas por meio de 

teleconferência, videoconferência ou outros meios de comunicação. Tal participação será considerada 
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presença pessoal em referida reunião. Nesse caso, os membros do Conselho Fiscal que participarem 

remotamente da reunião deverão expressar e formalizar seus votos, ou pareceres por meio de carta, 

fac-símile ou correio eletrônico digitalmente certificado. 

 

Parágrafo 6º Ao término da reunião, deverá ser lavrada ata, a qual deverá ser assinada por 

todos os Conselheiros Fiscais fisicamente presentes à reunião e posteriormente transcrita no Livro de 

Registro de Atas do Conselho Fiscal da Companhia. Os votos ou pareceres manifestados pelos 

Conselheiros que participarem remotamente da reunião ou que tenham se manifestado na forma do 

Parágrafo 5º in fine deste Artigo 31, deverão igualmente constar no Livro de Registro de Atas do 

Conselho Fiscal, devendo a cópia da carta, fac-símile ou mensagem eletrônica, conforme o caso, 

contendo o voto ou parecer do Conselheiro Fiscal, ser juntada ao livro logo após a transcrição da ata. 

 

CAPÍTULO VI EXERCÍCIO SOCIAL, LUCROS E DIVIDENDOS 

 

Artigo 32º O exercício social terá início em 1º de janeiro e encerrar-se-á em 31 (trinta e um) de 

dezembro de cada ano, quando serão elaboradas as demonstrações financeiras previstas na legislação 

aplicável. 

 

Artigo 33º Do resultado do exercício serão deduzidos, antes de qualquer participação, os prejuízos 

acumulados, se houver, e a provisão para o imposto de renda e contribuição social sobre o lucro. Os 

lucros líquidos apurados serão destinados sucessivamente e nesta ordem, da seguinte forma: 

 

(i) 5% (cinco por cento) serão aplicados, antes de qualquer destinação, na constituição da 

reserva legal, que não excederá 20% (vinte por cento) do capital social; 

 

(ii) uma parcela, por proposta dos órgãos da administração poderá ser destinada à formação 

de Reservas para Contingências, na forma prevista no Artigo 195 da Lei das Sociedades 

por Ações; 

 

(iii) uma parcela, por proposta dos órgãos da administração, poderá ser retida com base em 

orçamento de capital previamente aprovado, nos termos do Artigo 196 da Lei das 

Sociedades por Ações; 

 

(iv) a parcela correspondente a, no mínimo, 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido, 

calculado sobre o saldo obtido com as deduções e acréscimos previstos no Artigo 202, 

II e III da Lei das Sociedades por Ações, será distribuída aos acionistas como dividendo 

obrigatório; e 

 

(v) no exercício em que o montante do dividendo obrigatório ultrapassar a parcela realizada 

do lucro do exercício, a Assembléia Geral poderá, por proposta dos órgãos de 
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administração, destinar o excesso à constituição de Reserva de Lucros a Realizar, 

observado o disposto no Artigo 197 da Lei das Sociedades por Ações. 

 

Parágrafo Único A Assembléia Geral poderá atribuir aos administradores da Companhia 

uma participação nos lucros, nos termos do Parágrafo 1º, do Artigo 152, da Lei das Sociedades por 

Ações. 

 

Artigo 34º A Companhia poderá pagar aos seus acionistas juros sobre o capital próprio, os quais 

poderão ser imputados ao dividendo mínimo obrigatório. 

 

Artigo 35º A Companhia poderá levantar balanços semestrais e/ou trimestrais, podendo com base 

neles declarar, por deliberação do Conselho de Administração, dividendos intermediários e 

intercalares ou juros sobre o capital próprio. Os dividendos intermediários e intercalares e juros sobre 

o capital próprio previstos neste Artigo35 poderão ser imputados ao dividendo mínimo obrigatório. 

 

Artigo 36º Revertem em favor da Companhia os dividendos e juros sobre o capital próprio que não 

forem reclamados dentro do prazo de 03 (três) anos após a data em que forem colocados à disposição 

dos acionistas. 

 

Artigo 37º A Companhia poderá conceder doações e subvenções em benefícios de empregados ou 

da comunidade de que participa, por deliberação do Conselho de Administração da Companhia.   

 

CAPÍTULO VII RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES 

 

Artigo 38º Os administradores respondem perante a Companhia e terceiros pelos atos que 

praticarem no exercício de suas funções, nos termos da lei, do Regulamento do Novo Mercado e do 

presente Estatuto Social. 

 

Artigo 39º A Companhia, nos casos em que não tomar o pólo ativo das ações, assegurará aos 

membros do Conselho de Administração, do Conselho Fiscal e da Diretoria, por meio de terceiros 

contratados, a defesa em processos judiciais e administrativos propostos por terceiros contra seus 

administradores, durante ou após os respectivos mandatos, até o final do prazo prescricional de 

responsabilidade desses administradores, por atos relacionados com o exercício de suas funções 

próprias. 

 

Parágrafo 1º A garantia prevista no caput deste Artigo estende-se aos empregados da 

Companhia e a seus mandatários legalmente constituídos, que atuarem em nome da Companhia. 
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Parágrafo 2º Se o membro do Conselho de Administração, da Diretoria, do Conselho Fiscal, 

ou o empregado for condenado, com decisão transitada em julgado, baseada em violação de lei ou do 

estatuto ou em decorrência de sua culpa ou dolo, este deverá ressarcir a Companhia de todos os custos, 

despesas e prejuízos a ela causados. 

Parágrafo 3º A Companhia poderá, por deliberação do Conselho de Administração, contratar 

em favor dos membros do seu Conselho de Administração e de sua Diretoria, seguro para a cobertura 

de responsabilidade decorrente do exercício de seus cargos. 

 

CAPÍTULO VIII ALIENAÇÃO DO CONTROLE ACIONÁRIO, CANCELAMENTO DO REGISTRO DE 

COMPANHIA ABERTA E SAÍDA DO NOVO MERCADO 

 

Artigo 40º A alienação do controle da Companhia, direta ou indiretamente, tanto por meio de uma 

única operação, como por meio de operações sucessivas, deverá ser contratada sob condição 

suspensiva ou resolutiva de que o adquirente se obrigue a efetivar oferta pública de aquisição das 

demais ações dos outros acionistas da Companhia, observando-se as condições e os prazos previstos 

na legislação vigente e no Regulamento do Novo Mercado, de forma a assegurar-lhes tratamento 

igualitário àquele dado ao Acionista Controlador alienante. 

 

 Parágrafo 1º Para fins deste Estatuto Social, os termos abaixo indicados em letras 

maiúsculas terão o seguinte significado: 

 

 “Acionista Controlador” - significa o acionista ou o grupo de acionistas vinculado por 

acordo de acionistas ou sob controle comum que exerça o Poder de Controle da Companhia. 

 

 “Acionista Adquirente” - significa qualquer pessoa (incluindo, sem limitação, qualquer 

pessoa natural ou jurídica, fundo de investimento, condomínio, carteira de títulos, universalidade de 

direitos, ou outra forma de organização, residente, com domicílio ou com sede no Brasil ou no 

exterior), ou grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou que atue representando um mesmo 

interesse, que venha a subscrever e/ou adquirir ações da Companhia. Incluem-se no conceito de 

Acionista Adquirente qualquer pessoa (i) que seja, direta ou indiretamente, controlada ou administrada 

pelo Acionista Adquirente; (ii) que controle ou administre sob qualquer forma o Acionista Adquirente; 

(iii) que seja, direta ou indiretamente, controlada ou administrada por qualquer pessoa que controle ou 

administre, direta ou indiretamente, o Acionista Adquirente; (iv) na qual o controlador do Acionista 

Adquirente tenha, direta ou indiretamente, uma participação societária igual ou superior a 15% (quinze 

por cento) do capital social; (v) na qual o Acionista Adquirente tenha, direta ou indiretamente, uma 

participação societária igual ou superior a 15% (quinze por cento) do capital social; ou (vi) que tenha, 

direta ou indiretamente, uma participação societária igual ou superior a 15% (quinze por cento) do 

capital social do Acionista Adquirente. 
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 “Ações em Circulação” - significa todas as ações emitidas pela Companhia, excetuadas as 

ações detidas pelo Acionista Controlador, por pessoas a ele vinculadas, por administradores da 

Companhia e aquelas em tesouraria. 

 

 “Controle” - (bem como seus termos correlatos, “Controlador”, “Controlado”, “sob 

Controle comum” ou “Poder de Controle”) significa o poder efetivamente utilizado de dirigir as 

atividades sociais e orientar o funcionamento dos órgãos da Companhia, de forma direta ou indireta, 

de fato ou de direito. Há presunção relativa de titularidade do controle em relação à pessoa ou ao 

grupo de pessoas vinculado por acordo de acionistas ou sob controle comum (grupo de controle) que 

seja titular de ações que lhe tenham assegurado a maioria absoluta dos votos dos acionistas presentes 

nas três últimas Assembléias Gerais da Companhia, ainda que não seja titular das ações que lhe 

assegurem a maioria absoluta do capital votante. 

 

 “Grupo de Acionistas” - significa o grupo de duas ou mais pessoas que sejam (a) 

vinculadas por contratos ou acordos de qualquer natureza, inclusive acordo de acionistas, orais ou 

escritos, seja diretamente ou por meio de sociedades Controladas, Controladoras ou sob Controle 

comum; ou (b) entre os quais haja relação de Controle, seja direta ou indiretamente; ou (c) que estejam 

sob Controle comum; ou (d) que atuem representando interesse comum. Incluem-se, sem limitação, 

nos exemplos de pessoa representando um interesse comum (i) uma pessoa que detenha, direta ou 

indiretamente, uma participação societária igual ou superior a 15% (quinze por cento) do capital social 

da outra pessoa; e (ii) duas pessoas que tenham um terceiro investidor em comum que detenha, direta 

ou indiretamente, uma participação societária igual ou superior a 15% (quinze por cento) do capital 

social das duas pessoas. Quaisquer joint-ventures, fundos ou clubes de investimento, fundações, 

associações, trusts, condomínios, cooperativas, carteiras de títulos, universalidades de direitos, ou 

quaisquer outras formas de organização ou empreendimento, constituídos no Brasil ou no exterior, 

serão considerados parte de um mesmo Grupo de Acionistas sempre que duas ou mais entre tais 

entidades; (x) forem administradas ou geridas pela mesma pessoa jurídica ou por partes relacionadas a 

uma mesma pessoa jurídica; ou (y) tenham em comum a maioria de seus administradores. 

 

 “Controle Difuso” - significa o Poder de Controle exercido por acionista detentor de 

menos de 50% (cinqüenta por cento) do capital social. Significa, ainda, o Poder de Controle quando 

exercido por acionistas que, em conjunto, sejam detentores de percentual superior a 50% do capital 

social e que cada acionista detenha individualmente menos de 50% do capital social, desde que estes 

acionistas não sejam signatários de acordo de votos, não estejam sob controle comum e nem atuem 

representando um interesse comum. 

 

 “Valor Econômico” - significa o valor da Companhia e de suas ações que vier a ser 

determinado por empresa especializada, mediante a utilização de metodologia reconhecida ou com 

base em outro critério que venha a ser definido pela CVM. 
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 Parágrafo 2º O(s) Acionista(s) Controlador(es) alienante(s) ou o Grupo de Acionistas 

Controlador alienante não poderá(ão) transferir a propriedade de suas ações, nem a Companhia poderá 

registrar qualquer transferência de ações para o comprador do Poder de Controle, enquanto este último 

não subscrever o Termo de Anuência dos Controladores a que alude o Regulamento do Novo 

Mercado. 

 

 Parágrafo 3º A Companhia não registrará qualquer transferência de ações para 

aquele(s) que vier(em) a deter o Poder de Controle, enquanto este(s) não subscrever(em) o Termo de 

Anuência dos Controladores aludido no Regulamento do Novo Mercado. 

 

 Parágrafo 4º Nenhum acordo de acionistas que disponha sobre o exercício do Poder 

de Controle poderá ser registrado na sede da Companhia sem que os seus signatários tenham subscrito 

o Termo de Anuência referido no Parágrafo 3º deste Artigo. 

 

Artigo 41º A oferta pública de aquisição disposta no Artigo 40º também deverá ser efetivada (i) nos 

casos em que houver cessão onerosa de direitos de subscrição de ações e de outros títulos ou direitos 

relativos a valores mobiliários conversíveis em ações, que venha a resultar na alienação do Controle 

acionário da Companhia; e (ii) em caso de alienação do Controle de sociedade que detenha o Poder de 

Controle da Companhia, sendo que, neste caso, o Acionista Controlador alienante ficará obrigado a 

declarar à CVM e à BOVESPA o valor atribuído à Companhia nessa alienação e anexar documentação 

que o comprove. 

 

Artigo 42º Aquele que já detiver ações da Companhia e venha a adquirir o Poder de Controle desta, 

em razão de contrato particular de compra de ações celebrado com o(s) Acionista(s) Controlador(es) 

ou Grupo de Acionista Controlador, envolvendo qualquer quantidade de ações, estará obrigado a: 

 

 

(i) efetivar a oferta pública de aquisição referida no Artigo 40 deste Estatuto Social; 

 

(ii) ressarcir os acionistas de quem tenha comprado ações em bolsa nos 06 (seis) meses 

anteriores à data de alienação de Controle, a quem deverá pagar a diferença entre o 

preço pago ao Acionista Controlador alienante e o valor pago em bolsa, por ações da 

Companhia neste período, devidamente atualizado pela variação positiva do Índice 

Geral de Preços de Mercado, divulgado pela Fundação Getúlio Vargas – IGP-M/FGV; 

 

(iii) tomar medidas cabíveis para recompor o percentual mínimo de 25% (vinte e cinco por 

cento) do total das ações da Companhia em circulação, dentro dos 06 (seis) meses 

subseqüentes à aquisição do Controle. 

 

Artigo 43° Na oferta pública de aquisição de ações a ser efetivada pelo(s) Acionista(s) 
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Controlador(es), Grupo de Acionistas Controlador ou pela Companhia para o cancelamento do registro 

de companhia aberta da Companhia, o preço mínimo a ser ofertado deverá corresponder ao Valor 

Econômico apurado em laudo de avaliação, de acordo com o Artigo 45 deste Estatuto Social. 

 

Artigo 44° O(s) Acionista(s) Controlador(es) ou o Grupo de Acionistas Controladores da Companhia 

deverá(ão) efetivar oferta pública de aquisição de ações pertencentes aos demais acionistas seja porque 

a saída da Companhia do Novo Mercado ocorra em virtude de: (i) os valores mobiliários por ela 

emitidos passarem a ter registro para negociação fora do Novo Mercado; ou (ii) operação de 

reorganização societária na qual as ações da companhia resultante de tal reorganização não sejam 

admitidas para negociação no Novo Mercado. O preço a ser ofertado deverá corresponder, no mínimo, 

ao Valor Econômico apurado em laudo de avaliação, referido no Artigo 45 deste Estatuto Social, 

respeitadas as normas legais e regulamentares aplicáveis. 

 

 Parágrafo Único A notícia da realização da oferta pública mencionada no Artigo 43 e 

44 acima, deverá ser comunicada à BOVESPA e divulgada ao mercado imediatamente após a 

realização da Assembléia Geral da Companhia que houver aprovado a saída ou aprovado referida 

reorganização. 

 

Artigo 45º Os laudos de avaliação previstos neste Estatuto Social deverão ser elaborados por empresa 

especializada, com experiência comprovada e independência quanto ao poder de decisão da 

Companhia, seus administradores e controladores, devendo o laudo também satisfazer os requisitos do 

Parágrafo 1º do Artigo 8º da Lei das Sociedades por Ações e conter a responsabilidade prevista no 

Parágrafo 6º do mesmo dispositivo legal. 

  

 Parágrafo 1º A escolha da empresa especializada responsável pela determinação do 

Valor Econômico da Companhia é de competência da Assembléia Geral, a partir da apresentação, pelo 

Conselho de Administração, de lista tríplice, devendo a respectiva deliberação, não sendo computados 

os votos em branco, ser tomada pela maioria dos votos dos acionistas representantes das Ações em 

Circulação presentes na Assembléia Geral, que se instalada em primeira convocação, deverá contar 

com a presença de acionistas que representem, no mínimo, 20% (vinte por cento) do total de Ações em 

Circulação, ou que se instalada em segunda convocação poderá contar com a presença de qualquer 

número de acionistas representantes das Ações em Circulação. 

 

 Parágrafo 2
o
  Os custos de elaboração do laudo de avaliação deverão ser assumidos 

integralmente pelo ofertante. 

 

Artigo 46° Caso haja Controle Difuso: 

 

(i) sempre que for aprovado, em Assembléia Geral, o cancelamento de registro de 

companhia aberta, a oferta pública de aquisição de ações deverá ser efetivada pela 
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própria Companhia, sendo que, neste caso, a Companhia somente poderá adquirir as 

ações de titularidade dos acionistas que tenham votado a favor do cancelamento de 

registro na deliberação em Assembléia Geral após ter adquirido as ações dos demais 

acionistas que não tenham votado a favor da referida deliberação e que tenham aceitado 

a referida oferta pública; 

 

(ii) sempre que for aprovada, em Assembléia Geral, a saída do Novo Mercado, seja por 

registro para negociação das ações fora do Novo Mercado, seja por reorganização 

societária conforme previsto no Artigo 44 deste Estatuto Social, a oferta pública de 

aquisição de ações deverá ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da 

respectiva deliberação em Assembléia Geral. 

 

Artigo 47° Na hipótese de haver Controle Difuso e a BOVESPA determinar que as cotações dos 

valores mobiliários de emissão da Companhia sejam divulgadas em separado ou que os valores 

mobiliários emitidos pela Companhia tenham a sua negociação suspensa no Novo Mercado em razão 

do descumprimento de obrigações constantes do Regulamento do Novo Mercado, o Presidente do 

Conselho de Administração deverá convocar, em até 02 (dois) dias da determinação, computados 

apenas os dias em que houver circulação dos jornais habitualmente utilizados pela Companhia, uma 

Assembléia Geral Extraordinária para substituição de todo o Conselho de Administração. 

 

 Parágrafo 1º Caso a referida Assembléia Geral Extraordinária referida no caput deste 

Artigo não seja convocada pelo Presidente do Conselho de Administração no prazo estabelecido, a 

mesma poderá ser convocada por acionista da Companhia. 

 

 Parágrafo 2º O novo Conselho de Administração eleito na Assembléia Geral 

Extraordinária referida no caput e no Parágrafo 1º deste Artigo deverá sanar o descumprimento das 

obrigações constantes do Regulamento do Novo Mercado no menor prazo possível ou em novo prazo 

concedido pela BOVESPA para esse fim, o que for menor. 

 

Artigo 48° Na hipótese de haver Controle Difuso e a saída da Companhia do Novo Mercado ocorrer 

em razão do descumprimento de qualquer obrigação constante do Regulamento do Novo Mercado: 

 

(i) caso o descumprimento decorra de deliberação em Assembléia Geral, a oferta 

pública de aquisição de ações deverá ser efetivada pelos acionistas que tenham 

votado a favor da deliberação que implique o descumprimento; e 

 

 

(ii) caso o descumprimento decorra de ato ou fato da administração da Companhia, 

a Companhia deverá efetivar oferta pública de aquisição de ações para 

cancelamento de registro de companhia aberta dirigida a todos os acionistas da 
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Companhia. Caso seja deliberada, em Assembléia Geral, a manutenção do 

registro de companhia aberta da Companhia, a oferta pública de aquisição 

deverá ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor dessa 

deliberação.  

 

Artigo 49° É facultada a formulação de uma única oferta pública de aquisição, visando a mais de uma 

das finalidades previstas neste Capítulo VIII, no Regulamento do Novo Mercado ou na 

regulamentação emitida pela CVM, desde que seja possível compatibilizar os procedimentos de todas 

as modalidades de oferta pública de aquisição e não haja prejuízo para os destinatários da oferta e seja 

obtida a autorização da CVM quando exigida pela legislação aplicável. 

 

Artigo 50° A Companhia ou os acionistas responsáveis pela realização da oferta pública de aquisição 

prevista neste Capítulo VIII, no Regulamento do Novo Mercado ou na regulamentação emitida pela 

CVM poderão assegurar sua efetivação por intermédio de qualquer acionista, terceiro e, conforme o 

caso, pela Companhia. A Companhia ou o acionista, conforme o caso, não se eximem da obrigação de 

realizar a oferta pública de aquisição até que seja concluída com observância das regras aplicáveis. 

 

Artigo 51° A partir da data em que o Controle da Companhia passe a ser qualificado como Controle 

Difuso, conforme definido no Parágrafo 1º do Artigo 40 acima, qualquer Acionista Adquirente que 

atingir, direta ou indiretamente, participação em Ações em Circulação igual ou superior a 10% (dez 

por cento) do capital social da Companhia, e que deseje realizar uma nova aquisição de Ações em 

Circulação, estará obrigado a (i) realizar cada nova aquisição na BOVESPA, vedada a realização de 

negociações privadas ou em mercado de balcão; (ii) previamente a cada nova aquisição, comunicar por 

escrito ao Diretor de Relações com Investidores da Companhia e ao Diretor do pregão da BOVESPA, 

por meio da sociedade corretora a ser utilizada para adquirir as ações, a quantidade de Ações em 

Circulação que pretende adquirir, com antecedência mínima de 03 (três) dias úteis da data prevista 

para a realização da nova aquisição de ações, de tal modo que o Diretor de pregão da BOVESPA possa 

previamente convocar um leilão de compra a ser realizado em pregão da BOVESPA do qual possam 

participar terceiros interferentes e/ou eventualmente a própria Companhia, observados sempre os 

termos da legislação vigente, em especial a regulamentação da CVM e os regulamentos da BOVESPA 

aplicáveis.  

 

 Parágrafo Primeiro Na hipótese do Acionista Adquirente não cumprir com as 

obrigações impostas por este Artigo, o Conselho de Administração da Companhia deverá incluir na 

ordem do dia da próxima Assembléia Geral da Companhia que vier a ser realizada, deliberação sobre a 

suspensão do exercício dos direitos do Acionista Adquirente, conforme disposto no Artigo 120 da Lei 

das Sociedades por Ações, deliberação sobre a qual o Acionista Adquirente não poderá votar, sem 

prejuízo da responsabilidade do Acionista Adquirente por perdas e danos causados aos demais 

acionistas em decorrência do descumprimento das obrigações impostas por este Artigo. 
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 Parágrafo Segundo Na Assembléia Geral mencionada no Parágrafo Primeiro acima 

será deliberada a suspensão dos direitos do Acionista Adquirente conferidos exclusivamente pelas 

novas ações adquiridas em descumprimento das obrigações previstas neste Artigo. 

 

Artigo 52° Não obstante o previsto nos artigos 49 e 50 deste Estatuto Social, as disposições do 

Regulamento do Novo Mercado prevalecerão nas hipóteses de prejuízo dos direitos dos destinatários 

das ofertas mencionadas em referidos artigos. 

 

CAPÍTULO X JUÍZO ARBITRAL 

 

Artigo 53º A Companhia, seus acionistas, administradores e membros do Conselho Fiscal (quando 

instalado), obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, perante a Câmara de Arbitragem do 

Mercado da BOVESPA, de acordo com seu respectivo Regulamento de Arbitragem, toda e qualquer 

disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicação, 

validade, eficácia, interpretação, violação e seus efeitos, das disposições contidas na Lei das 

Sociedades por Ações, no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho 

Monetário Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela CVM, bem como nas demais normas 

aplicáveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do 

Regulamento de Listagem do Novo Mercado, do Regulamento da Câmara de Arbitragem do Mercado 

e do Contrato de Participação no Novo Mercado. 

 

CAPÍTULO XI LIQUIDAÇÃO 

 

Artigo 54º  A Companhia será liquidada nos casos previstos em lei, sendo a Assembléia Geral o 

órgão competente para determinar a forma de liquidação e nomear o liquidante e o Conselho Fiscal 

que deverá funcionar no período de liquidação. 

 

CAPÍTULO XII DISPOSIÇÕES GERAIS 

 

Artigo 55º  Os casos omissos neste Estatuto Social serão resolvidos pela Assembléia Geral e 

regulados de acordo com o que preceitua a Lei das Sociedades por Ações. 

 

 

*** 
 

 
 

 

 

 


