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PROSPECTO PRELIMINAR DA OFERTA PÚBLICA DE DISTRIBUIÇÃO  
SECUNDÁRIA DE AÇÕES ORDINÁRIAS DE EMISSÃO DA 

 
CONSTRUTORA TENDA S.A. 

CNPJ/MF nº 71.476.527/0001-35 
NIRE nº 353.0034820-6 
Código CVM nº 21148 

Rua Álvares Penteado, nº 61, 5º andar 
01012-001, São Paulo, SP 

40.000.000 Ações 
Valor Total da Oferta: R$580.000.000,00 

Código ISIN nº BRTENDACNOR4  
Código de negociação na BM&FBOVESPA: TEND3 

 

No contexto da Oferta, estima-se que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação poderá ser fixado acima ou abaixo desta faixa indicativa. 

A GAFISA S.A. (“Acionista Vendedor”) está realizando uma oferta pública de distribuição secundária de, inicialmente, 40.000.000 ações ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, de emissão da CONSTRUTORA TENDA S.A. 
(“Companhia”) e de titularidade do Acionista Vendedor, todas livres e desembaraçadas de quaisquer ônus ou gravames (“Ações”), no Brasil, em mercado de balcão não organizado, em conformidade com os procedimentos da Instrução da 
Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) nº 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrução CVM 400”), com esforços de colocação das Ações no exterior (“Oferta”). 

A Oferta será realizada sob a coordenação do Banco Itaú BBA S.A. (“Itaú BBA” ou “Coordenador Líder”), do Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI” ou “Agente Estabilizador”), do Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A. (“BofA Merrill 
Lynch”), do BB-Banco de Investimento S.A. (“BB Investimentos”) e do Banco Votorantim S.A. (“Votorantim” e, em conjunto com o Coordenador Líder, o Bradesco BBI, o BofA Merrill Lynch e o BB Investimentos, “Coordenadores da Oferta”), observado o 
disposto na Instrução CVM 400, bem como os esforços de dispersão acionária previstos no Regulamento de Listagem do Novo Mercado da BM&FBOVESPA (“Regulamento do Novo Mercado”), com a participação de determinadas instituições intermediárias 
autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto à BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”), convidadas a participar da Oferta, exclusivamente, para efetuar esforços de colocação das 
Ações junto aos Investidores Não Institucionais (conforme definido neste Prospecto) (“Instituições Consorciadas” e, em conjunto com os Coordenadores da Oferta, “Instituições Participantes da Oferta”).  

Simultaneamente, serão realizados esforços de colocação das Ações no exterior pelo Itau BBA USA Securities, Inc., Bradesco Securities, Inc., Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Incorporated, Banco do Brasil Securities LLC e Banco Votorantim 
Securities, Inc. (em conjunto, “Agentes de Colocação Internacional”) (i) nos Estados Unidos da América, exclusivamente para investidores institucionais qualificados (qualified institutional buyers), residentes e domiciliados nos Estados Unidos da 
América, conforme definidos na Regra 144A, editada pela U.S. Securities and Exchange Commission dos Estados Unidos da América (“SEC”), em operações isentas de registro, previstas no U.S. Securities Act de 1933, conforme alterado 
(“Securities Act”) e nos regulamentos editados ao amparo do Securities Act; e (ii) nos demais países, que não os Estados Unidos da América e o Brasil, para investidores que sejam considerados não residentes ou domiciliados nos Estados Unidos 
da América ou não constituídos de acordo com as leis desse país (non-U.S. persons), nos termos do Regulamento S, no âmbito do Securities Act, e observada a legislação aplicável no país de domicílio de cada investidor (investidores pertencentes 
às alíneas (i) e (ii) acima, em conjunto, “Investidores Estrangeiros”), que invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento regulamentados pela Resolução do Conselho Monetário Nacional n° 4.373, de 29 de setembro de 
2014 (“Resolução CMN 4.373”), e pela Instrução da CVM n° 560, de 27 de março de 2015, conforme alterada (“Instrução CVM 560”), ou pela Lei n° 4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme alterada (“Lei 4.131”), sem a necessidade, portanto, da 
solicitação e obtenção de registro de distribuição e colocação das Ações em agência ou órgão regulador do mercado de capitais de outro país, inclusive perante a SEC. Os esforços de colocação das Ações junto a Investidores Estrangeiros, 
exclusivamente no exterior, serão realizados nos termos do Contrato de Distribuição Internacional (conforme definido neste Prospecto). 

Nos termos do artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução CVM 400, até a data da divulgação do Anúncio de Início (conforme definido neste Prospecto), a quantidade de Ações inicialmente ofertada (sem considerar as Ações do Lote Suplementar, conforme 
definido abaixo) poderá, a critério do Acionista Vendedor, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, ser acrescida em até 20% (vinte por cento) do total de Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações do Lote Suplementar), ou 
seja, em até 8.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia e de titularidade do Acionista Vendedor, a serem integralmente alienadas pelo Acionista Vendedor, nas mesmas condições e pelo mesmo preço das Ações inicialmente ofertadas 
(“Ações Adicionais”) 

Nos termos do artigo 24 da Instrução CVM 400, a quantidade de Ações inicialmente (sem considerar as Ações Adicionais) ofertada poderá ser acrescida de um lote suplementar em percentual equivalente a até 15% (quinze por cento) do total das 
Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais), ou seja, em até 6.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia e de titularidade do Acionista Vendedor, a serem integralmente alienadas pelo Acionista Vendedor, nas 
mesmas condições e/ou pelo mesmo preço das Ações inicialmente ofertadas (“Ações do Lote Suplementar”), conforme opção a ser outorgada pelo Acionista Vendedor ao Agente Estabilizador, nos termos do Contrato de Distribuição (conforme 
definido neste Prospecto), as quais serão destinadas, exclusivamente, a atender um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta (“Opção de Ações do Lote Suplementar”). O Agente Estabilizador terá o direito 
exclusivo, a partir da data de assinatura do Contrato de Distribuição, inclusive, e por um período de até 30 (trinta) dias contados da data de início da negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia na BM&FBOVESPA, inclusive, de 
exercer a Opção de Ações do Lote Suplementar, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, após notificação, por escrito, aos demais Coordenadores da Oferta, desde que a decisão de sobrealocação das ações ordinárias de emissão da 
Companhia tomada em comum acordo entre o Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando da fixação do Preço por Ação (conforme definido neste Prospecto). Conforme disposto no Contrato de Distribuição, as Ações do Lote 
Suplementar não serão objeto de garantia firme de liquidação por parte dos Coordenadores da Oferta.  

Na hipótese do Preço por Ação ser fixado acima ou abaixo da faixa indicativa do Preço por Ação, os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária e os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo (conforme definidos neste Prospecto) serão normalmente considerados 
e processados, observadas as condições de eficácia descritas neste Prospecto. O Preço por Ação será fixado após a conclusão do procedimento de coleta de intenções de investimento realizado exclusivamente junto a Investidores Institucionais (conforme 
definido neste Prospecto) pelos Coordenadores da Oferta, no Brasil, conforme previsto no Contrato de Distribuição, e pelos Agentes de Colocação Internacional, no exterior, conforme previsto no Contrato de Distribuição Internacional, em consonância com o 
disposto no artigo 23, parágrafo 1°, e no artigo 44 da Instrução CVM 400 (“Procedimento de Bookbuilding”). O Preço por Ação será calculado tendo como parâmetro as indicações de interesse em função da qualidade e quantidade da demanda (por volume e 
preço) por Ações coletadas junto a Investidores Institucionais. A escolha do critério para determinação do Preço por Ação é justificada na medida em que o preço de mercado das Ações a serem adquiridas será aferido de acordo com a realização do 
Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentarão suas intenções de investimento no contexto da Oferta (“Lei das Sociedades por Ações”). Os Acionistas (conforme definido neste Prospecto) e os 
Investidores Não Institucionais não participarão do Procedimento de Bookbuilding e, portanto, não participarão da fixação do Preço por Ação. 

 Preço (R$)(1) Comissões (R$)(1)(2)(4) Recursos Líquidos (R$)(1)(2)(3)(4) 

Preço por Ação ......................................................................................  14,50 0,62 13,88 

Total Oferta ...........................................................................................  580.000.000,00 24.650.000,00 555.350.000,00 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$14,50, que é o ponto médio da faixa indicativa de preço. No contexto da presente Oferta, estima-se que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação 
poderá ser fixado acima ou abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa. 

(2) Abrange as comissões a serem pagas aos Coordenadores da Oferta, sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar. 
(3) Sem dedução das comissões, despesas e tributos da Oferta. 
(4) Para informações sobre as remunerações recebidas pelos Coordenadores da Oferta, veja a seção “Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 43 deste Prospecto. 

A realização da Oferta foi aprovada pelo Acionista Vendedor em reunião do conselho de administração realizada em 19 de outubro de 2016, cuja ata foi devidamente registrada na Junta Comercial do Estado de São Paulo (“JUCESP”) e publicada no Diário 
Oficial do Estado de São Paulo e no jornal “O Estado de São Paulo”. 

O volume da Oferta foi aprovado em reunião do conselho de administração do Acionista Vendedor realizada em 23 de novembro de 2016, cuja ata será devidamente registrada na JUCESP e publicada no jornal “O Estado de São Paulo” e no Diário Oficial do 
Estado de São Paulo. 

O Preço por Ação será aprovado em reunião do conselho de administração do Acionista Vendedor, a ser realizada entre a conclusão do Procedimento de Bookbuilding e a concessão do registro da Oferta pela CVM, cuja ata será devidamente registrada na 
JUCESP e publicada no jornal “O Estado de São Paulo” e no Diário Oficial do Estado de São Paulo. 

Exceto pelo registro da Oferta pela CVM, a Companhia, o Acionista Vendedor e os Coordenadores da Oferta não pretendem realizar nenhum registro da Oferta ou das Ações nos Estados Unidos da América e nem em qualquer agência ou órgão 
regulador do mercado de capitais de qualquer outro país. 

Será admitido o recebimento de reservas a partir da data indicada no Aviso ao Mercado (conforme definido neste Prospecto), para aquisição das Ações, as quais somente serão confirmadas pelo adquirente após o início do Prazo de Distribuição 
(conforme definido neste Prospecto). 

A Oferta foi registrada pela CVM em [•] de [•] de 2016, sob o nº CVM/SRE/SEP/2016/[•]. 

“O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DA VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA COMPANHIA, BEM COMO SOBRE AS 
AÇÕES A SEREM DISTRIBUÍDAS”. 

Este Prospecto não deve, em nenhuma circunstância, ser considerado uma recomendação de investimento nas Ações. Ao decidir investir nas Ações, potenciais investidores deverão realizar sua própria análise e avaliação da 
situação financeira da Companhia, de suas atividades e dos riscos decorrentes do investimento nas Ações. 

OS INVESTIDORES DEVEM LER ESTE PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL AS SEÇÕES “SUMÁRIO DA COMPANHIA – PRINCIPAIS FATORES DE RISCO RELATIVOS À 
COMPANHIA” E “FATORES DE RISCO RELACIONADOS ÀS AÇÕES E À OFERTA” DESCRITOS NAS PÁGINAS 21 E 65, RESPECTIVAMENTE, DESTE PROSPECTO, BEM COMO A SEÇÃO “4. FATORES DE RISCO” DO FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA, INCORPORADO POR REFERÊNCIA A ESTE PROSPECTO, PARA CIÊNCIA E AVALIAÇÃO DE CERTOS FATORES DE RISCO QUE DEVEM SER CONSIDERADOS COM RELAÇÃO À COMPANHIA, À OFERTA E AO 
INVESTIMENTO NAS AÇÕES. 

 

A(O) presente oferta pública (programa) foi elaborada(o) de acordo com as normas de Regulação e Melhores Práticas para as Ofertas Públicas de Distribuição e 
Aquisição de Valores Mobiliários. O registro ou análise prévia da presente Oferta Pública não implica, por parte da ANBIMA, garantia da veracidade das 
informações prestadas ou julgamento sobre a qualidade da companhia emissora, do(s) ofertante(s), das instituições participantes, bem como sobre os valores 
mobiliários a serem distribuídos. Este selo não implica recomendação de investimento. 

 

Coordenadores da Oferta 

 
Coordenador Líder Agente Estabilizador   

 

A data deste Prospecto Preliminar é 23 de novembro de 2016. 



(Esta página foi intencionalmente deixada em branco) 
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DEFINIÇÕES 

Para fins do presente Prospecto, “Companhia” ou “Tenda” referem-se, a menos que o contexto 
determine de forma diversa, à Construtora Tenda S.A. e suas subsidiárias na data deste 
Prospecto. Os termos indicados abaixo terão o significado a eles atribuídos neste Prospecto, 
conforme aplicável. 

Os termos relacionados especificamente com a Oferta e respectivos significados constam da seção 
“Sumário da Oferta” na página 25 deste Prospecto. 

Acionista Controlador Gafisa S.A. 

Administração Conselho de Administração e Diretoria da Companhia, 
considerados em conjunto. 

Administradores Membros do Conselho de Administração e da Diretoria da 
Companhia, considerados em conjunto. 

ANBIMA Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro 
e de Capitais. 

Assembleia Geral Assembleia geral de acionistas da Companhia. 

Auditores Independentes KPMG Auditores Independentes. 

Banco Central ou BACEN Banco Central do Brasil. 

BM&FBOVESPA BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. 

Brasil ou País República Federativa do Brasil. 

CADE Conselho Administrativo de Defesa Econômica. 

Cláusula Compromissória Consiste na cláusula de arbitragem, mediante a qual a 
Companhia, seus acionistas, administradores, membros do 
conselho fiscal e a BM&FBOVESPA obrigam-se a resolver, por 
meio de arbitragem, perante a Câmara de Arbitragem do 
Mercado, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa 
surgir entre eles, relacionada com 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 CMN, pelo Banco Central e pela CVM, bem como nas 
demais normas aplicáveis ao funcionamento do mercado de 
valores mobiliários em geral, além daquelas constantes do 
Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento de 
Arbitragem, do Regulamento de Sanções e do Contrato de 
Participação no Novo Mercado. 

CMN Conselho Monetário Nacional. 

CNPJ/MF Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica do Ministério da 
Fazenda. 
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Código ANBIMA Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para as 
Ofertas Públicas de Distribuição e Aquisição de Valores 
Mobiliários. 

Companhia ou Tenda Construtora Tenda S.A. 

Conselho de Administração O conselho de administração da Companhia. 

Conselho Fiscal O conselho fiscal da Companhia, instalado na Assembleia 
Geral Ordinária realizada em 27 de abril de 2016. 

Contrato de Participação no 
Novo Mercado  

Contrato de Participação no Novo Mercado celebrado entre, de 
um lado, a BM&FBOVESPA e, de outro, a Companhia e o 
Acionista Controlador, em 23 de novembro de 2016, por meio 
do qual a Companhia aderiu ao Novo Mercado, observado que 
o referido contrato entrará em vigor na data de divulgação do 
Anúncio de Início. 

CVM  Comissão de Valores Mobiliários. 

Deliberação CVM 476  Deliberação da CVM nº 476, de 25 de janeiro de 2005. 

Diretoria  A diretoria da Companhia. 

Dólar, dólar, dólares ou US$ Moeda oficial dos Estados Unidos. 

Estados Unidos  Estados Unidos da América. 

Estatuto Social  Estatuto social da Companhia. 

Faixa 2 Famílias com renda mensal até R$3.600,00. 

Formulário de Referência  Formulário de Referência da Companhia, elaborado nos 
termos da Instrução CVM 480, incorporado por referência a 
este Prospecto. 

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística. 

IOF/Câmbio Imposto sobre operações financeiras de câmbio. 

Instituição Escrituradora  Itaú Corretora de Valores S.A. 

Instrução CVM 358  Instrução da CVM nº 358, de 3 de janeiro de 2002, conforme 
alterada. 

Instrução CVM 400  Instrução da CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 480  Instrução da CVM nº 480, de 7 de dezembro de 2009, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 505 Instrução da CVM nº 505, de 27 de setembro de 2011, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 527 Instrução da CVM nº 527, de 4 de outubro de 2012. 
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Instrução CVM 554 Instrução da CVM nº 554, de 17 de dezembro de 2014, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 560 Instrução da CVM nº 560, de 27 de março de 2015, conforme 
alterada. 

JUCESP Junta Comercial do Estado de São Paulo. 

Lei 4.131  Lei nº 4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme alterada. 

Lei das Sociedades por Ações  Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada. 

Lei do Mercado de Valores 
Mobiliários Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada. 

Modelo de Negócios Atual modelo de negócio da Companhia, suportado por quatro 
pilares fundamentais: (i) lançamento contratado; (ii) vendas 
repassadas; (iii) venda em loja própria; e (iv) forma de 
alumínio. 

Novo Mercado  Segmento especial de listagem da BM&FBOVESPA que 
estabelece regras diferenciadas de governança corporativa e 
divulgação de informações ao mercado a serem observadas 
pela Companhia, mais rigorosas do que aquelas estabelecidas 
na Lei das Sociedades por Ações. 

Offering Memoranda Preliminary Offering Memorandum e o Final Offering 
Memorandum, conforme definidos no Contrato de Distribuição 
Internacional, considerados em conjunto. 

PIB Produto Interno Bruto. 

Programa MCMV ou Minha 
Casa Minha Vida 

Programa habitacional lançado em março de 2009 pelo 
Governo Federal para permitir o acesso à casa própria para 
famílias de baixa renda. 

Prospecto ou Prospecto 
Preliminar  

Este Prospecto Preliminar da Oferta Pública de Distribuição 
Secundária de Ações Ordinárias de Emissão da Construtora 
Tenda S.A., incluindo o Formulário de Referência a ele 
incorporado por referência e eventuais aditamentos e/ou 
suplementos.  

Prospecto Definitivo O Prospecto Definitivo da Oferta Pública de Distribuição 
Secundária de Ações Ordinárias de Emissão da Construtora 
Tenda S.A., incluindo o Formulário de Referência a ele 
incorporado por referência e eventuais aditamentos e/ou 
suplementos. 

Prospectos O Prospecto Definitivo e o Prospecto Preliminar, considerados 
em conjunto. 

Real, real, reais ou R$  Moeda oficial corrente no Brasil. 

Regra 144A Rule 144A editada ao amparo do Securities Act. 
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Regulamento do  
Novo Mercado 

Regulamento de listagem do Novo Mercado editado pela 
BM&FBOVESPA, que disciplina os requisitos para a 
negociação de valores mobiliários de companhias abertas no 
Novo Mercado, estabelecendo regras de listagem 
diferenciadas para essas companhias, seus administradores e 
seus acionistas controladores. 

Regulamento S Regulamento S editado ao amparo do Securities Act. 

Resolução CMN 4.373  Resolução do CMN nº 4.373, de 29 de setembro de 2014. 

SEC  Securities and Exchange Commission, a comissão de valores 
mobiliários dos Estados Unidos. 

Securities Act  Securities Act de 1933 dos Estados Unidos, conforme alterado. 

VGV Valor Geral de Vendas. 

VSO Vendas líquidas consolidadas sobre oferta. 
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INFORMAÇÕES CADASTRAIS DA COMPANHIA 

Identificação Construtora Tenda S.A., sociedade por ações, inscrita no 
CNPJ/MF sob o nº 471.476.527/0001-35, com seus atos 
constitutivos registrados na JUCESP sob o NIRE nº 
353.0034820-6. 

Registro na CVM A Companhia obteve o registro de emissora de valores 
mobiliários categoria “A” perante a CVM em 11 de outubro de 
2007, sob o nº 21148. 

Sede Localizada na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Rua Álvares Penteado, nº 61, 5º andar, CEP 01012-001.  

Diretoria de Relações  
com Investidores 

Localizada na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na 
Rua Álvares Penteado, nº 61, 5º andar, CEP 01012-001. O 
Diretor de Relações com Investidores é o Sr. Felipe David 
Cohen. O telefone da Diretoria de Relações com Investidores 
da Companhia é (11) 3111-2711, o fax é (11) 3111-2700 e o 
seu endereço eletrônico é ri@tenda.com.  

Instituição Escrituradora Itaú Corretora de Valores S.A. 

Auditores Independentes KPMG Auditores Independentes. 

Títulos e Valores Mobiliários 
Emitidos 

As Ações serão listadas no Novo Mercado sob o código 
“TEND3”, a partir do primeiro dia útil imediatamente posterior 
à publicação do Anúncio de Início. 

Jornais nos quais divulga 
informações 

As informações referentes à Companhia são divulgadas no 
Diário Oficial do Estado de São Paulo e no jornal “O Estado de 
São Paulo”. 

Formulário de Referência Informações detalhadas sobre a Companhia, seus negócios e 
operações poderão ser encontradas no Formulário de 
Referência, incorporado por referência a este Prospecto. 

Website http://www.tenda.com/investidores/ 

As informações constantes no website da Companhia não são 
parte integrante deste Prospecto e não estão a ele 
incorporadas por referência. 
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DOCUMENTOS E INFORMAÇÕES INCORPORADOS A ESTE PROSPECTO POR REFERÊNCIA 

Os seguintes documentos, conforme arquivados na CVM, são incorporados por referência a este 
Prospecto, sendo a leitura dos mesmos imprescindíveis:  

 O Formulário de Referência da Companhia;  

 As demonstrações financeiras da Companhia relativas aos exercícios sociais encerrados em 
31 de dezembro de 2015 e 2014, acompanhadas do relatório dos auditores independentes, do 
relatório da administração da Companhia e do parecer do Conselho Fiscal; 

 As demonstrações financeiras da Companhia relativas aos exercícios sociais encerrados em 
31 de dezembro de 2014 e 2013, acompanhadas do relatório dos auditores independentes, do 
relatório da administração da Companhia e do parecer do Conselho Fiscal; 

 As Informações Trimestrais – ITR individuais e consolidadas da Companhia referentes ao 
período de 9 (nove) meses encerrado em 30 de setembro de 2016, acompanhadas do 
respectivo relatório de revisão dos auditores independentes.  

Os documentos incorporados por referência a este Prospecto podem ser obtidos na sede social da 
Companhia ou nas páginas na Internet da CVM e da Companhia, conforme segue:  

Formulário de Referência  

 www.cvm.gov.br, neste website acessar “Central de Sistemas” na página inicial, acessar 
“Informações sobre Companhias”, em seguida “Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, 
Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”. Na nova página, digitar “Tenda” e 
clicar em “Continuar”. Em seguida, clicar em “Construtora Tenda S/A” e “Formulário de 
Referência” e clicar em “Consulta” ou “Download” da versão mais recente disponível do 
Formulário de Referência.  

 www.tenda.com.br/investidores, e clicar em “2016” e clicar na versão mais recente disponível 
do Formulário de Referência.  

Demonstrações Financeiras  

 www.cvm.gov.br, neste website acessar “Central de Sistemas” na página inicial, acessar 
“Informações sobre Companhias”, em seguida “Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, 
Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”. Na nova página, digitar “Tenda” e 
clicar em “Continuar”. Em seguida, clicar em “Construtora Tenda S/A” e selecionar “Dados 
Econômico-Financeiros” e consultar os arquivos mais recentes referentes às demonstrações 
financeiras dos exercícios sociais acima mencionados.  

 www.tenda.com.br/investidores, clicar no ano de referência, e consultar os arquivos mais 
recentes referentes às demonstrações financeiras dos exercícios sociais acima mencionados.  

Informações Trimestrais – ITR  

 www.cvm.gov.br, neste website acessar “Central de Sistemas” na página inicial, acessar 
“Informações sobre Companhias”, em seguida “Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, 
Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”. Na nova página, digitar “Tenda” e 
clicar em “Continuar”. Em seguida, clicar em “Construtora Tenda S/A” e selecionar “ITR” e 
consultar o arquivo relativo ao trimestre encerrado em 30 de setembro de 2016.  

 www.tenda.com.br/investidores, em “Documentos arquivados na CVM”, clicar em “2016” e 
consultar o arquivo relativo ao trimestre encerrado em 30 de setembro de 2016.  
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CONSIDERAÇÕES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARAÇÕES ACERCA DO FUTURO 

Este Prospecto inclui estimativas e declarações futuras, principalmente, nas seções 
“Sumário da Companhia – Principais Fatores de Risco relativos à Companhia” e “Fatores de 
Risco Relacionados à Oferta e às Ações”, nas páginas 21 e 65, respectivamente, deste 
Prospecto, e nas seções “4. Fatores de Risco”, “7. Atividades do Emissor” e “10. 
Comentários dos Diretores” do Formulário de Referência, incorporado por referência a este 
Prospecto. 

Essas considerações sobre estimativas e declarações futuras basearam-se, principalmente, em 
expectativas atuais da Companhia sobre eventos futuros e tendências financeiras que afetam o 
setor de atuação da Companhia, sua participação de mercado, reputação, negócios, situação 
financeira, o resultado de suas operações, margens e/ou fluxo de caixa. Embora a Companhia 
acredite que essas estimativas e declarações futuras sejam baseadas em premissas razoáveis, 
elas estão sujeitas a diversos riscos e incertezas e foram efetuadas somente com base nas 
informações disponíveis atualmente.  

Além de outros itens discutidos em outras seções deste Prospecto, há uma série de fatores que 
podem fazer com que as estimativas e declarações não ocorram. Tais riscos e incertezas incluem, 
entre outras situações, as seguintes:  

 A capacidade da Companhia de manter sucesso continuado dos seus esforços de 
comercialização e venda e da sua capacidade de implantar com sucesso sua estratégia 
operacional;  

 A capacidade da Companhia de honrar nossos financiamentos e de contratar novos 
financiamentos se e quando necessário em condições atrativas;  

 Alterações nas leis e nos regulamentos aplicáveis ao setor imobiliário, bem como a 
promulgação de leis e de regulamentos futuros versando sobre matéria imobiliária, fiscal ou de 
zoneamento;  

 Alteração, redução ou extinção do Programa MCMV; 

 A alteração da conjuntura econômica, da política e de negócios no Brasil, inclusive dos índices 
de crescimento econômico, flutuações nas taxas de juros ou de inflação;  

 Outros fatores que podem afetar a condição financeira da Companhia, sua liquidez e os 
resultados de suas operações;  

 Intervenções governamentais, resultando em alterações na economia, nos tributos ou no 
ambiente regulatório no Brasil;  

 Aumento de custos e despesas da Companhia, incluindo o custo com aquisição de terrenos e 
construção de empreendimentos;  

 Mudanças de preços do mercado imobiliário, da atratividade de empreendimentos da 
Companhia e das condições da concorrência;  

 A capacidade da Companhia de obter mão de obra, produtos e serviços de fornecedores sem 
interrupção e a preços razoáveis;  

 A obtenção de licenças e autorizações governamentais para construções e empreendimentos 
da Companhia;  

 A capacidade da Companhia de obter materiais e serviços de fornecedores sem interrupção e 
a preços razoáveis;  
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 A capacidade da Companhia de concretização do VGV em nossos empreendimentos 
imobiliários; 

 Aumento da concorrência no segmento imobiliário popular, mudanças na demanda por 
serviços e produtos imobiliários, pressões sobre a formação de preços, introdução de novos 
serviços por concorrentes da Companhia, mudanças nas condições financeiras de seus 
clientes; 

 Alterações no portfólio de imóveis e perspectivas de receitas e despesas decorrentes das 
atividades da Companhia; 

 Suficiência da cobertura de apólices de seguros da Companhia; 

 Eventos de força maior; 

 Resultados adversos de processos judiciais dos quais a Companhia é ou pode vir a ser parte; 

 Capacidade da Companhia de repassar parte da carteira de recebíveis do legado sem 
aumento dos distratos; 

 Os efeitos da crise financeira e econômica no Brasil; e 

 Outros fatores de risco discutidos nas seções “Sumário da Companhia – Principais 
Fatores de Risco relativos à Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às 
Ações”, nas páginas 21 e 65, respectivamente, deste Prospecto, bem como na seção “4. 
Fatores de Risco” do Formulário de Referência, incorporado por referência a este 
Prospecto. 

Essa lista de fatores de risco não é exaustiva e outros riscos e incertezas podem causar resultados 
que podem vir a ser substancialmente diferentes daqueles contidos nas estimativas e perspectivas 
sobre o futuro. 

O INVESTIDOR DEVE ESTAR CIENTE DE QUE OS FATORES MENCIONADOS ACIMA, ALÉM 
DE OUTROS DISCUTIDOS NESTE PROSPECTO E NO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA, 
PODERÃO AFETAR OS RESULTADOS FUTUROS DA COMPANHIA E PODERÃO LEVAR A 
RESULTADOS DIFERENTES DAQUELES CONTIDOS, EXPRESSA OU IMPLICITAMENTE, NAS 
DECLARAÇÕES E ESTIMATIVAS NESTE PROSPECTO. TAIS ESTIMATIVAS REFEREM-SE 
APENAS À DATA EM QUE FORAM EXPRESSAS, SENDO QUE A COMPANHIA, O ACIONISTA 
VENDEDOR E OS COORDENADORES DA OFERTA NÃO ASSUMEM A OBRIGAÇÃO DE 
ATUALIZAR PUBLICAMENTE OU REVISAR QUAISQUER DESSAS ESTIMATIVAS E 
DECLARAÇÕES FUTURAS EM RAZÃO DA OCORRÊNCIA DE NOVA INFORMAÇÃO, 
EVENTOS FUTUROS OU DE QUALQUER OUTRA FORMA. MUITOS DOS FATORES QUE 
DETERMINARÃO ESSES RESULTADOS E VALORES ESTÃO ALÉM DA CAPACIDADE DE 
CONTROLE OU PREVISÃO DA COMPANHIA. 

As palavras “acredita”, “pode”, “poderá”, “estima”, “continua”, “antecipa”, pretende”, “espera” e 
palavras similares têm por objetivo identificar estimativas e perspectivas para o futuro. Estas 
estimativas envolvem riscos e incertezas e não representam qualquer garantia de um desempenho 
futuro, sendo que os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser substancialmente diferentes 
das expectativas descritas nas estimativas e declarações futuras constantes neste Prospecto e no 
Formulário de Referência. 
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Declarações prospectivas envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos 
futuros e, portanto, dependem de circunstâncias que podem ou não ocorrer. As condições da 
situação financeira futura da Companhia e de seus resultados operacionais futuros, sua 
participação e posição competitiva no mercado poderão apresentar diferenças significativas se 
comparados àquelas expressas ou sugeridas nas referidas declarações prospectivas. Muitos dos 
fatores que determinarão esses resultados e valores estão além da sua capacidade de controle ou 
previsão. Em vista dos riscos e incertezas envolvidos, nenhuma decisão de investimento deve ser 
tomada somente baseada nas estimativas e declarações futuras contidas neste Prospecto e no 
Formulário de Referência. 

Adicionalmente, os números incluídos neste Prospecto e no Formulário de Referência da 
Companhia podem ter sido, em alguns casos, arredondados para números inteiros. 

O valor do VGV equivale ao total de unidades potenciais de lançamento, multiplicado pelo preço 
médio de venda estimado das unidades. Investidores devem observar que o VGV informado é 
estimado e pode não ser alcançado ou pode ser superado, variando assim de forma significativa 
em relação ao valor efetivamente contratado, visto que o total de unidades efetivamente vendidas 
pode ser inferior, ou superior, ao número de unidades lançadas, e/ou o valor efetivamente 
contratado de cada unidade pode ser inferior, ou superior, ao preço de lançamento. 
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SUMÁRIO DA COMPANHIA 

Apresentamos a seguir um sumário das atividades, informações financeiras, operacionais, pontos 
fortes e estratégias da Companhia. Este sumário não contém todas as informações que o potencial 
investidor deve considerar antes de investir em Ações ou na Companhia. Antes de investir em 
Ações, o potencial investidor deve ler cuidadosa e atentamente todo este Prospecto e o Formulário 
de Referência para um entendimento mais completo do nosso negócio e desta Oferta, incluindo 
nossas demonstrações financeiras e respectivas notas explicativas, bem como os fatores de risco 
constantes do item “Principais Fatores de Risco Relativos à Companhia”, na página 21 deste 
Prospecto e no item 4 do Formulário de Referência, e o item 10 do Formulário de Referência, em 
que os diretores da Companhia comentam as demonstrações financeiras e os resultados 
operacionais.  

ESTE SUMÁRIO É APENAS UM RESUMO DAS NOSSAS INFORMAÇÕES. AS INFORMAÇÕES 
CONTIDAS NESTA SEÇÃO SÃO CONSISTENTES COM NOSSAS INFORMAÇÕES 
COMPLETAS CONSTANTES NO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA. LEIA-O ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA. DECLARAMOS QUE AS INFORMAÇÕES CONSTANTES NESTE 
SUMÁRIO SÃO CONSISTENTES COM AS INFORMAÇÕES DO NOSSO FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA, NOS TERMOS DO ARTIGO 40, PARÁGRAFO 3º, INCISO II, DA INSTRUÇÃO 
CVM 400. 

Visão Geral 

Somos uma das maiores incorporadoras do país1 considerando o volume total de lançamentos e 
vendas contratadas líquidas nos últimos 12 meses, que totalizaram R$1,3 bilhão e R$1,1 bilhão, 
respectivamente. Atuamos exclusivamente na incorporação e construção de empreendimentos 
residenciais enquadrados na Faixa 2 do programa habitacional Minha Casa Minha Vida. Nosso 
foco operacional tem sido exclusivamente em seis das maiores regiões metropolitanas do país 
(São Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Salvador e Recife). 

O nosso modelo de negócios é suportado por quatro pilares fundamentais (“Modelo de 
Negócios”):  

(i) Lançamento contratado. Processo de lançamento de empreendimentos condicionado ao 
enquadramento de cada empreendimento junto às instituições financeiras atuantes no 
Programa MCMV para o financiamento associativo 2 , o que acreditamos mitigar 
consideravelmente os riscos financeiros associados à incorporação dos projetos; 

(ii) Vendas repassadas. Vendas efetuadas pela Companhia estão condicionadas à aprovação do 
crédito do cliente pelas instituições financeiras atuantes no programa MCMV, o que a 
Companhia acredita reduzir nossa exposição ao risco de crédito do cliente, contribuir para a 
redução no volume de cancelamentos e diminuir nosso ciclo operacional; 

(iii) Venda em loja própria. Utilização de força de vendas e lojas próprias como principal canal do 
esforço de vendas da Companhia, o que acreditamos garantir menores custos e maior controle 
sobre os processos de venda e repasse, além da qualidade no atendimento dos nossos 
clientes; e 

(iv) Forma de alumínio. Utilização de forma de alumínio como método construtivo em todas as 
nossas obras, tecnologia esta que, na nossa visão, é mais eficiente e adequada à dinâmica 
operacional e financeira do Programa MCMV. 

                                                      
1 Quando comparado com as incorporadoras com ações listadas na BM&FBOVESPA, de acordo com dados divulgados nos websites das 

respectivas incorporadoras, da CVM e da BM&FBOVESPA.  
2 Linha de crédito para financiamento da produção de empreendimentos habitacionais, da reabilitação de empreendimentos urbanos e da 

produção de lotes urbanizados, com recurso do Fundo de Garantia do Tempo de Serviço - FGTS, vinculada ao Programa de Carta de 
Crédito Associativo, com financiamento direto às pessoas físicas (beneficiário final), formalizado mediante parceria com uma Entidade 
Organizadora e interveniência de uma empresa do ramo da construção civil. 
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Ao longo dos últimos trimestres, temos apresentado evolução nos nossos resultados o que, na 
nossa visão, nos dá confiança sobre o desempenho do nosso Modelo de Negócios. Em 2015, 
lançamos 30 projetos, que totalizaram R$1,1 bilhão em VGV, realizamos vendas contratadas 
líquidas de R$1,0 bilhão e apresentamos uma VSO de 53,0%, a maior entre todas as 
incorporadoras de capital aberto 3 , segundo dados divulgados pelas mesmas. A Companhia 
apresentou, ao final de 2015, receita liquida de R$851,0 milhões, margem bruta ajustada4 de 
30,6% e lucro líquido atribuído à controladora de R$30,3 milhões. No período de nove meses 
encerrado em 30 de setembro de 2016, lançamos 30 projetos que totalizaram R$968,6 milhões, 
realizamos vendas contratadas líquidas de R$830,2 milhões e apresentamos uma VSO de 44,7% 
(comparando com 48,7% durante mesmo período de 2015). No mesmo período, a Companhia 
apresentou receita liquida de R$765,8 milhões, margem bruta ajustada de 31,6% e lucro líquido 
atribuído à controladora de R$36,5 milhões. 

O atual Modelo de Negócios da Companhia, introduzido em 2013, está ancorado nos quatro pilares 
fundamentais mencionados acima e, em nossa visão, tem sido um dos principais fatores 
associados à evolução positiva da rentabilidade da Companhia. 

A tabela abaixo apresenta um resumo de algumas informações financeiras e operacionais 
selecionadas pela Companhia para os períodos indicados: 

 
Período de nove meses 

encerrado em 30 de setembro de Exercício Social encerrado em 31 de dezembro de 

 2016 2015 % 2015 2014 % 2014 2013 % 
 (R$ mil, exceto percentual) 

Lançamentos ..................... 968.614 786.306 23% 1.088.941 613.299 78% 613.299 338.776 81%
Vendas líquidas – VGV ..... 830.176 778.679 7% 1.016.131 395.981 157% 395.981 490.403 -19%
% de vendas líquidas 

Atual Modelo de 
Negócios ......................... 94,1% 88,1% – 89,5% 76,5% – 76,5% 40,6% –

% de vendas líquidas 
Legado ............................ 5,9% 11,9% – 10,5% 23,5% – 23,5% 59,4% –

VSO ..................................... 44,7% 48,7% -4,0% 53,0% 32,3% 20,7% 32,3% 44,2% -11,9%
Distratos/ Vendas brutas .. 18,2% 16,3% 1,9% 15,9% 56,9% -41,0% 56,9% 55,0% 1,9%
Receita líquida 765.804 644.140 19% 850.962 570.138 49% 570.138 817.461 -30%
Resultado bruto 

ajustado(1) ....................... 241.971 198.235 22% 260.162 153.088 70% 153.088 122.684 25%
Margem bruta ajustada(1) .. 31,6% 30,8% 0,8% 30,6% 26,9% 3,70% 26,9% 15,0% 11,8%
Resultado líquido(2) ........... 36.461 43.311 -15% 30.320 (141.644) -121% (141.644) (90.926) 56%
EBITDA Ajustado(2) ............ 85.042 60.902 39,6% 62.717 (67.503) 193% (67.503) (3.037) 2.123%
Caixa (Endividamento) 

Líquido(3) ......................... 55.111 (19.285) 386% (14.056) 56.022 -125% 56.022 69.237 -19%
 

(1) Ajustado por juros capitalizados. Para mais informação desse ajuste e sua reconciliação, ver item 3.2. do Formulário de Referência da Companhia. 
(2) Atribuído ao controlador.  
(2) EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization ou Lucro Antes dos Juros, Impostos sobre Renda incluindo Contribuição Social 

sobre o Lucro Líquido, Depreciação e Amortização) é uma medida não contábil elaborada pela Companhia em consonância com a Instrução CVM 527, 
conciliada com suas demonstrações financeiras e consiste no lucro líquido adicionado pela despesa de imposto de renda e contribuição social corrente e 
diferido, pelo resultado financeiro líquido e pelas despesas com depreciação e amortização. O EBITDA Ajustado consiste no EBITDA ajustado por itens 
contábeis não recorrentes ou sem reflexo direto no caixa da Companhia, de forma a melhor refletir tal indicador, tais como: encargos financeiros 
capitalizados, operações de fusões e aquisições e despesas com plano de opções (não-caixa). O EBITDA Ajustado não é medida de desempenho 
financeiro segundo as Práticas Contábeis Adotadas no Brasil, nem pelas Normas Internacionais de Relatório Financeiro – International Financial Reporting 
Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standard Board (IASB) e tampouco deve ser considerado isoladamente, ou como alternativa a 
outros indicadores financeiros, como seus fluxos de caixa operacionais, ou como medida de liquidez. Para mais informações sobre o EBITDA Ajustado e 
sua reconciliação, ver item 3.2 do Formulário de Referência da Companhia. 

(3) Caixa (endividamento) líquido é igual ao caixa e equivalentes de caixa acrescido de aplicações financeiras de curto e de longo prazo, deduzidos os 
empréstimos, financiamentos e debêntures. Para mais informações sobre o Caixa (endividamento) líquido e sua reconciliação, ver item 3.2 do Formulário 
de Referência da Companhia. 

                                                      
3 De acordo com dados divulgados nos websites das respectivas incorporadoras, da CVM e da BM&FBOVESPA. 
4 Ajustada por juros capitalizados. 
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Modelo de Negócios 

Em 2012, a Companhia promoveu uma revisão da sua estratégia de negócios, que passou pela 
resolução dos antigos projetos (“Legado”), através do término de suas obras, venda e repasse de 
suas unidades. Esse processo compreendeu também o desenvolvimento do novo Modelo de 
Negócios o qual tem o objetivo de promover uma atuação mais eficiente da Companhia junto ao 
Programa MCMV Faixa 2.  

Abaixo apresentamos quadro comparativo que destaca o que em nossa visão são as principais 
diferenças entre o Legado e o atual Modelo de Negócios: 

 

Os quatro pilares do novo Modelo de Negócios, associados a um maior foco de atuação, 
possibilitam, em nossa visão, vantagens competitivas que são fundamentais para o segmento no 
qual atuamos, especialmente a execução de nossos projetos com maior agilidade e eficiência, 
minimizando a utilização de capital de giro, mitigando riscos de execução, simplificando a gestão e 
possibilitando ganhos de escala.  

Legado Modelo de Negócios 

Alvenaria estrutural + 
Parede de concreto 

Parede de concreto com 
forma de alumínio 

Método Construtivo 

Pulverização nacional Foco em 6 regiões 
metropolitanas 

Dispersão Geográfica 

Após o lançamento Antes do lançamento Contratação 

Após a Venda Processo integrado com a 
venda 

Repasse 

Própria + Terceirizada
(comissão) 

Própria
(remuneração atrelada ao 

repasse) 

Força de Vendas 

Tipologias de plantas 
variadas 

Edificação única 
(térreo + 4 pavimentos – 

2 quartos) 

Produto 

Foco disperso
(MCMV F2/3, SFH) 

Foco exclusivo 
(MCMV faixa 2) 

Clientes‐alvo 
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Abaixo destacamos em mais detalhes as características fundamentais dos quatro pilares 
associados ao nosso Modelo de Negócios: 

Lançamento contratado 

O “Lançamento Contratado” consiste na premissa de somente liberar o início de vendas 
daqueles projetos que já estão devidamente enquadrados e aprovados junto às instituições 
financeiras habilitadas no Programa MCMV e que possuem seu memorial de incorporação 
devidamente registrado. Este pilar é fundamental, na nossa visão, uma vez que permite um 
processo de lançamento mais disciplinado, eliminando diversos riscos de execução antes do 
lançamento do projeto (financiamento dos projetos, aprovações legais e ambientais, 
aprovações em concessionárias, riscos jurídicos). Isso ocorre pois os projetos passam pela 
aprovação dos bancos financiadores e não somente pelas aprovações municipais, o que 
envolve diversas etapas adicionais não cobertas pelos municípios. Além disso, lançar 
contratado é condição precedente para o próximo pilar, “venda repassada”. 

Venda Repassada 

A “Venda Repassada” é ancorada na premissa de liberar a venda de nossos produtos somente 
após a aprovação prévia da elegibilidade creditícia de nossos clientes junto à instituição 
financeira em que o projeto foi contratado. Este processo, na nossa visão, sustenta um ciclo 
operacional mais curto e eficiente, permitindo menor exposição de capital de giro ao longo do 
período de obras e também reduz o risco de cancelamento de vendas devido ao menor 
período em que a Companhia fica exposta à condição de crédito do cliente. Além disso, 
acreditamos que este pilar permite um maior alinhamento entre os objetivos estratégicos da 
Companhia e a remuneração dos vendedores, atrelada ao efetivo repasse da unidade e não 
apenas a sua venda, promovendo assim um processo de venda mais qualificado. 

Vendas em lojas próprias 

A Companhia realiza a maior parte de suas vendas por meio de força de vendas própria, 
operando dentro de lojas próprias. Nossa estratégia de marketing é ancorada na força que 
acreditamos que a marca da Companhia possui, buscando assim atrair o maior fluxo de 
clientes para dentro das nossas lojas.  

Este pilar, na nossa visão, nos permite qualificar melhor nossos colaboradores em comparação 
aos agentes de venda terceiros, o que acreditamos ter como principal consequência uma 
melhoria contínua do processo de vendas. Além disso, acreditamos que a operação com força 
de vendas em lojas próprias permite à Companhia maior flexibilidade e capacidade de ofertar a 
seus clientes uma base mais ampla de produtos dentro das localizações atendidas por 
determinada loja. Por fim, acreditamos que a operação via força de vendas própria permite 
maior controle e gestão de nosso processo de vendas e, com isso, conseguimos, em nossa 
visão, alinhar com maior eficiência os objetivos estratégicos da Companhia.  

Construção pelo método de parede de concreto com formas de alumínio 

Atualmente, 100% de nossos projetos são construídos em paredes de concreto com a 
utilização de formas de alumínio. Acreditamos que este método construtivo gera um ciclo 
produtivo extremamente ágil e eficaz e, diante da dinâmica financeira da operação dentro do 
Programa MCMV, resulta em uma maior eficiência na gestão do capital empregado.  
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Acreditamos que a utilização de forma de alumínio, em consonância com a padronização do 
produto desenvolvido pela Companhia, permite uma eficiente replicação e sequenciamento dos 
projetos nas regiões de atuação da Companhia. O processo de construção via forma de 
alumínio exige mão de obra especializada para operar na montagem das formas, que, por 
outro lado, na nossa visão, acaba por contribuir com o processo de melhoria contínua e da 
curva de aprendizado desses colaboradores, permitindo incrementar a produtividade em 
nossos canteiros de obra. Finalmente, acreditamos ainda que a rápida execução da parede de 
concreto permite postergar o início da obra até o momento em que o empreendimento esteja 
bem vendido e repassado, minimizando a necessidade de capital de giro. 

Adicionalmente ao que acreditamos ser um rígido controle da aplicação dos quatro pilares de 
nosso Modelo de Negócios, a Companhia atingiu um período de atuação mais focada, cujos 
principais aspectos estão, em nossa opinião, resumidos abaixo: 

 Padronização de nosso produto. Avaliamos também que, em consonância com a utilização 
da forma de alumínio, a tipologia padronizada nos projetos desenvolvidos pela Companhia, 
respeitando as características exigidas pelo Programa MCMV, é outro importante fator de 
diferenciação do Modelo de Negócios. Atualmente, a Companhia possui apenas um produto 
padrão dentro de nosso Modelo de Negócios, contando com dois dormitórios, um banheiro e 
uma sala com cozinha americana. Acreditamos que esta decisão tornou nossos processos 
operacionais de construção comparáveis aos de uma linha de produção industrial e reduziu a 
complexidade de nosso negócio. Esta padronização do produto permitiu, na nossa visão, 
acelerar o processo de melhoria contínua por meio da replicabilidade e comparabilidade da 
performance construtiva de nossos projetos, conseguindo avaliar variáveis relevantes como: 
velocidade do processo construtivo, custo por unidade, prazo de entrega ao cliente final, 
número de colaboradores no canteiro, entre outras. 

 Foco em regiões metropolitanas. O Modelo de Negócios estreitou nosso foco de atuação 
para, atualmente, seis das maiores regiões metropolitanas do Brasil (São Paulo, Rio de 
Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Salvador e Recife), o que, em nossa visão, nos 
proporcionou grande simplificação gerencial e controle dos projetos desenvolvidos, reduzindo 
assim a necessidade de parcerias locais e que eventualmente podem não estar alinhadas com 
a estratégia da Companhia. Atualmente, a integralidade dos projetos desenvolvidos pela 
Companhia dentro do Modelo de Negócios conta com participação societária exclusiva da 
Companhia. Acreditamos ainda que o ganho de escala dentro das regiões de atuação nos 
permitiu excelentes negociações com nossos parceiros de serviços e materiais para nossas 
obras, reduzindo custos e despesas fundamentais para manutenção de nossos atraentes 
preços de vendas. 
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Unidades Federativas em que a Companhia atua 

Recife ‐ PE

Salvador‐ BA

Belo Horizonte ‐MG

Rio de Janeiro ‐ RJ

São Paulo ‐ SP

Porto Alegre ‐ RS

 

Lançamentos por região (unidades) 

 2013 2014 2015 9M16 

São Paulo .........................  1.380 720 2.180 1.057 
Rio de Janeiro .................  300 1.511 1.751 1.738 
Salvador ...........................  780 1.220 1.584 1.520 
Recife ...............................  – 432 944 576 
Belo Horizonte .................  – 432 372 780 
Porto Alegre ....................  – – 880 1.400 

Total .................................  2.460 4.315 7.711 7.071 

Desde 2013, com o início das operações do Modelo de Negócios, a Companhia já efetuou o 
lançamento de 81 projetos, perfazendo um total de R$3,0 bilhões em VGV. Desse total, a 
Companhia já entregou R$1,4 bilhão, compreendendo 42 projetos/fases e 9.854 unidades. 

Vantagens Competitivas da Companhia 

Dentre nossas principais vantagens competitivas, ressaltamos as seguintes: 

Eficiência operacional 

A implementação dos quatro pilares fundamentais do nosso atual Modelo de Negócios e o maior 
foco de atuação nos permite atuar, em nossa visão, com um ciclo operacional reduzido. A duração 
média do ciclo completo de um projeto padrão da Companhia (desde seu lançamento até a entrega 
física da última unidade repassada) gira em torno de 18 meses, conforme comprovado com a 
entrega de projetos desenvolvidos nas primeiras safras do Modelo de Negócios (2013 e 2014). 
Acreditamos que este ciclo operacional reduzido é possibilitado, sobretudo, por uma maior 
eficiência de nossos processos operacionais de venda, repasse e construtivo: 

 Vendas. A estrutura própria de vendas, a concentração da atuação da Companhia em mercados 
de grande demanda reprimida e a farta disponibilidade de produtos nos seus mercados de 
atuação, na nossa visão, têm permitido à Companhia ganhar produtividade nos seus processos 
de vendas e auferir uma forte velocidade de vendas, mesmo diante do desafiador cenário 
econômico brasileiro. A eficiência do nosso processo de vendas pode ser comprovada pela 
nossa VSO, que atingiu 53,0% em 2015 e 44,7% nos nove meses encerrados em 30 de 
setembro de 2016, nível consideravelmente superior aos players de capital aberto5.  

                                                      
5 De acordo com dados divulgados nos websites das respectivas incorporadoras, da CVM e da BM&FBOVESPA. 
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 Repasses. Ancorado no pilar da venda repassada, acreditamos que uma das principais 
vantagens competitivas da Companhia é a velocidade do seu processo de repasse. 
Acreditamos que a importância dessa vantagem deriva do fato de Contas a Receber ser a 
rubrica mais relevante dentro do Ativo no Balanço Patrimonial de uma incorporadora, e sua 
gestão eficiente propiciar um maior giro dos Ativos, e, portanto, uma maior rentabilidade. Com 
o que acreditamos ser uma crescente especialização de nossa equipe de vendas, otimização 
dos processos e um estreitamento do relacionamento da Companhia junto às instituições 
financeiras, conseguimos, na nossa visão, otimizar o tempo existente entre a venda da unidade 
ao cliente e seu efetivo repasse à instituição financeira atuante no Programa MCMV. Nos 
últimos anos, reduzimos este intervalo de tempo até atingirmos o ponto médio de três meses 
para os repasses e três meses para o devido registro dos contratos. Nossa outra vantagem 
competitiva derivada da venda repassada é o menor nível de distratos, o qual, em nossa visão 
é um resultado direto da maior disciplina no processo de vendas e do pouco tempo que o 
cliente fica exposto ao risco de mudança na sua condição de crédito. O índice de distratos da 
Companhia atingiu 16,3% em 2015 e 18,1% nos nove meses encerrados em 30 de setembro 
de 2016, os menores do mercado imobiliário dentre as empresas de capital aberto6. 

 Método construtivo. Suportado pela padronização de produto, uso exclusivo de forma de 
alumínio e o sequenciamento de execução de obras, o nosso método construtivo nos permite 
operar com um prazo reduzido de construção quando comparado a uma obra de alvenaria 
estrutural e, ainda, buscar ganhos de produtividade constantes através de um processo de 
melhoria contínua e reduzindo a complexidade da operação. 

Acreditamos que a combinação destes fatores nos permite operar com reduzidas exposição de 
caixa e necessidade de capital de giro, contribuindo para a obtenção de maiores retornos sobre o 
capital investido. 

Como comprovação da eficácia de nosso Método Construtivo, ao longo dos dois últimos anos e no 
período de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2016, a Companhia manteve os seus 
custos estáveis e significativamente abaixo da inflação do custo de construção. O gráfico abaixo 
apresenta a evolução do custo de construção da Companhia comparado com o INCC7: 
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Os projetos da primeira safra do Modelo de Negócios, lançados em 2013, já foram concluídos e 
entregues dentro do prazo acordado e, em relação à safra de 2014, resta entregar até o final de 
2016 apenas 1 projeto/fase dos 14 lançados naquele ano.  

                                                      
6 De acordo com dados divulgados nos websites das respectivas incorporadoras, da CVM e da BM&FBOVESPA. 
7 INCC: Índice Nacional de Custo de Construção elaborado pela FGV. 



17 

Altas barreiras de entrada, permitindo liderança nos mercados mais rentáveis 

O segmento de habitação popular exige uma alta excelência operacional, o que acreditamos ter 
resultado na redução do número de empresas atuando nesse segmento ao longo dos últimos anos 
e caracterizar importante barreira de entrada para novos competidores nas regiões em que 
atuamos. 

Ao longo dos últimos anos, houve uma significativa redução no número de grandes players 
atuantes no mercado de Faixa 2 do Programa MCMV. Em 2010, esse segmento contava com, 
aproximadamente, 12 incorporadoras de capital aberto enquanto que no ano de 2015 esse 
segmento contava com apenas cinco incorporadoras de capital aberto8. 

No âmbito de um cenário competitivo mais concentrado no qual, na nossa visão, a Companhia e a 
MRV se destacam como companhias com participação de mercado relevante no âmbito nacional, 
acreditamos que a Companhia vem conseguindo ampliar sua participação de mercado e ganhar 
escala, possibilitando ganho de rentabilidade. Em 2015, a Companhia manteve liderança em 
termos de volume de lançamentos nas seis regiões metropolitanas em que atua9. 

O gráfico abaixo apresenta a participação de mercado nos lançamentos no âmbito do Programa 
MCMV Faixa 2 nas 6 regiões metropolitanas de atuação da Companhia, quando consideradas em 
conjunto: 

 

Marca reconhecida 

Tenda é uma empresa com mais de 23 anos de história e acreditamos que sua marca conta com 
grande reconhecimento no segmento de habitação popular em todas as nossas regiões de 
atuação. Acreditamos que nossa marca é comumente associada, assim como a marca Caixa 
Econômica Federal, ao contexto do Programa MCMV. Na nossa visão, além do histórico de forte 
atuação no segmento de habitação popular, um fator determinante para o fortalecimento de nossa 
marca é o fato de nossas campanhas de marketing serem direcionadas à nossa marca institucional 
“Tenda”, e não direcionada a cada produto, prática comum no mercado imobiliário.  

                                                      
8 De acordo com dados divulgados nos websites das respectivas incorporadoras, da CVM e da BM&FBOVESPA. 
9 Dados elaborados pela empresa de consultoria Geoimóveis. 
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Administração profissional, cultura empreendedora e foco em geração de resultados 
sustentáveis. 

Nossos administradores têm, em média, mais de 12 anos de atuação no segmento imobiliário e, 
como consequência, entendemos que possuem amplo conhecimento de nossos mercados e 
clientes, capacidade de planejamento, disciplina e foco na melhoria constante de nossos 
resultados e do nosso Modelo de Negócio. Procuramos contratar os melhores profissionais do 
mercado em termos de formação, energia e perfil empreendedor, de modo a perpetuar nossa 
cultura. Acreditamos oferecer pacotes de remuneração atraentes para nossos principais 
executivos, fortemente ancorados em incentivos de longo prazo e alinhados com os interesses dos 
acionistas. Em 2014, implantamos um Plano de Opção de Compra de Ações direcionado aos 
administradores e empregados de alto nível da Companhia com o objetivo de atrair e reter 
executivos, concedendo a oportunidade de se tornarem acionistas da Companhia. Temos, 
atualmente, 27 colaboradores contemplados com Opções que representam 9% do capital social da 
Companhia. Valorizamos gestores com “senso de dono” do negócio. Priorizamos a simplicidade na 
concepção e execução de nossas atividades e racionalizamos o uso de recursos.  

Estratégia da Companhia 

Dentre nossas estratégias, ressaltamos as seguintes: 

Focar no segmento Faixa 2 do Programa MCMV 

Pretendemos focar os nossos projetos na Faixa 2 do Programa MCMV. 

O segmento de mercado da Companhia, no nosso entendimento, apresenta alto potencial para o 
desenvolvimento de novos projetos habitacionais, ancorado no elevado déficit habitacional 
brasileiro verificado nas camadas mais populares. Um estudo publicado em fevereiro de 2016 pelo 
Departamento da Indústria da Construção da Fiesp (Deconcic)10, utilizando a metodologia de 
cálculo da Fundação João Pinheiro (FJP), mostrou um déficit habitacional em 2014 de 6,198 
milhões de famílias, das quais 98,6% recebem até 10 salários mínimos mensais. Adicionado a isso, 
estima-se que até 2024, o país terá 16,8 milhões de novas famílias, segundo dados de estudo 
divulgado pela Fundação Getúlio Vargas (FGV) em 2014. Entendemos, portanto, que o segmento 
de habitação popular apresenta uma demanda latente e de alta resiliência. 

Vale destacar ainda que o Faixa 2 do Programa MCMV tem seu financiamento, em sua maior 
parte, suportado pelo Fundo de Garantia do Tempo de Serviço (FGTS), o qual, por 
regulamentação, deve direcionar 60% de seus investimentos para habitação popular, limitando 
dessa maneira a exposição à falta de crédito neste segmento imobiliário. Dessa forma, pela menor 
dependência de verbas federais, no nosso entendimento, o Faixa 2 apresenta uma estrutura de 
financiamento mais eficiente à habitação popular, ao permitir uma dinâmica de mercado mais 
estável e sustentável no longo prazo. 

Consolidar a nossa liderança no segmento de habitação popular em seis das maiores 
regiões metropolitanas do país. 

Temos a intenção de crescer de forma orgânica e aumentar a nossa participação dentro do 
segmento de habitação popular em seis das maiores regiões metropolitanas do país, aonde já 
atuamos. Um dos nossos objetivos é, portanto, aproveitar o que acreditamos ser nosso 
posicionamento estratégico e eficiência nas nossas operações para acelerar a compra de novos 
terrenos e explorar estas oportunidades. A padronização e escalabilidade do Modelo de Negócios, 
na nossa visão, nos permitem empreender um processo de crescimento com rentabilidade atrativa, 
pois o crescimento nos lançamentos demanda um baixo nível de despesas administrativas 
marginais. 

                                                      
10 http://www.fiesp.com.br/noticias/levantamento-inedito-mostra-deficit-de-62-milhoes-de-moradias-no-brasil/ 
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Capturar oportunidades de mercado por meio da expansão geográfica dos nossos 
negócios.  

Entendemos ser viável replicar nosso modelo operacional de forma rentável em até 14 outras 
regiões metropolitanas já mapeadas, o que amplia de forma relevante o mercado potencial da 
Companhia.  

Tal expansão se dará de forma gradativa, disciplinada, ancorada nos pilares do Modelo de 
Negócios e focada na obtenção de maior retorno sobre o investimento. Lançamentos de projetos 
localizados em outras regiões metropolitanas envolvem intenso estudo e planejamento 
especialmente na formação de colaboradores com senioridade e conhecimento de nosso Modelo 
de Negócio. Estimamos que levaremos em média 4 anos entre a tomada de decisão de entrar em 
uma nova região metropolitana até a efetivação de seu primeiro lançamento. 

Focar em maximizar rentabilidade com mínima exposição ao risco 

Os quatro pilares e a atuação mais focada do Modelo de Negócios da Companhia estão, por sua 
vez, baseados em quatro preceitos fundamentais: 

(i) Redução do capital de giro: rápida execução de obra, maior VSO do mercado e tempo mínimo 
entre venda e repasse das unidades; 

(ii) Redução do risco de execução: foco no resiliente mercado MCMV Faixa 2, padronização de 
produtos e processos, lançamento contratado e venda repassada; 

(iii) Simplificação gerencial, permitindo ganhos de escala: foco em poucos e grandes mercados, 
padronização de produtos e processos, construção através de forma de alumínio; 

(iv) Continuidade de execução, facilitando melhorias contínuas: foco em grandes mercados que 
apresentam demanda contínua, vendas por meio de lojas e equipes próprias, produção 
contínua e mão de obra própria na parede de concreto. 

O principal objetivo desses preceitos é aumentar o giro dos ativos e a margem auferida em cada 
projeto, ao mesmo tempo em que, em nossa visão, minimizam os riscos associados aos projetos.  

Essa estratégia focada não pode, em nossa opinião, ser replicada em pequenos mercados, os 
quais acreditamos não permitirem uma escala mínima e continuidade operacional. A Companhia, 
portanto, tem como foco principal maximizar o retorno sobre patrimônio líquido ao seu acionista, 
não necessariamente tendo a ambição de se tornar a maior incorporadora de baixa renda no curto-
médio prazo. 

Mercado de Atuação 

O Programa MCMV foi instituído pelo Governo Federal em abril de 2009, com o intuito de reduzir o 
déficit habitacional por meio de financiamentos e subsídios governamentais para a construção de 
moradias para famílias com renda familiar mensal de até R$4.650,00, divididas em três faixas 
principais de renda. Em março de 2010, o Governo Federal anunciou o lançamento da segunda 
etapa do Programa de Aceleramento de Crescimento – PAC, a qual contempla uma nova fase do 
Programa MCMV, com execução entre os anos de 2011 e 2014. Em 30 de março de 2016, foram 
anunciadas as diretrizes para a terceira fase do Programa MCMV, com atualização de seus 
parâmetros operacionais e financeiros e contemplando aproximadamente dois milhões de unidades 
para o período compreendido entre 2015 e 2018, sendo: (i) 500 mil unidades no Faixa 1, (ii) 500 mil 
unidades no Faixa 1,5, (iii) 800 mil unidades no Faixa 2, e (iv) 200 mil unidades no Faixa 3. 
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Resumo do Programa 

 MCMV I MCMV II MCMV III 
Data de lançamento ........  25/03/09 16/06/11 30/03/16 
Período de vigência ........  2009 a 2011 2011 a 2014 2015 a 2018 
Orçamento(*) ....................  R$34 bilhões R$73 bilhões R$41 bilhões
Número de unidades ......  1,0 milhão 2,0 milhões 2,0 milhões 
 

(*) Apenas subsídios. 

Limites de renda mensal familiar 

 MCMV I MCMV II MCMV III 
Faixa 1 ..............................  R$1.395,00 R$1.600,00 R$1.800,00 
Faixa 1,5 ...........................  n/a n/a R$2.350,00 
Faixa 2 ..............................  R$2.790,00 R$3.275,00 R$3.600,00 
Faixa 3 ..............................  R$4.650,00 R$5.000,00 R$6.500,00 

Breve Histórico  

A Companhia foi fundada em 1993, na cidade de Belo Horizonte, por Tenda Engenharia e 
Comércio Ltda. e em fevereiro de 1999 foi aprovada a transformação da Companhia em sociedade 
anônima, sob a denominação atual.  

O ano de 2007 foi marcado pela entrada de novos sócios e início do processo de expansão da 
Companhia. No primeiro semestre daquele ano, iniciaram-se as operações nas regiões 
metropolitanas de Salvador, Porto Alegre, Goiânia, Brasília e Vitória. 

Em 15 de outubro de 2007, a Companhia concluiu sua oferta pública inicial de ações no montante 
total de R$603 milhões, resultando na pulverização de, aproximadamente, 55,07% do seu capital 
social. A Companhia, com a referida oferta, passou a ser listada no Novo Mercado da 
BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros. 

Em outubro de 2008, os acionistas da Companhia aprovaram a incorporação pela Companhia da 
FIT Residencial Empreendimentos Imobiliários Ltda., sociedade até então controlada pela Gafisa. 
Como resultado da incorporação da FIT Residencial Empreendimentos Imobiliários Ltda. pela 
Companhia, a Gafisa tornou-se a controladora da Companhia, com participação equivalente a 60% 
das ações então em circulação da Companhia. Em dezembro de 2009, foi aprovada a incorporação 
de ações da Companhia pela Gafisa, com a troca de ações da Companhia por ações de sua 
controladora, na proporção acordada entre Gafisa e o Comitê Independente constituído de forma a 
negociar com a administração da Gafisa as condições da incorporação de ações. 

Como consequência da incorporação de ações, a Companhia passou à condição de subsidiária 
integral da Gafisa e as ações de sua emissão deixaram de ser negociadas na BM&FBOVESPA, 
sendo mantido, contudo, seu registro de companhia aberta perante a Comissão de Valores 
Mobiliários na Categoria B, nos termos da Instrução CVM 480/09. 

A Gafisa iniciou, em 2011, a implementação de um planejamento estratégico, o qual incluía a 
Companhia, no intuito de reorganizar-se operacionalmente com vistas à melhoria de sua 
performance. Este planejamento contemplava uma nova estrutura organizacional por 
marcas/empresas (Gafisa, Tenda e Alphaville) e a designação de diretores executivos 
responsáveis pelos lucros e prejuízos de cada marca, tratada como unidade de negócios. Esta 
estratégia tinha como objetivo o crescimento sustentável da Gafisa e de seu grupo econômico, 
através da melhoria de margens e da estabilização do fluxo de caixa, inclusive da Companhia. 
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Nesse momento, a nova diretoria da Companhia tomou a decisão de parar qualquer lançamento 
enquanto resolvia projetos remanescentes, ainda desenvolvidos sob processo e método 
construtivo diferentes projetos do Legado. A diretoria da Companhia aproveitou esse período para 
entender se teria diferenciais competitivos suficientes para ser bem sucedida no segmento de 
baixa renda e, a partir de então, entendeu que existia um segmento de tamanho relevante em 
grandes aglomerações urbanas, aonde poderia ser bastante competitiva: o segmento de mercado 
da Faixa 2 do Programa MCMV. Para tanto, a Companhia se estruturou em torno de quatro pilares, 
chamados de “Fundamento”, que servem de base para seu “Modelo de Negócios” para 
empreendimentos lançados a partir de 2013. 

A Companhia, além de basear seu Modelo de Negócios nos quatro pilares acima, optou por atuar 
apenas em regiões metropolitanas, estando atualmente em São Paulo, Rio de Janeiro, Belo 
Horizonte, Salvador, Recife e Porto Alegre. 

Em 7 de fevereiro de 2014, a Companhia divulgou, juntamente com a Gafisa, fato relevante ao 
mercado informando que a administração da Gafisa foi autorizada por seu Conselho de 
Administração a iniciar estudos para uma potencial separação das unidades de negócio de Gafisa 
e da Companhia em duas companhias abertas e independentes, com o objetivo de reforçar a 
geração de valor para a Gafisa e seus acionistas, tendo em vista os perfis estratégicos, 
operacionais e de estrutura de capital distintos entre as companhias e o nível reduzido de sinergia 
entre as operações.  

Em julho de 2014, foi aprovado o pedido de conversão do registro de companhia aberta da 
Companhia perante a Comissão de Valores Mobiliários para a Categoria A, nos termos da 
Instrução CVM 480. 

Em 29 de abril de 2015, assim como em 16 de agosto de 2016, a Companhia, juntamente com a 
Gafisa, divulgou fato relevante ao mercado informando que os trabalhos para a potencial 
separação das unidades de negócio continuam em andamento, visando atingir condições 
entendidas como suficientes para a sua implementação.  

Informações Adicionais 

Nossa sede está localizada na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Rua Álvares 
Penteado, n.º 61, 5º andar, Centro. O telefone de nosso departamento de relações com 
investidores é (+55 11) 3025 9000. Nosso endereço na rede mundial de computadores (website) é 
‘www.tenda.com/investidores’. As informações constantes do nosso website não são parte 
integrante deste Sumário e não são a ele incorporadas por referência. 

Principais Fatores de Risco Relativos à Companhia 

O negócio da Companhia envolve a construção e a incorporação de empreendimentos residenciais 
populares. Além dos riscos que afetam o mercado imobiliário, de modo geral, tais como, 
interrupções de suprimento, volatilidade do preço dos materiais e equipamentos de construção, 
oscilações de demanda por imóveis e normas ambientais e de zoneamento, listamos abaixo os 
principais fatores de risco que nos afetam. Para mais informações sobre os fatores de risco a que 
estamos expostos, veja a seção “Fatores de Riscos Relativos à Oferta e às Ações” na página 65 
deste Prospecto e o item “4. Fatores de Risco” do Formulário de Referência, incorporado por 
referência a este Prospecto. 
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O Novo Modelo (Fundamento) de negócios da Companhia foca exclusivamente em 
empreendimentos imobiliários enquadrados na faixa 2 do programa Minha Casa Minha Vida. 
A não implementação, cancelamento, suspensão ou escassez de recursos decorrentes 
desse programa poderá afetar a condução dos negócios da Companhia e seus resultados.  

No final de março de 2009, o Governo Federal anunciou a criação do programa habitacional Minha 
Casa, Minha Vida, tendo sido divulgada em 2010 a segunda fase do programa que foi de 2011 a 
2014. Tal programa, que também tem como meta reduzir o déficit habitacional, compreende 
investimentos alocados para promover financiamento e subsídio, através da Caixa Econômica 
Federal – CEF e do Banco do Brasil, para construção e entrega das moradias para famílias com 
renda mensal entre 1 e 10 salários mínimos. 

O Programa Minha Casa, Minha Vida fase III, criado em 2016, prevê a construção de 2 milhões de 
moradias até 2018. A terceira fase revisou as faixas de rendas e os subsídios e traz a inclusão de 
nova faixa de renda dentro do programa, a faixa 1,5 para rendas entre R$1.800 a R$2.350. Esta 
nova faixa irá funcionar como um híbrido com subsídios maiores e listagem controlada pelo 
governo como na faxa 1, porém com projetos sendo incorporados e comercializados conforme a 
faixa 2.  

A partir da reestruturação do modelo de negócio em 2013, a Companhia passou a desenvolver 
empreendimentos imobiliários exclusivamente enquadrados na faixa 2 do Programa Minha Casa 
Minha Vida. 

A Companhia depende, portanto, significativamente da disponibilidade de financiamento para os 
seus clientes por meio do Programa Minha Casa Minha Vida do Governo Federal. Dessa forma, a 
não implementação desse Programa, sua suspensão, cancelamento ou qualquer atraso em seu 
cronograma poderá afetar de forma significativa o crescimento da Companhia e seu desempenho 
financeiro. 

Ainda mais, a escassez de financiamento pelo programa, o aumento nas taxas de juros, a redução 
de prazo do financiamento, a redução do valor financiado por unidade, a redução nos subsídios 
oferecidos e/ou a alteração de outras condições de financiamento podem vir a afetar 
negativamente o desempenho do segmento e impactar negativamente os resultados da 
Companhia. 

A Companhia utiliza volume relevante de recursos do plano de crédito associativo da Caixa 
Econômica Federal e do Banco do Brasil (“BB”), estando sujeita a mudanças institucionais 
e/ou operacionais nestes órgãos públicos. 

A Caixa Econômica Federal e o Banco do Brasil possuem diversos instrumentos de financiamento, 
os quais são utilizados no segmento popular, no qual a Companhia atua. Atualmente a Companhia 
obtém financiamento a seus empreendimentos apenas através da Caixa Econômica Federal e do 
Banco do Brasil.  

Por serem bancos sujeitos a maior ingerência política, podem sofrer mudanças de políticas de 
concessão de crédito que reduzam a disponibilidade ou os benefícios das condições de tais 
financiamentos. A não-implementação, suspensão, interrupção ou mudança significativa nestes 
financiamentos poderá afetar a estimativa de crescimento dos negócios da Companhia, o que 
afetaria de forma adversa o seu resultado financeiro. Da mesma forma, a suspensão, interrupção 
ou lentidão das atividades da Caixa Econômica Federal e/ou do Banco do Brasil para a aprovação 
dos projetos, concessão de financiamentos para os clientes da Companhia, medição da evolução 
das obras, entre outras atividades, podem impactar negativamente as operações da Companhia, 
sua capacidade financeira e seus resultados operacionais. 
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Tanto o financiamento de empreendimentos, quanto dos clientes utilizam, em sua maioria, os 
recursos oriundos do Fundo de Garantia do Tempo de Serviço (FGTS). O FGTS é gerido e 
administrado por um Conselho Curador, sendo este um colegiado tripartite composto por entidades 
representativas dos trabalhadores, dos empregadores e representantes do Governo Federal. Por 
ser administrado em parte pelo Governo Federal, pode sofrer mudanças em seus parâmetros 
capazes de impactar adversamente o setor imobiliário e, consequentemente, a Companhia, 
podendo, inclusive, o Governo Federal mudar sua designação para atender outras demandas da 
economia, reduzindo os recursos disponíveis para o setor imobiliário, em especial o de atuação da 
Companhia.  

O financiamento ao segmento popular é realizado, em sua grande maioria, pela Caixa Econômica 
Federal e Banco do Brasil. Qualquer mudança de cenário que modifique as condições poderá fazer 
com que a Companhia busque novas formas de financiamento. Contudo, a disponibilidade de 
recursos com condições semelhantes às ofertadas pela Caixa Econômica Federal e Banco do 
Brasil é restrita, o que poderá causar um efeito adverso nos resultados da Companhia. 

A impossibilidade de a Companhia levantar capital suficiente para o financiamento de seus 
empreendimentos poderá ocasionar atraso no lançamento de novos projetos e afetar seus 
negócios. 

O contínuo desenvolvimento das atividades da Companhia demandará montantes significativos de 
capital para financiar seus investimentos e despesas operacionais, incluindo capital de giro. A 
Companhia poderá não obter tais montantes de capital ou obtê-los em condições insatisfatórias. A 
Companhia poderá não conseguir gerar fluxo de caixa suficiente a partir de suas operações para 
atender às suas exigências de caixa. Ainda, suas necessidades de capital poderão diferir de forma 
substancial das estimativas de sua administração, caso, por exemplo, as vendas e os repasses da 
Companhia não atinjam os níveis planejados ou se tiver que incorrer em gastos imprevistos ou 
realizar investimentos para manter a competitividade da Companhia no mercado. 

Caso isso ocorra, a Companhia poderá necessitar de capital ou financiamentos adicionais antes do 
previsto ou ser obrigada a adiar alguns de seus novos planos de incorporação ou, ainda, abrir mão 
de oportunidades de mercado. É provável que futuros instrumentos de empréstimo, como linhas de 
crédito, contenham cláusulas restritivas principalmente devido à recente crise econômica e à falta 
de disponibilidade de crédito e/ou exijam que a Companhia tenha que hipotecar ativos como 
garantia dos empréstimos tomados. A impossibilidade de obter capital adicional em termos 
satisfatórios poderá atrasar, impedir a expansão ou afetar adversamente os negócios da 
Companhia.  

Caso não seja possível implementar a estratégia de crescimento da Companhia, no todo ou 
em parte, como planejado, o negócio, a situação financeira e os resultados operacionais da 
Companhia podem ser afetados adversamente. 

A Companhia planeja ampliar seus negócios por meio de uma expansão seletiva, mas a 
Companhia acredita haver concorrência crescente na aquisição de locais adequados para a 
incorporação imobiliária, e por isso talvez não localize locais adicionais adequados para a 
incorporação de novos empreendimentos ou outras oportunidades de expansão satisfatórias. O 
atual momento positivo do segmento econômico no Brasil, além de incentivar a expansão 
operacional dos atuais competidores nesse mercado, acaba por incentivar outras Companhias a 
retomar a atividade nesse segmento, ou mesmo novos entrantes, o que pode afetar adversamente 
o negócio, a situação financeira e os resultados operacionais da Companhia.  

Há a possibilidade de que a Companhia encontre dificuldades operacionais em novas regiões, já 
que não possui histórico de expansão geográfica e, ainda, de as margens de rentabilidade nessas 
novas localidades serem menores do que o esperado, inviabilizando a continuidade da expansão. 



24 

A estratégia de produção da Companhia exige escala mínima de operação em cada mercado 
geográfico de atuação para gerar retorno atrativo aos acionistas. 

A Companhia tem como estratégia de produção a execução de suas obras através da tecnologia 
de forma de alumínio, o que exige formação específica dos empregados da obra e acarreta em 
maiores custos diretos. Dada a necessidade de especialização dos empregados, o custo de 
mobilização e desmobilização de pessoal é alto, e manter os colaboradores sem produzir gera 
perdas para a Companhia. Portanto, para que haja competitividade de custos em relação às 
tecnologias conhecidas de mercado, a Companhia precisa operar em uma escala mínima de 
produção. Caso esta escala mínima não seja atingida, os resultados da Companhia e sua 
capacidade de crescimento e de geração de retornos atrativos aos acionistas podem ser 
adversamente afetados. 
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SUMÁRIO DA OFERTA 

O presente sumário não contém todas as informações que o potencial investidor deve considerar 
antes de investir nas Ações. O potencial investidor deve ler cuidadosa e atentamente todo este 
Prospecto, principalmente as informações contidas nas seções “Sumário da Companhia – 
Principais Fatores de Risco Relativos à Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e 
às Ações” nas páginas 21 e 65, respectivamente, deste Prospecto, e na seção “4. Fatores de 
Risco” do Formulário de Referência, incorporado por referência a este Prospecto, e nas 
demonstrações financeiras e respectivas notas explicativas, incorporadas por referência a este 
Prospecto, para melhor compreensão das atividades da Companhia e da Oferta, antes de tomar a 
decisão de investir nas Ações. 

Acionistas Titulares de ações de emissão do Acionista Vendedor ao final da 
Primeira Data de Corte e ao final da Segunda Data de Corte, que 
terão o direito de formalizarem Pedido de Reserva da Oferta Prioritária 
durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária ou o Período de 
Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas, junto a uma 
única Instituição Consorciada, conforme o caso.  

Acionista Vendedor Gafisa S.A. 

Ações 40.000.000 ações ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor 
nominal, de emissão da Companhia e de titularidade do Acionista 
Vendedor, todas livres e desembaraçadas de quaisquer ônus ou 
gravames, objeto da Oferta, sem considerar as Ações Adicionais e as 
Ações do Lote Suplementar. 

Ações Adicionais Nos termos do artigo 14, parágrafo 2º, até a data da divulgação do 
Anúncio de Início, da Instrução CVM 400, a quantidade de Ações 
inicialmente ofertada (sem considerar as Ações do Lote Suplementar) 
poderá, a critério do Acionista Vendedor, em comum acordo com os 
Coordenadores da Oferta, ser acrescida em até 20% (vinte por cento) 
do total de Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações do 
Lote Suplementar), ou seja, em até 8.000.000 ações ordinárias de 
emissão da Companhia e de titularidade do Acionista Vendedor, a 
serem integralmente alienadas pelo Acionista Vendedor, nas mesmas 
condições e pelo mesmo preço das Ações inicialmente ofertadas. 

Ações da Oferta 
Prioritária 

Montante de até 40.000.000 Ações, correspondentes a até 100% 
(cem por cento) das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as 
Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar). 

Ações do Lote 
Suplementar 

Nos termos do artigo 24 da Instrução CVM 400, a quantidade de 
Ações inicialmente ofertada (sem considerar as Ações Adicionais) 
poderá ser acrescida de um lote suplementar em percentual 
equivalente a até 15% (quinze por cento) do total das Ações 
inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais), ou seja, 
em até 6.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia e de 
titularidade do Acionista Vendedor, a serem integralmente alienadas 
pelo Acionista Vendedor, nas mesmas condições e pelo mesmo 
preço das Ações inicialmente ofertadas, conforme Opção de Ações 
do Lote Suplementar. 
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Ações em Circulação 
(Free Float) após a Oferta 

Na data deste Prospecto, não existiam ações ordinárias de emissão 
da Companhia em circulação no mercado. Após a realização da 
Oferta (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar), um montante de até 40.000.000 ações ordinárias de 
emissão da Companhia, representativas de, aproximadamente, 
74,07% do seu capital social, estarão em circulação no mercado. 
Considerando a colocação das Ações Adicionais e o exercício da 
Opção de Ações do Lote Suplementar, um montante de até 
54.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia, 
representativas de, aproximadamente, 100,00% do seu capital social, 
estarão em circulação no mercado. Para maiores informações, ver 
seção “Informações sobre a Oferta – Composição do Capital Social 
da Companhia” na página 38 deste Prospecto.  

Agentes de Colocação 
Internacional 

Itau BBA USA Securities, Inc., Bradesco Securities, Inc., Merrill Lynch, 
Pierce, Fenner & Smith Incorporated, Banco do Brasil Securities LLC 
e Banco Votorantim Securities, Inc., considerados em conjunto. 

Anúncio de 
Encerramento 

Anúncio de Encerramento da Oferta Pública de Distribuição 
Secundária de Ações Ordinárias de Emissão da Construtora Tenda 
S.A., a ser divulgado pela Companhia, pelo Acionista Vendedor e 
pelas Instituições Participantes da Oferta na forma do artigo 29 da 
Instrução CVM 400, informando acerca do resultado final da Oferta, 
nos endereços indicados na seção “Informações Sobre a Oferta – 
Divulgação de Avisos e Anúncios da Oferta” na página 61 deste 
Prospecto. 

Anúncio de Início Anúncio de Início da Oferta Pública de Distribuição Secundária de 
Ações Ordinárias de Emissão da Construtora Tenda S.A., a ser 
divulgado pela Companhia, pelo Acionista Vendedor e pelas 
Instituições Participantes da Oferta na forma do artigo 52 da Instrução 
CVM 400, informando acerca do início do Prazo de Distribuição das 
Ações, nos endereços indicados na seção “Informações Sobre a 
Oferta – Divulgação de Avisos e Anúncios da Oferta” na página 61 
deste Prospecto. 

Anúncio de Retificação Anúncio comunicando a eventual suspensão, cancelamento, 
revogação ou modificação da Oferta, a ser divulgado pela 
Companhia, pelo Acionista Vendedor e pelas Instituições 
Participantes da Oferta na rede mundial de computadores, nos 
termos do artigo 27 da Instrução CVM 400, nos endereços indicados 
na seção “Informações Sobre a Oferta – Divulgação de Avisos e 
Anúncios da Oferta” na página 61 deste Prospecto. 
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Aprovações Societárias A realização da Oferta foi aprovada pelo Acionista Vendedor em 
reunião do conselho de administração realizada em 19 de outubro de 
2016, cuja ata foi devidamente registrada na JUCESP e publicada no 
Diário Oficial do Estado de São Paulo e no jornal “O Estado de São 
Paulo”. 

O volume da Oferta foi aprovado em reunião do conselho de 
administração do Acionista Vendedor realizada em 23 de novembro 
de 2016, cuja ata será devidamente registrada na JUCESP e 
publicada no jornal “O Estado de São Paulo” e no Diário Oficial do 
Estado de São Paulo. 

O Preço por Ação será aprovado em reunião do conselho de 
administração do Acionista Vendedor, a ser realizada entre a 
conclusão do Procedimento de Bookbuilding e a concessão do 
registro da Oferta pela CVM, cuja ata será devidamente registrada na 
JUCESP e publicada no jornal “O Estado de São Paulo” e no Diário 
Oficial do Estado de São Paulo. 

Aviso ao Mercado Aviso ao Mercado da Oferta Pública de Distribuição Secundária de 
Ações Ordinárias de Emissão da Construtora Tenda S.A., divulgado 
nesta data e a ser novamente divulgado em 23 de novembro de 2016 
pela Companhia, pelo Acionista Vendedor e pelas Instituições 
Participantes da Oferta, na forma do artigo 53 da Instrução CVM 400, 
informando acerca de determinados termos e condições da Oferta, 
incluindo os relacionados ao recebimento de Pedidos de Reserva da 
Oferta Prioritária e de Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo, nos 
endereços indicados na seção “Informações Sobre a Oferta – 
Divulgação de Avisos e Anúncios da Oferta” na página 61 deste 
Prospecto. 

BB Investimentos BB-Banco de Investimento S.A. 

Bradesco BBI ou Agente 
Estabilizador 

Banco Bradesco BBI S.A. 

Características das 
Ações 

Para informações sobre os direitos, vantagens e restrições das ações 
ordinárias de emissão da Companhia, veja item “Informações Sobre a 
Oferta – Características das Ações”, na página 44 deste Prospecto. 

Contrato de Distribuição Instrumento Particular de Contrato de Coordenação, Distribuição e 
Garantia Firme de Liquidação de Ações Ordinárias de Emissão da 
Construtora Tenda S.A., a ser celebrado entre a Companhia, o 
Acionista Vendedor, os Coordenadores da Oferta e, na qualidade de 
interveniente-anuente, a BM&FBOVESPA. 

Contrato de Distribuição 
Internacional 

Placement Facilitation Agreement, a ser celebrado entre a 
Companhia, o Acionista Vendedor e os Agentes de Colocação 
Internacional. 

Contrato de Empréstimo Instrumento Particular de Contrato de Empréstimo de Ações Ordinárias 
de Emissão da Construtora Tenda S.A., a ser celebrado entre o Acionista 
Vendedor, na qualidade de doador, o Agente Estabilizador e a Corretora. 
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Contrato de Estabilização Instrumento Particular de Contrato de Prestação de Serviços de 
Estabilização de Preço de Ações Ordinárias de Emissão da 
Construtora Tenda S.A., a ser celebrado entre a Companhia, os 
Acionista Vendedor, o Agente Estabilizador, a Corretora e, na 
qualidade de intervenientes-anuentes, os demais Coordenadores da 
Oferta, que rege os procedimentos para a realização de operações 
de estabilização de preços das ações de emissão da Companhia no 
mercado brasileiro pelo Agente Estabilizador. 

Coordenador Líder ou 
Itaú BBA 

Banco Itaú BBA S.A. 

Coordenadores da Oferta Coordenador Líder, Bradesco BBI, BofA Merrill Lynch, BB 
Investimentos e Votorantim, considerados em conjunto. 

Corretora Bradesco S.A. Corretora de Títulos e Valores Mobiliários 

Cronograma Tentativo da 
Oferta 

Para informações acerca dos principais eventos a partir da 
divulgação do Aviso ao Mercado, veja a seção “Informações sobre a 
Oferta – Cronograma Tentativo da Oferta”, na página 60 deste 
Prospecto. 

Data de Liquidação Data da liquidação física e financeira das Ações (considerando as 
Ações Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote 
Suplementar), que deverá ser realizada dentro do prazo de até 3 
(três) dias úteis, contados a partir da data da divulgação do Anúncio 
de Início. 

Data de Liquidação das 
Ações do Lote 
Suplementar 

Data da liquidação física e financeira das Ações do Lote Suplementar, 
caso haja o exercício da Opção de Ações do Lote Suplementar, que 
ocorrerá dentro do prazo de até 3 (três) dias úteis, contados do 
exercício da Opção de Ações do Lote Suplementar. 

Destinação dos Recursos Tendo em vista que a Oferta descrita neste Prospecto será uma 
distribuição pública secundária de Ações pelo Acionista Vendedor, a 
Companhia não receberá quaisquer recursos em decorrência da 
realização da Oferta. O Acionista Vendedor receberá todos os 
recursos líquidos resultantes da venda das Ações objeto desta 
Oferta, inclusive os recursos líquidos resultantes de eventual 
exercício da Opção de Ações Suplementares e as Ações Adicionais. 

Disponibilização de 
anúncios e avisos da 
Oferta 

O Aviso ao Mercado, o Anúncio de Início, o Anúncio de 
Encerramento, eventuais Anúncios de Retificação, bem como todo e 
qualquer aviso ou comunicado relativo à Oferta, serão 
disponibilizados, até o encerramento da Oferta, nas páginas na rede 
mundial de computadores da Companhia, do Acionista Vendedor, das 
Instituições Participantes da Oferta, da CVM e da BM&FBOVESPA. 
Para informações adicionais, veja a seção “Informações Sobre a 
Oferta – Divulgação de Avisos e Anúncios da Oferta” na página 61 
deste Prospecto. 
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Estabilização do Preço 
das Ações 

O Agente Estabilizador, por intermédio da Corretora, poderá, a seu 
exclusivo critério, conduzir atividades de estabilização de preço das 
ações ordinárias de emissão da Companhia na BM&FBOVESPA, por 
um período de até 30 (trinta) dias contados da data de início de 
negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia na 
BM&FBOVESPA, inclusive, por meio de operações bursáteis de 
compra e venda de ações ordinárias de emissão da Companhia, 
observadas as disposições legais aplicáveis e o disposto no Contrato 
de Estabilização, o qual foi previamente submetido à análise e 
aprovação da BM&FBOVESPA e da CVM, nos termos do artigo 23, 
parágrafo 3°, da Instrução CVM 400 e do item II da Deliberação 
CVM 476. 

Não existe obrigação, por parte do Agente Estabilizador ou da 
Corretora, de realizar operações de estabilização e, uma vez 
iniciadas, tais operações poderão ser descontinuadas a qualquer 
momento, observadas as disposições do Contrato de Estabilização. 
Assim, o Agente Estabilizador e a Corretora poderão escolher 
livremente as datas em que realizarão as operações de compra e 
venda das ações ordinárias de emissão da Companhia no âmbito das 
atividades de estabilização, não estando obrigados a realizá-las em 
todos os dias ou em qualquer data específica, podendo, inclusive, 
interrompê-las e retomá-las a qualquer momento, a seu exclusivo 
critério. 

Fatores de Risco Os investidores devem ler as seções “Sumário da Companhia – 
Principais Fatores de Risco Relativos à Companhia” e “Fatores 
de Risco Relacionados às Ações e à Oferta”, descritos nas 
páginas 21 e 65, respectivamente, deste Prospecto, e na seção 
“4. Fatores de Risco” do Formulário de Referência, incorporado 
por referência a este Prospecto, para ciência dos riscos que 
devem ser considerados antes de decidir investir nas Ações. 

Faixa Indicativa Faixa indicativa do Preço por Ação apresentada na capa deste 
Prospecto, a ser fixada após a apuração do resultado do 
Procedimento de Bookbuilding. Estima-se que o Preço por Ação 
estará situado entre R$12,50 e R$16,50, podendo, no entanto, ser 
fixado acima ou abaixo dessa faixa, a qual é meramente indicativa.  

Inadequação da Oferta A Oferta é inadequada aos investidores que não se enquadrem nas 
definições de Acionistas, Investidor Não Institucional ou de Investidor 
Institucional. Uma decisão de investimento nas Ações requer 
experiência e conhecimentos específicos que permitam ao investidor 
uma análise detalhada dos negócios da Companhia, mercado de 
atuação e os riscos inerentes aos negócios da Companhia, que 
podem, inclusive, ocasionar a perda integral do valor investido. 
Recomenda-se que os interessados em participar da Oferta 
consultem seus advogados, contadores, consultores financeiros e 
demais profissionais que julgarem necessários para auxiliá-los na 
avaliação da adequação da Oferta ao perfil de investimento, dos 
riscos inerentes aos negócios da Companhia e ao investimento nas 
Ações. 



30 

Informações Adicionais Maiores informações sobre a Oferta poderão ser obtidas junto às 
Instituições Participantes da Oferta, nos endereços e telefones 
indicados na seção “Informações sobre a Oferta – Informações 
Adicionais” na página 62 deste Prospecto. 

A Oferta está sujeita à prévia análise e aprovação da CVM, sendo que 
o registro da Oferta foi requerido junto à CVM em 19 de outubro de 
2016. 

Os investidores que desejarem obter acesso a este Prospecto, ao 
Formulário de Referência ou informações adicionais sobre a Oferta 
deverão acessar as páginas da rede mundial de computadores da 
Companhia, do Acionista Vendedor, das Instituições Participantes da 
Oferta, da CVM e/ou da BM&FBOVESPA indicadas na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Informações Adicionais” na página 62 
deste Prospecto. 

Instituição Financeira 
Escrituradora das Ações 

Itaú Corretora de Valores S.A. 

Instituições 
Consorciadas 

Determinadas instituições intermediárias autorizadas a operar no 
mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto à 
BM&FBOVESPA, convidadas a participar da Oferta, exclusivamente, 
para efetuar esforços de colocação das Ações junto aos Investidores 
Não Institucionais. 

Instituições Participantes 
da Oferta 

Coordenadores da Oferta e Instituições Consorciadas, considerados 
em conjunto. 

Investidores Estrangeiros Os Investidores Estrangeiros contemplam: (i) nos Estados Unidos 
investidores institucionais qualificados (qualified institutional buyers), 
residentes e domiciliados nos Estados Unidos, conforme definidos na 
Regra 144A, editada pela SEC, em operações isentas de registro, 
previstas no Securities Act e nos regulamentos editados ao amparo 
do Securities Act; e (ii) nos demais países, que não os Estados 
Unidos e o Brasil, os investidores que sejam considerados não 
residentes ou domiciliados nos Estados Unidos ou não constituídos 
de acordo com as leis desse país (non-U.S. persons), nos termos do 
Regulamento S, no âmbito do Securities Act, e observada a 
legislação aplicável no país de domicílio de cada investidor, que 
invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de 
investimento regulamentados pela Resolução CMN 4.373, e pela 
Instrução CVM 560, ou pela Lei 4.131. 

Investidor Institucional Investidores Institucionais Locais e Investidores Estrangeiros, 
considerados em conjunto. 
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Investidores 
Institucionais Locais 

Investidores pessoas físicas e jurídicas e clubes de investimento 
registrados na BM&FBOVESPA, que não sejam consideradas 
Investidores Não Institucionais, cujas intenções específicas ou 
globais de investimento excedam R$1.000.000,00 (um milhão de 
reais), além de fundos de investimentos, fundos de pensão, entidades 
administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, 
entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central, condomínios 
destinados à aplicação em carteira de títulos e valores mobiliários 
registrados na CVM e/ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, 
entidades abertas e fechadas de previdência complementar e de 
capitalização, investidores qualificados nos termos da 
regulamentação da CVM, em qualquer caso, residentes, domiciliados 
ou com sede no Brasil, inexistindo para estes, valores mínimos e 
máximos, nos termos da Instrução CVM 554. 

Investidor Não 
Institucional 

Investidores pessoas físicas e jurídicas e clubes de investimento 
registrados na BM&FBOVESPA, em qualquer caso, residentes, 
domiciliados ou com sede no Brasil, que não sejam consideradas 
Investidores Institucionais, que formalizem Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo durante o Período de Reserva da Oferta de Varejo ou 
o Período de Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas Vinculadas, 
junto a uma única Instituição Consorciada, conforme o caso, 
observados os Valores Mínimo e Máximo do Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo, nos termos da Instrução CVM 554. 

Limite de Aquisição 
Proporcional 

Quantidade equivalente ao percentual de participação acionária do 
respectivo Acionista no total de ações do capital social total da 
Companhia aplicado sobre a quantidade de Ações da Oferta Prioritária, 
desprezando-se eventuais frações de ações. 

Negociação na 
BM&FBOVESPA 

As ações ordinárias de emissão da Companhia passarão a ser 
negociadas no Novo Mercado a partir do dia útil seguinte à 
divulgação do Anúncio de Início, sob o código “TEND3”. 

Oferta Oferta pública de distribuição secundária de, inicialmente, 40.000.000 
Ações, a ser realizada no Brasil, com esforços de colocação das 
Ações no exterior. 

Oferta de Varejo Distribuição de, no mínimo, 10% (dez por cento) e, no máximo, 20% 
(vinte por cento) da totalidade das Ações (considerando as Ações 
Adicionais e as Ações do Lote Suplementar), a critério dos 
Coordenadores da Oferta e do Acionista Vendedor, destinada 
prioritariamente à colocação pública junto a Investidores Não 
Institucionais que realizarem Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, 
nos termos do item 7.1 (ii) do Regulamento do Novo Mercado, (sendo 
computadas, no cálculo dos percentuais acima, as Ações objeto de 
Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária, entre os Valores Mínimo e 
Máximo do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo por investidor, 
realizados por Acionistas que sejam considerados Investidores Não 
Institucionais). 
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Oferta Institucional Após o atendimento aos Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária e 
aos Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo, as Ações 
remanescentes que não forem colocadas na Oferta Prioritária e/ou na 
Oferta de Varejo, serão destinadas à colocação pública junto a 
Investidores Institucionais, por meio dos Coordenadores da Oferta e 
dos Agentes de Colocação Internacional, não sendo admitidas para 
tais Investidores Institucionais reservas antecipadas e não sendo 
estipulados valores mínimo ou máximo de investimento, uma vez que 
cada Investidor Institucional deverá assumir a obrigação de verificar 
se está cumprindo com os requisitos para participar da Oferta 
Institucional, para então apresentar suas intenções de investimento 
durante o Procedimento de Bookbuilding. 

Oferta Prioritária Distribuição de até 40.000.000 Ações, correspondentes a 100% (cem 
por cento) das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as 
Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar), destinada aos 
Acionistas ao final da Primeira Data de Corte. 

Opção de Ações do Lote 
Suplementar 

Opção de distribuição das Ações do Lote Suplementar, nos termos do 
artigo 24 da Instrução CVM 400, a ser outorgada pelos pelo Acionista 
Vendedor ao Agente Estabilizador, nos termos do Contrato de 
Distribuição, as quais serão destinadas, exclusivamente, a atender 
um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no 
decorrer da Oferta. O Agente Estabilizador terá o direito exclusivo, a 
partir da data de assinatura do Contrato de Distribuição, inclusive, e 
por um período de até 30 (trinta) dias contados da data de início da 
negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia na 
BM&FBOVESPA, inclusive, de exercer a Opção de Ações do Lote 
Suplementar, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, após 
notificação, por escrito, aos demais Coordenadores da Oferta, desde 
que a decisão de sobrealocação das ações ordinárias de emissão da 
Companhia seja tomada em comum acordo entre o Agente 
Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando da 
fixação do Preço por Ação. Conforme disposto no Contrato de 
Distribuição, as Ações do Lote Suplementar não serão objeto de 
garantia firme de liquidação por parte dos Coordenadores da Oferta. 

Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo 

Formulário específico, celebrado em caráter irrevogável e irretratável, 
exceto nas circunstâncias ali previstas, para a aquisição de Ações no 
âmbito da Oferta de Varejo, firmado por Investidores Não 
Institucionais e por Investidores Não Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas com uma única Instituição Consorciada durante 
o Período de Reserva da Oferta de Varejo e durante o Período de 
Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas Vinculadas, conforme o 
caso. 

Pedido de Reserva da 
Oferta Prioritária 

Formulário específico, celebrado em caráter irrevogável e irretratável, 
exceto nas circunstâncias ali previstas, para a aquisição de Ações no 
âmbito da Oferta Prioritária, firmado por Acionistas e por Acionistas 
que sejam Pessoas Vinculadas com um único Coordenado da Oferta 
durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária ou Período de 
Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas, conforme o 
caso.  
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Período de Reserva da 
Oferta de Varejo 

Período compreendido entre 30 de novembro de 2016, inclusive, e 
9 de dezembro de 2016, inclusive, destinado à efetivação dos 
Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo pelos Investidores Não 
Institucionais. 

Período de Reserva da 
Oferta de Varejo para 
Pessoas Vinculadas 

Período compreendido entre 30 de novembro de 2016, inclusive, e 
1º de dezembro de 2016, inclusive, data esta que antecederá em pelo 
menos 7 (sete) dias úteis a conclusão do Procedimento de 
Bookbuilding, destinado à formulação de Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo pelos Investidores Não Institucionais que sejam 
considerados Pessoas Vinculadas. 

Período de Reserva da 
Oferta Prioritária 

Período compreendido entre 30 de novembro de 2016, inclusive, e 
9 de dezembro de 2016, inclusive, destinado à efetivação dos 
Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária pelos Acionistas. 

Período de Reserva da 
Oferta Prioritária para 
Pessoas Vinculadas 

Período compreendido entre 30 de novembro de 2016, inclusive, e 
1º de dezembro de 2016, inclusive, data esta que antecederá em pelo 
menos 7 (sete) dias úteis a conclusão do Procedimento de 
Bookbuilding, destinado à formulação de Pedido de Reserva da 
Oferta Prioritária pelos Acionistas que sejam considerados Pessoas 
Vinculadas, sendo que nesse caso os Pedidos de Reserva realizados 
por Pessoas Vinculadas, não estarão sujeitos a eventual 
cancelamento por excesso de demanda. 

Pessoas Vinculadas Para os fins da presente Oferta, e nos termos do artigo 55 da 
Instrução CVM 400 e do artigo 1º, inciso VI, da Instrução CVM 505, 
serão consideradas pessoas vinculadas à Oferta os investidores que 
sejam (i) controladores e/ou administradores da Companhia e/ou do 
Acionista Vendedor e/ou outras pessoas vinculadas à emissão e 
distribuição, bem como seus cônjuges ou companheiros, seus 
ascendentes, descendentes e colaterais até o 2º grau; (ii) 
controladores e/ou administradores das Instituições Participantes da 
Oferta e/ou dos Agentes de Colocação Internacional; (iii) 
empregados, operadores e demais prepostos das Instituições 
Participantes da Oferta diretamente envolvidos na estruturação da 
Oferta; (iv) agentes autônomos que prestem serviços as Instituições 
Participantes da Oferta; (v) demais profissionais que mantenham, 
com as Instituições Participantes da Oferta, contrato de prestação de 
serviços diretamente relacionados à atividade de intermediação ou de 
suporte operacional no âmbito da Oferta; (vi) sociedades controladas, 
direta ou indiretamente, pelas Instituições Participantes da Oferta; 
(vii) sociedades controladas, direta ou indiretamente por pessoas 
vinculadas as Instituições Participantes da Oferta desde que 
diretamente envolvidos na Oferta; (viii) cônjuge ou companheiro e 
filhos menores das pessoas mencionadas nos itens (ii) a (v) acima; e 
(ix) clubes e fundos de investimento cuja maioria das cotas pertença 
a pessoas vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por 
terceiros não vinculados. 

Prazo de Distribuição O prazo para a distribuição das Ações será (i) de até 6 (seis) meses 
contados da data de divulgação do Anúncio de Início, conforme 
previsto no artigo 18 da Instrução CVM 400; ou (ii) até a data de 
divulgação do Anúncio de Encerramento, o que ocorrer primeiro. 
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Preço por Ação No contexto da Oferta, estima-se que o preço de aquisição, conforme 
o caso, por ação ordinária de emissão da Companhia estará situado 
entre R$12,50 (doze reais e cinquenta centavos) e R$16,50 
(dezesseis reais e cinquenta centavos), ressalvado, no entanto, que o 
preço por ação ordinária de emissão da Companhia poderá ser fixado 
acima ou abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa. Na 
hipótese do Preço por Ação ser fixado acima ou abaixo dessa 
faixa indicativa, os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária e os 
Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo serão normalmente 
considerados e processados, observadas as condições de 
eficácia descritas neste Prospecto. 

O Preço por Ação será calculado tendo como parâmetro as 
indicações de interesse em função da qualidade e quantidade da 
demanda (por volume e preço) por Ações coletadas junto a 
Investidores Institucionais. A escolha do critério para determinação do 
Preço por Ação é justificada na medida em que o preço de mercado 
das Ações a serem adquiridas será aferido de acordo com a 
realização do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor 
pelo qual os Investidores Institucionais apresentarão suas intenções 
de investimento no contexto da Oferta. Os Acionistas e os 
Investidores Não Institucionais não participarão do 
Procedimento de Bookbuilding e, portanto, não participarão da 
fixação do Preço por Ação. 

Os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária realizados por Acionistas 
que sejam Pessoas Vinculadas e os Pedidos de Reserva da Oferta 
de Varejo realizados por Investidores Não Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas, realizados durante o Período de Reserva da 
Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas e o Período de Reserva 
da Oferta de Varejo para Pessoas Vinculadas, respectivamente, não 
serão cancelados caso seja verificado o excesso de demanda 
superior em 1/3 (um terço) à quantidade de Ações inicialmente 
ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar). 

Primeira Data de Corte O dia 23 de novembro de 2016, para fins de verificação das posições 
de custódia de ações detidas pelos Acionistas em tal data. 

Procedimento de 
Bookbuilding 

Procedimento de coleta de intenções de investimento realizado 
exclusivamente junto a Investidores Institucionais pelos Coordenadores 
da Oferta, no Brasil, conforme previsto no Contrato de Distribuição, e 
pelos Agentes de Colocação Internacional, no exterior, conforme previsto 
no Contrato de Distribuição Internacional, em consonância com o 
disposto no artigo 23, parágrafo 1°, e no artigo 44 da Instrução CVM 400. 
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Poderá ser aceita a participação de Investidores Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, até o limite 
máximo de 20% (vinte por cento) das Ações inicialmente ofertadas (sem 
considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar). Nos 
termos do artigo 55 da Instrução CVM 400, caso seja verificado excesso 
de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade de Ações 
inicialmente ofertada (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações 
do Lote Suplementar), não será permitida a colocação de Ações a 
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo as 
intenções de investimento realizadas por Investidores Institucionais que 
sejam Pessoas Vinculadas automaticamente canceladas. Os 
Acionistas e os Investidores Não Institucionais não participarão do 
Procedimento de Bookbuilding e, portanto, não participarão da 
fixação do Preço por Ação. 

Público Alvo da Oferta Investidores Não Institucionais e Investidores Institucionais. 

Regime de Colocação – 
Garantia Firme de 
Liquidação 

A garantia firme de liquidação a ser prestada pelos Coordenadores 
da Oferta consiste na obrigação individual e não solidária de 
aquisição e liquidação, pelos Coordenadores da Oferta, na Data de 
Liquidação, da totalidade das Ações (considerando as Ações 
Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote Suplementar) que 
não forem liquidadas pelos investidores que as adquirirem na Oferta, 
na proporção e até os limites individuais de garantia firme de cada um 
dos Coordenadores da Oferta, conforme indicado no Contrato de 
Distribuição. 

Caso as Ações (considerando as Ações Adicionais, mas sem 
considerar as Ações do Lote Suplementar) efetivamente adquiridas 
por investidores não tenham sido totalmente liquidadas na Data de 
Liquidação, cada um dos Coordenadores da Oferta, observado o 
disposto no Contrato de Distribuição, realizará, de forma individual e 
não solidária, a liquidação, na Data de Liquidação, na proporção e até 
os limites individuais previstos no Contrato de Distribuição, da 
totalidade do eventual saldo resultante da diferença entre (i) o 
número de Ações objeto da Garantia Firme de Liquidação prestada 
por cada um dos Coordenadores da Oferta, nos termos do Contrato 
de Distribuição e (ii) o número de Ações efetivamente liquidadas por 
investidores no mercado, multiplicado pelo Preço por Ação a ser 
definido conforme o Procedimento de Bookbuilding. Tal garantia é 
vinculante a partir do momento em que, cumulativamente, for 
concluído o Procedimento de Bookbuilding, assinado o Contrato de 
Distribuição e o Contrato de Distribuição Internacional, deferido o 
registro da Oferta pela CVM, divulgado o Anúncio de Início e 
disponibilizado o Prospecto Definitivo. 

Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI, da Instrução CVM 
400, em caso de exercício da Garantia Firme de Liquidação e 
posterior revenda das Ações junto ao público pelos Coordenadores 
da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuição, durante o Prazo 
de Distribuição, o preço de revenda dessas Ações será o preço de 
mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia, limitado ao 
Preço por Ação estabelecido conforme Procedimento de 
Bookbuilding, sendo certo que o disposto nesse parágrafo não se 
aplica às operações realizadas em decorrência das atividades 
previstas no Contrato de Estabilização. 
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Restrições à Negociação 
das Ações (Lock-up) 

A Companhia, o Acionista Vendedor e os Administradores] obrigar-
se-ão perante os Coordenadores da Oferta e os Agentes de 
Colocação Internacional, pelo período de 180 (cento e oitenta) dias 
contados da data de divulgação do Anúncio de Início, a não efetuar 
quaisquer das seguintes operações com relação a quaisquer Valores 
Mobiliários Sujeitos ao Lock-up, sujeito a determinadas exceções: 
(i) ofertar, vender, emitir, contratar a venda, empenhar ou de outro 
modo dispor dos Valores Mobiliários Sujeitos ao Lock-up; (ii) ofertar, 
vender, emitir, contratar a venda, contratar a compra ou outorgar 
quaisquer opções, direitos ou garantias para adquirir os Valores 
Mobiliários Sujeitos ao Lock-up; (iii) celebrar qualquer contrato de 
swap, hedge ou qualquer acordo que transfira a outros, no todo ou 
em parte, quaisquer dos resultados econômicos decorrentes da 
titularidade dos Valores Mobiliários Sujeitos ao Lock-up; (iv) qualquer 
transferência de Valores Mobiliários Sujeitos ao Lock-up detidos pela 
Acionista Vendedor para os seus acionistas, no âmbito de 
reorganização societária nos termos do item “15.8 – Outras 
informações relevantes” do Formulário de Referência, incorporado 
por referência a este Prospecto; (v) qualquer transferência de Valores 
Mobiliários Sujeitos ao Lock-up no âmbito do plano de recompra de 
ações da Companhia; ou (vi) divulgar publicamente a intenção de 
efetuar qualquer operação especificada nos itens (i) a (iii). 

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, 
observadas as exceções contidas no item 3.5.1 do referido 
regulamento, nos 6 (seis) meses subsequentes à Oferta, a contar do 
início de vigência do Contrato de Participação no Novo Mercado, o 
Acionista Controlador e os Administradores da Companhia não 
poderão vender e/ou ofertar à venda quaisquer das ações de 
emissão da Companhia e derivativos destas de que eram titulares 
imediatamente após a efetivação da Oferta. Após esse período inicial 
de 6 (seis) meses, o Acionista Controlador e os Administradores não 
poderão, por mais 6 (seis) meses, vender e/ou ofertar à venda mais 
do que 40% (quarenta por cento) das ações de emissão da 
Companhia e derivativos destas de que eram titulares imediatamente 
após a efetivação da Oferta. 

As vedações listadas acima não se aplicarão nas hipóteses: (i) doações 
de boa fé, desde que, antes de tal doação, o respectivo donatário 
comprometa-se por escrito a respeitar o prazo remanescente do período 
de lock-up; (ii) transferências a um trust em benefício direto ou indireto 
do próprio signatário do instrumento de lock-up e/ou de familiares 
imediatos do mesmo, desde que, antes de tal transferência, o trust 
comprometa-se por escrito a respeitar o prazo remanescente do período 
de lock-up; (iii) transferências a quaisquer coligadas (sociedades 
pertencentes ao mesmo grupo econômico) conforme definidas na Regra 
405 do Securities Act, conforme alterada, dos signatários do instrumento 
de lock-up; (iv) transferências realizadas para fins de empréstimo de 
ações pelo signatário do instrumento de lock-up para um Coordenador 
da Oferta ou a qualquer instituição indicada por tal Coordenador da 
Oferta, de um determinado número de ações para fins de realização das 
atividades de estabilização do preço das Ações, nos termos do Contrato 
de Distribuição e do Contrato de Estabilização; e (v) transferências em 
conexão com a venda de valores mobiliários recebidos exclusivamente 
em decorrência do exercício de opções nos termos de qualquer plano de 
opções de compra de ações da Companhia. 
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A venda ou a percepção de uma possível venda de um volume 
substancial das ações poderá prejudicar o valor de negociação das 
ações ordinárias de emissão da Companhia. 

Segunda Data de Corte O dia 8 de dezembro de 2016, para fins de verificação das posições 
de custódia de ações detidas pelos Acionistas em tal data. 

Valor Total da Oferta R$580.000.000,00, considerando o Preço por Ação, que é o ponto 
médio da faixa de preço indicada na capa deste Prospecto e sem 
considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar. 

Valores Mínimo e Máximo 
do Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo 

Nos termos da Instrução CVM 554, o valor mínimo de pedido de 
investimento é de R$3.000,00 (três mil reais) e o valor máximo de 
pedido de investimento é de R$1.000.000,00 (um milhão de reais) por 
Investidor Não Institucional. 

Valores Mobiliários 
Sujeitos ao Lock-up 

Ações ordinárias de emissão da Companhia ou quaisquer valores 
mobiliários conversíveis, exercíveis em ou permutáveis por ações 
ordinárias de emissão da Companhia sujeitas ao Lock-up. 

Veracidade das 
Informações 

A Companhia, o Acionista Vendedor e o Coordenador Líder, 
prestaram declarações de veracidade a respeito das informações 
constantes deste Prospecto, nos termos do artigo 56 da Instrução 
CVM 400, as quais se encontram anexas a este Prospecto a partir da 
página 127. 

Votorantim Banco Votorantim S.A. 
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INFORMAÇÕES SOBRE A OFERTA 

Composição do Capital Social da Companhia 

Na data deste Prospecto, o capital social da Companhia é de R$1.194.000.000,00, totalmente 
subscrito e integralizado, representado por 54.000.000 ações ordinárias, nominativas, escriturais e 
sem valor nominal. 

Após a conclusão da Oferta, a composição do capital social não sofrera qualquer alteração, tendo 
em vista a Oferta ser de distribuição secundária, não havendo, portanto, emissão de novas ações. 

Acionistas da Companhia 

Os quadros abaixo indicam a quantidade de ações ordinárias de emissão da Companhia detidas 
por acionistas titulares de 5% ou mais de ações ordinárias de emissão da Companhia e pelos 
membros da administração da Companhia, na data deste Prospecto e a previsão para após a 
conclusão da Oferta.  

Na hipótese de colocação total das Ações, sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar: 

 Antes da Oferta Após a Oferta 
Acionista Ações Ordinárias % Ações Ordinárias % 

Gafisa S.A. .............................................  54.000.000 100,00 14.000.000 25,93 
Ações em Circulação .............................  – – 40.000.000 74,07 

Total ......................................................  54.000.000 100,00 54.000.000 100,00 

Na hipótese de colocação total das Ações, considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar 
as Ações do Lote Suplementar: 

 Antes da Oferta Após a Oferta 
Acionista Ações Ordinárias % Ações Ordinárias % 

Gafisa S.A. .............................................  54.000.000 100,00 6.000.000 11,11 
Ações em Circulação .............................  – – 48.000.000 88,89 

Total ......................................................  54.000.000  100,00 54.000.000 100,00 

Na hipótese de colocação total das Ações, considerando as Ações do Lote Suplementar, mas sem 
considerar as Ações Adicionais: 

 Antes da Oferta Após a Oferta 
Acionista Ações Ordinárias % Ações Ordinárias % 

Gafisa S.A. .............................................  54.000.000 100,00 8.000.000 14,81 
Ações em Circulação  – – 46.000.000 85,19 

Total ......................................................  54.000.000 100,00 54.000.000 100,00 

Na hipótese de colocação total das Ações, considerando as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar: 

 Antes da Oferta Após a Oferta 
Acionista Ações Ordinárias % Ações Ordinárias % 

Gafisa S.A. .............................................  54.000.000 100,00 – – 
Ações em Circulação  – – 54.000.000 100,00 

Total ......................................................  54.000.000 100,00 54.000.000 100,00 
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Para uma descrição mais detalhada sobre os acionistas titulares de mais de 5% do capital social 
da Companhia, inclusive sua composição societária, ver seção “15. Controle”, do Formulário de 
Referência, incorporado por referência a este Prospecto 

Acionista Vendedor, Quantidade de Ações Ofertadas, Montante e Recursos Líquidos  

Segue abaixo descrição sobre o Acionista Vendedor: 

GAFISA S.A., companhia aberta, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, com 
sede na Cidade de São Paulo, no Estado de São Paulo, na Avenida das Nações Unidas, nº 8.501, 
19º andar, CEP 05425-070, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 01.545.826/0001-07. 

A tabela abaixo apresenta a quantidade de Ações a ser alienada pelo Acionista Vendedor, sem 
considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar: 

 Quantidade Montante(1) 
Recursos 

Líquidos(1)(2) 
  (R$)  

Gafisa S.A. .................................................. 40.000.000 580.000.000,00 555.350.000,00 

Total ........................................................... 40.000.000 580.000.000,00 555.350.000,00 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$14,50, que é o ponto médio da faixa indicativa de preço. No contexto da presente Oferta, estima-se 
que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação poderá ser fixado acima ou 
abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa.  

(2) Sem dedução das comissões e das despesas da Oferta, tributos e outras retenções. 

A tabela abaixo apresenta a quantidade de Ações a ser alienada pelo Acionista Vendedor, 
considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote Suplementar: 

 Quantidade Montante(1) 
Recursos 

Líquidos(1)(2) 
  (R$)  

Gafisa S.A. .................................................. 48.000.000 696.000.000,00 666.420.000,00 

Total ........................................................... 48.000.000 696.000.000,00 666.420.000,00 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$14,50, que é o ponto médio da faixa indicativa de preço. No contexto da presente Oferta, estima-se 
que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação poderá ser fixado acima ou 
abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa.  

(2) Sem dedução das comissões e das despesas da Oferta, tributos e outras retenções. 

A tabela abaixo apresenta a quantidade de Ações a ser alienada pelo Acionista Vendedor, 
considerando as Ações do Lote Suplementar, mas sem considerar as Ações Adicionais: 

 Quantidade Montante(1) 
Recursos 

Líquidos(1)(2) 
  (R$)  

Gafisa S.A. .................................................. 46.000.000 667.000.000,00 638.652.500,00 

Total ........................................................... 46.000.000 667.000.000,00 638.652.500,00 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$14,50, que é o ponto médio da faixa indicativa de preço. No contexto da presente Oferta, estima-se 
que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação poderá ser fixado acima ou 
abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa.  

(2) Sem dedução das comissões e das despesas da Oferta, tributos e outras retenções. 
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A tabela abaixo apresenta a quantidade de Ações a ser alienada pelo Acionista Vendedor, 
considerando as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar: 

 Quantidade Montante(1) 
Recursos 

Líquidos(1)(2) 
  (R$)  

Gafisa S.A. .................................................. 54.000.000 783.000.000,00 749.722.500,00 

Total ........................................................... 54.000.000 783.000.000,00 749.722.500,00 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$14,50, que é o ponto médio da faixa indicativa de preço. No contexto da presente Oferta, estima-se 
que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação poderá ser fixado acima ou 
abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa.  

(2) Sem dedução das comissões e das despesas da Oferta, tributos e outras retenções. 

Descrição da Oferta 

A Oferta consistirá na distribuição pública secundária das Ações no Brasil, em mercado de balcão 
não organizado, e será realizada sob a coordenação dos Coordenadores da Oferta, observado o 
disposto na Instrução CVM 400, bem como os esforços de dispersão acionária previstos no 
Regulamento do Novo Mercado, com a participação de determinadas Instituições Consorciadas. 

Simultaneamente, serão realizados esforços de colocação das Ações no exterior pelos Agentes de 
Colocação Internacional junto a Investidores Estrangeiros. Os esforços de colocação das Ações 
junto a Investidores Estrangeiros, exclusivamente no exterior, serão realizados nos termos do 
Contrato de Distribuição Internacional. 

Nos termos do artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução CVM 400, até a data da divulgação do Anúncio 
de Início, a quantidade de Ações inicialmente ofertada (sem considerar as Ações do Lote 
Suplementar) poderá, a critério do Acionista Vendedor, em comum acordo com os Coordenadores 
da Oferta, ser acrescida em até 20% (vinte por cento) do total de Ações inicialmente ofertadas 
(sem considerar as Ações do Lote Suplementar), ou seja, em até 8.000.000 ações ordinárias de 
emissão da Companhia e de titularidade do Acionista Vendedor, a serem integralmente alienadas 
pelo Acionista Vendedor, nas mesmas condições e pelo mesmo preço das Ações inicialmente 
ofertadas (“Ações Adicionais”). 

Nos termos do artigo 24 da Instrução CVM 400, a quantidade de Ações inicialmente ofertada (sem 
considerar as Ações Adicionais) poderá ser acrescida de um lote suplementar em percentual 
equivalente a até 15% (quinze por cento) do total das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar 
as Ações Adicionais), ou seja, em até 6.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia e de 
titularidade do Acionista Vendedor, a serem integralmente alienadas pelo Acionista Vendedor, nas 
mesmas condições e pelo mesmo preço das Ações inicialmente ofertadas (“Ações do Lote 
Suplementar”), conforme opção a ser outorgada pelo Acionista Vendedor ao Agente Estabilizador, 
nos termos do Contrato de Distribuição, as quais serão destinadas, exclusivamente, a atender um 
eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta (“Opção de 
Ações do Lote Suplementar”). O Agente Estabilizador terá o direito exclusivo, a partir da data de 
assinatura do Contrato de Distribuição, inclusive, e por um período de até 30 (trinta) dias contados 
da data de início da negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia na 
BM&FBOVESPA, inclusive, de exercer a Opção de Ações do Lote Suplementar, no todo ou em 
parte, em uma ou mais vezes, após notificação, por escrito, aos demais Coordenadores da Oferta, 
desde que a decisão de sobrealocação das ações ordinárias de emissão da Companhia seja 
tomada em comum acordo entre o Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta 
quando da fixação do Preço por Ação. Conforme disposto no Contrato de Distribuição, as Ações do 
Lote Suplementar não serão objeto de garantia firme de liquidação por parte dos Coordenadores 
da Oferta. 
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As Ações (considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote Suplementar) 
serão colocadas pelas Instituições Participantes da Oferta de forma individual e não solidária, em 
regime de garantia firme de liquidação a ser prestada pelos Coordenadores da Oferta, de acordo 
com os limites individuais e demais disposições previstas no Contrato de Distribuição e observadas 
as disposições descritas abaixo. As Ações que forem objeto de esforços de colocação no exterior 
pelos Agentes de Colocação Internacional, junto a Investidores Estrangeiros, serão 
obrigatoriamente adquiridas e liquidadas no Brasil junto aos Coordenadores da Oferta, em moeda 
corrente nacional, nos termos do artigo 19, parágrafo 4°, da Lei do Mercado de Capitais. 

As Ações não poderão ser ofertadas ou vendidas nos Estados Unidos sem que haja registro ou 
isenção de registro nos termos do Securities Act. Exceto pelo registro da Oferta pela CVM, a 
Companhia, o Acionista Vendedor e os Coordenadores da Oferta não pretendem realizar nenhum 
registro da Oferta ou das Ações nos Estados Unidos e nem em qualquer agência ou órgão 
regulador do mercado de capitais de qualquer outro país. 

Aprovações Societárias 

A realização da Oferta foi aprovada pelo Acionista Vendedor em reunião do conselho de 
administração realizada em 19 de outubro de 2016, cuja ata foi devidamente registrada na 
JUCESP e publicada no Diário Oficial do Estado de São Paulo e no jornal “O Estado de São 
Paulo”. 

O volume da Oferta foi aprovado em reunião do conselho de administração do Acionista Vendedor 
realizada em 23 de novembro de 2016, cuja ata será devidamente registrada na JUCESP e 
publicada no jornal “O Estado de São Paulo” e no Diário Oficial do Estado de São Paulo. 

O Preço por Ação será aprovado em reunião do conselho de administração do Acionista Vendedor, 
a ser realizada entre a conclusão do Procedimento de Bookbuilding e a concessão do registro da 
Oferta pela CVM, cuja ata será devidamente registrada na JUCESP e publicada no jornal “O 
Estado de São Paulo” e no Diário Oficial do Estado de São Paulo. 

Instituições Participantes da Oferta 

Os Coordenadores da Oferta, em nome do Acionista Vendedor, convidarão as Instituições 
Consorciadas para participar da colocação das Ações. 

Preço por Ação 

No contexto da Oferta, estima-se que o preço de aquisição, conforme o caso, por ação ordinária de 
emissão da Companhia e de titularidade do Acionista Vendedor, estará situado entre R$12,50 
(doze reais e cinquenta centavos) e R$16,50 (dezesseis reais e cinquenta centavos), ressalvado, 
no entanto, que o preço por ação ordinária de emissão da Companhia poderá ser fixado acima ou 
abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa (“Preço por Ação”). Na hipótese do Preço por 
Ação ser fixado acima ou abaixo dessa faixa indicativa, os Pedidos de Reserva da Oferta 
Prioritária e os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo serão normalmente considerados e 
processados, observadas as condições de eficácia descritas neste Prospecto. 

O Preço por Ação será fixado após a conclusão do procedimento de coleta de intenções de 
investimento realizado exclusivamente junto a Investidores Institucionais pelos Coordenadores da 
Oferta, no Brasil, conforme previsto no Contrato de Distribuição, e pelos Agentes de Colocação 
Internacional, no exterior, conforme previsto no Contrato de Distribuição Internacional, em 
consonância com o disposto no artigo 23, parágrafo 1°, e no artigo 44 da Instrução CVM 400 
(“Procedimento de Bookbuilding”). 
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O Preço por Ação será calculado tendo como parâmetro as indicações de interesse em função da 
qualidade e quantidade da demanda (por volume e preço) por Ações coletadas junto a Investidores 
Institucionais. A escolha do critério para determinação do Preço por Ação é justificada na medida 
em que o preço de mercado das Ações a serem adquiridas será aferido de acordo com a 
realização do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores 
Institucionais apresentarão suas intenções de investimento no contexto da Oferta. Os Acionistas e 
os Investidores Não Institucionais não participarão do Procedimento de Bookbuilding e, 
portanto, não participarão da fixação do Preço por Ação. 

Sem prejuízo do disposto acima, poderá ser aceita a participação de Investidores Institucionais que 
sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, até o limite máximo de 20% (vinte 
por cento) das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do 
Lote Suplementar). Nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400, caso seja verificado excesso 
de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade de Ações inicialmente ofertada (sem 
considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar), não será permitida a colocação 
de Ações a Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo as intenções de 
investimento realizadas por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas 
automaticamente canceladas. 

Os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária realizados por Acionistas que sejam Pessoas 
Vinculadas e os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo realizados por Investidores Não 
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, realizados durante o Período de Reserva da Oferta 
Prioritária para Pessoas Vinculadas e o Período de Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas 
Vinculadas, respectivamente, não serão cancelados caso seja verificado o excesso de demanda 
superior em 1/3 (um terço) à quantidade de Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações 
Adicionais e as Ações do Lote Suplementar). 

As Pessoas Vinculadas às Instituições Participantes da Oferta e/ou a quaisquer dos Agentes de 
Colocação Internacional, poderão realizar seus respectivos Pedidos de Reserva da Oferta de 
Varejo ou ordens de investimento, conforme o caso, somente por meio da entidade a que 
estiverem vinculadas. 

Os investimentos realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da Instrução CVM 400 para 
proteção (hedge) em operações com derivativos contratadas com terceiros, tendo ações ordinárias 
de emissão da Companhia como referência, bem como as demais operações permitidas na forma 
do inciso II do artigo 48 da Instrução CVM 400 não serão considerados investimentos realizados 
por Pessoas Vinculadas no âmbito da Oferta para os fins do artigo 55 da Instrução CVM 400, 
desde que tais terceiros não sejam Pessoas Vinculadas. 

A participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding poderá impactar adversamente a formação do Preço por 
Ação, e o investimento nas Ações por Investidores Institucionais que sejam Pessoas 
Vinculadas poderá reduzir a liquidez das ações ordinárias de emissão da Companhia no 
mercado secundário, especialmente se considerada a colocação prioritária das Ações aos 
Acionistas. Para mais informações veja a seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e 
às Ações – A participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding poderá impactar adversamente a formação do Preço por 
Ação, e o investimento nas Ações por Investidores Institucionais que sejam Pessoas 
Vinculadas poderá promover redução da liquidez das ações ordinárias de emissão da 
Companhia no mercado secundário, especialmente se considerada a colocação prioritária 
das Ações aos Acionistas”, na página 67 deste Prospecto. 
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Ações em Circulação (Free Float) após a Oferta 

Na data deste Prospecto, não existiam ações ordinárias de emissão da Companhia em circulação 
no mercado. Após a realização da Oferta (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar), um montante de até 40.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia, 
representativas de, aproximadamente, 74,07% do seu capital social, estarão em circulação no 
mercado. Considerando a colocação das Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar, um 
montante de até 54.000.000 ações ordinárias de emissão da Companhia, representativas de, 
aproximadamente, 100,00% do seu capital social, estarão em circulação no mercado. Para maiores 
informações, ver seção “Informações sobre a Oferta – Composição do Capital Social da 
Companhia” na página 38 deste Prospecto. 

Custos de Distribuição 

As despesas com advogados, auditores, comissões a serem pagas aos Coordenadores da Oferta 
e outras despesas descritas abaixo serão pagas exclusivamente pelo Acionista Vendedor. 

Segue abaixo a descrição dos custos, despesas e comissões estimados para a Oferta: 

Comissões e Despesas Valor total (R$)(1) 

% em relação
ao Valor Total 

da Oferta 
Custo unitário por 

Ação (R$) 

Comissões da Oferta(2)    
Comissão de Coordenação.......................... 3.190.000,00 0,55% 0,08 
Comissão de Colocação .............................. 9.570.000,00 1,65% 0,24 
Comissão de Garantia Firme ....................... 3.190.000,00 0,55% 0,08 
Comissão de Incentivo(3) .............................. 8.700.000,00 1,50% 0,22 
Total de Comissões ................................... 24.650.000,00 4,25% 0,62
Despesas da Oferta(4)    
Impostos, Taxa e Outras Retenções ............ 2.632.789,15 0,45% 0,07 
Taxa de Registro na CVM ............................ 283.291,10 0,05% 0,01 
Taxa de Registro na BM&FBOVESPA ......... 257.445,00 0,04% 0,01 
Taxa de Registro na ANBIMA ...................... 21.210,60 0,00% 0,00 
Total de Despesas com Taxas .................. 3.194.735,85 0,55% 0,08
Despesas com Advogados(5) ....................... 2.842.720,00 0,49% 0,07 
Despesas com Auditores Independentes .... 660.000,00 0,11% 0,02 
Outras Despesas(6) ...................................... 1.500.000,00 0,26% 0,04 
Total de Outras Despesas ......................... 5.002.720,00 0,86% 0,13 

Total de Despesas ..................................... 8.197.455,85 1,41% 0,20 

Total de Comissões e Despesas .............. 32.847.455,85 5,66% 0,82 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$14,50, que é o ponto médio da faixa indicativa de preço. No contexto da presente Oferta, 
estima-se que o Preço por Ação estará situado entre R$12,50 e R$16,50, ressalvado, no entanto, que o Preço por Ação poderá ser 
fixado acima ou abaixo desta faixa, a qual é meramente indicativa. 

(2) Comissões a serem pagas aos Coordenadores da Oferta pelo Acionista Vendedor (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do 
Lote Suplementar) ofertada pelo Acionista Vendedor. 

(3) A Comissão de Incentivo, conforme descrito pelo Contrato de Distribuição, constitui parte discricionária da remuneração a ser paga aos 
Coordenadores da Oferta e será paga a exclusivo critério do Acionista Vendedor, utilizando como parâmetro a sua percepção acerca do 
resultado da Oferta. 

(4) Despesas estimadas da Oferta assumidas pelo Acionista Vendedor. 
(5) Despesas estimadas dos consultores legais da Companhia, do Acionista Vendedor e dos Coordenadores da Oferta, para o direito 

brasileiro e para o direito dos Estados Unidos. 
(6) Incluídos os custos estimados com a apresentação para investidores (roadshow). 

Para fins da Instrução CVM 400 e do artigo 3º do Anexo II do Código ANBIMA, não há outra 
remuneração devida pela Companhia e pelo Acionista Vendedor às Instituições Participantes da 
Oferta ou aos Agentes de Colocação Internacional, exceto pela remuneração descrita acima e 
pelos ganhos decorrentes da atividade de estabilização, bem como não existe nenhum outro tipo 
de remuneração que dependa do Preço por Ação. 



44 

Estabilização do Preço das Ações 

O Agente Estabilizador, por intermédio da Corretora, poderá, a seu exclusivo critério, conduzir 
atividades de estabilização de preço das ações ordinárias de emissão da Companhia na 
BM&FBOVESPA, por um período de até 30 (trinta) dias contados da data de início de negociação 
das ações ordinárias de emissão da Companhia na BM&FBOVESPA, inclusive, por meio de 
operações bursáteis de compra e venda de ações ordinárias de emissão da Companhia, 
observadas as disposições legais aplicáveis e o disposto no Contrato de Estabilização, o qual foi 
previamente submetido à análise e aprovação da BM&FBOVESPA e da CVM, nos termos do artigo 
23, parágrafo 3°, da Instrução CVM 400 e do item II da Deliberação CVM 476. 

Não existe obrigação, por parte do Agente Estabilizador ou da Corretora, de realizar operações de 
estabilização e, uma vez iniciadas, tais operações poderão ser descontinuadas a qualquer 
momento, observadas as disposições do Contrato de Estabilização. Assim, o Agente Estabilizador 
e a Corretora poderão escolher livremente as datas em que realizarão as operações de compra e 
venda das ações ordinárias de emissão da Companhia no âmbito das atividades de estabilização, 
não estando obrigados a realizá-las em todos os dias ou em qualquer data específica, podendo, 
inclusive, interrompê-las e retomá-las a qualquer momento, a seu exclusivo critério. 

A partir da divulgação do Anúncio de Início, o Contrato de Estabilização estará disponível para 
consulta e obtenção de cópias junto ao Agente Estabilizador e à CVM, nos endereços indicados na 
seção “Informações Sobre a Oferta – Informações Adicionais” na página 62 deste Prospecto. 

Características das Ações 

As Ações conferirão a seus titulares os mesmos direitos, vantagens e restrições conferidos aos 
atuais titulares de ações ordinárias de emissão da Companhia, nos termos previstos no Estatuto 
Social, na Lei das Sociedades por Ações e no Regulamento do Novo Mercado, conforme vigentes 
nesta data, dentre os quais se incluem os seguintes: 

(a) direito de voto nas assembleias gerais da Companhia, sendo que cada ação ordinária de 
emissão da Companhia corresponde a um voto; 

(b) observadas as disposições aplicáveis da Lei das Sociedades por Ações, direito ao 
recebimento de dividendo mínimo obrigatório, em cada exercício social, não inferior a 25% 
(vinte e cinco por cento) do lucro líquido de cada exercício, ajustado nos termos do artigo 202 
da Lei das Sociedades por Ações, bem como ao recebimento de dividendos adicionais 
eventualmente distribuídos por deliberação de assembleia geral ou pelo Conselho de 
Administração, conforme aplicável; 

(c) direito de alienar as ações ordinárias de emissão da Companhia, nas mesmas condições 
asseguradas aos eventuais acionistas controladores da Companhia, no caso de alienação, 
direta ou indireta, a título oneroso do controle da Companhia, tanto por meio de uma única 
operação, como por meio de operações sucessivas, observadas as condições e os prazos 
previstos na legislação vigente e no Regulamento do Novo Mercado, de forma a lhe assegurar 
tratamento igualitário àquele dado aos eventuais acionistas controladores (tag along); 

(d) direito de alienar as ações ordinárias de emissão da Companhia em oferta pública de 
aquisição de ações a ser realizada pela Companhia ou pelos eventuais acionistas 
controladores da Companhia, em caso de cancelamento do registro de companhia aberta ou 
de cancelamento de listagem das ações ordinárias de emissão da Companhia no Novo 
Mercado, por, no mínimo, obrigatoriamente, seu valor econômico, apurado mediante laudo 
de avaliação elaborado por instituição ou empresa especializada com experiência 
comprovada e independente quanto ao poder de decisão da Companhia, seus 
administradores e/ou eventuais acionistas controladores; 
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(e) no caso de liquidação da Companhia, os acionistas terão direito de participar do acervo da 
Companhia, na proporção da sua participação no capital social, nos termos do artigo 109, 
inciso II, da Lei das Sociedades por Ações; 

(f) direito de preferência na subscrição de novas ações emitidas pela Companhia, conforme 
conferido pelo artigo 109, inciso IV, da Lei das Sociedades por Ações; 

(g) direito integral ao recebimento de dividendos e demais distribuições pertinentes às ações 
ordinárias de emissão da Companhia que vierem a ser declarados e distribuídos pela 
Companhia a partir da divulgação do Anúncio de Início; e 

(h) todos os demais direitos assegurados às ações ordinárias de emissão da Companhia, nos 
termos previstos no Regulamento do Novo Mercado, no estatuto social da Companhia e na 
Lei das Sociedades por Ações. 

Para mais informações sobre os direitos, vantagens e restrições das ações ordinárias de emissão 
da Companhia, veja a seção “18. Valores Mobiliários” do Formulário de Referência, incorporado 
por referência a este Prospecto. 

Público Alvo da Oferta 

As Instituições Participantes da Oferta efetuarão a colocação das Ações para (i) Acionistas, em 
conformidade com a Oferta Prioritária; (ii) Investidores Não Institucionais, em conformidade com os 
procedimentos previstos para a Oferta de Varejo, observados os Valores Mínimo e Máximo do 
Pedido de Reserva da Oferta de Varejo; e (iii) Investidores Institucionais, no âmbito da Oferta 
Institucional. 

Procedimento da Oferta 

Após a divulgação do Aviso ao Mercado, bem como sua nova divulgação (com os logotipos das 
Instituições Consorciadas), a disponibilização deste Prospecto, o encerramento do Período de 
Reserva da Oferta Prioritária, Período de Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas, 
Período de Reserva da Oferta de Varejo e do Período de Reserva da Oferta de Varejo para 
Pessoas Vinculadas, a conclusão do Procedimento de Bookbuilding, a celebração do Contrato de 
Distribuição e do Contrato de Distribuição Internacional, a concessão do registro da Oferta pela 
CVM, a divulgação do Anúncio de Início e a disponibilização do Prospecto Definitivo, as Instituições 
Participantes da Oferta realizarão a distribuição pública das Ações (considerando as Ações 
Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote Suplementar) em regime de Garantia Firme de 
Liquidação, e observado o esforço de dispersão acionária previsto no Regulamento do Novo 
Mercado, por meio de três ofertas distintas, quais sejam: (i) uma Oferta Prioritária, destinada aos 
Acionistas; (ii) uma Oferta de Varejo, destinada aos Investidores Não Institucionais; e (iii) uma 
Oferta Institucional, destinada aos Investidores Institucionais. 

Os Coordenadores da Oferta, o Acionista Vendedor e a Companhia elaborarão um plano de 
distribuição das Ações, nos termos do artigo 33, parágrafo 3º, da Instrução CVM 400, e do 
Regulamento do Novo Mercado, no que diz respeito ao esforço de dispersão acionária, o qual 
levará em conta a criação de uma base diversificada de acionistas, as relações da Companhia, do 
Acionista Vendedor e dos Coordenadores da Oferta com seus clientes e outras considerações de 
natureza comercial ou estratégica, observado que os Coordenadores da Oferta deverão assegurar: 
(i) a adequação do investimento ao perfil de risco de seus clientes, (ii) o tratamento justo e 
equitativo aos investidores, em conformidade com o artigo 21 da Instrução CVM 400, e (iii) o 
recebimento prévio, pelas Instituições Participantes da Oferta, de exemplares dos Prospectos para 
leitura obrigatória, assegurando o esclarecimento de eventuais dúvidas por pessoa designada pelo 
Coordenador Líder. 
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Não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, sendo possível o cancelamento 
do pedido de registro da Oferta caso não haja investidores suficientes para adquirir a 
totalidade das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as 
Ações do Lote Suplementar) até a conclusão do Procedimento de Bookbuilding. 

Caso não existam Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária, Pedidos de Reserva da Oferta de 
Varejo e/ou intenções de investimento para a aquisição da totalidade das Ações inicialmente 
ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar) até a conclusão 
do Procedimento de Bookbuilding, nos termos do Contrato de Distribuição, a Oferta será 
cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária, Pedidos de Reserva da Oferta 
de Varejo e ordens de investimento, conforme o caso, automaticamente cancelados, e os valores 
eventualmente depositados serão devolvidos sem juros ou correção monetária, sem reembolso e 
com dedução, caso incidentes, de quaisquer tributos sobre movimentação financeira 
eventualmente aplicáveis sobre os valores pagos em função do IOF/Câmbio, caso venham a ser 
criados, e se a alíquota for superior a zero, no prazo máximo de 3 (três) dias úteis contados da 
comunicação do cancelamento. Para mais informações, veja a seção “Fatores de Risco 
Relacionados à Oferta e às Ações – Na medida em que não será admitida distribuição 
parcial no âmbito da Oferta, é possível que a Oferta venha a ser cancelada caso não haja 
investidores suficientes interessados em adquirir a totalidade das Ações objeto da Oferta”, 
na página 67 deste Prospecto. 

Oferta Prioritária 

A Oferta Prioritária será realizada nos termos do artigo 21 da Instrução CVM 400, de forma a assegurar 
a participação dos Acionistas, e tomará por base a posição de custódia na BM&FBOVESPA ou no Itaú 
Corretora de Valores S.A., instituição responsável pelos serviços de escrituração e custódia das ações 
ordinárias de emissão do Acionista Vendedor (i) ao final da Primeira Data de Corte; e (ii) ao final da 
Segunda Data de Corte. A Oferta Prioritária destina-se exclusivamente aos Acionistas na Primeira Data 
de Corte e o respectivo Limite de Aquisição Proporcional será proporcional à posição em custódia do 
Acionista verificada na Segunda Data de Corte.  

No contexto da Oferta Prioritária, o montante de até 40.000.000 Ações, correspondentes a até 100% 
(cem por cento) das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações 
do Lote Suplementar) (“Ações da Oferta Prioritária”), será distribuído e destinado prioritariamente à 
colocação pública junto aos Acionistas que venham a realizar solicitações de reserva mediante o 
preenchimento de Pedido de Reserva da Oferta Prioritária junto a uma única Instituição Participante 
da Oferta, durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária e, caso sejam Pessoas Vinculadas, 
durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas, manifestando a 
intenção de exercer seu direito de prioridade de acordo com o procedimento abaixo indicado. 

Será assegurado a cada um dos Acionistas que realizar Pedido de Reserva da Oferta Prioritária 
durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária ou o Período de Reserva da Oferta Prioritária 
para Pessoas Vinculadas o direito de aquisição de Ações da Oferta Prioritária em quantidade 
equivalente ao Limite de Aquisição Proporcional. Caso esta relação resulte em fração de ação, o 
valor do investimento será limitado ao valor correspondente ao número inteiro de Ações da Oferta 
Prioritária, desprezando-se eventuais frações de Ações.  

Cada Acionista terá direito de adquirir até 0,1058016 Ação da Oferta Prioritária para cada ação 
ordinária de emissão do Acionista Vendedor por ele detida ao final da Segunda Data de Corte. 
Caso a relação resulte em fração de Ação, o valor do investimento será limitado ao valor 
correspondente ao número inteiro de Ações da Oferta Prioritária, desprezando-se eventuais 
frações de Ações. Exclusivamente para os Acionistas que forem detentores de apenas 1 (uma) 
ação ordinária de emissão do Acionista Vendedor ao final da Segunda Data de Corte, esse 
Acionista terá o direito de adquirir uma Ação da Oferta Prioritária. 
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Os Acionistas que apresentarem Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária deverão indicar nos 
respectivos Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária o valor de seu investimento nas Ações, sujeito 
ao respectivo Limite de Aquisição Proporcional, não havendo valor mínimo de investimento para a 
Oferta Prioritária. Os direitos decorrentes da Oferta Prioritária aqui descrita não poderão ser 
negociados ou cedidos pelos Acionistas. 

As Ações da Oferta Prioritária que não forem alocadas na Oferta Prioritária serão destinadas à 
colocação junto aos Investidores Não Institucionais, respeitando-se o limite de alocação de Ações para 
a Oferta de Varejo. No caso de tais Ações não serem objeto de aquisição por Investidores Não 
Institucionais no âmbito da Oferta de Varejo, estas Ações serão destinadas à Oferta Institucional. 

Os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária serão efetuados por Acionistas de maneira irrevogável 
e irretratável, exceto pelo disposto nas alíneas (a), (b) e (f) abaixo e na seção “Alteração das 
Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta” na página 53 deste Prospecto, observadas 
as condições do próprio instrumento de Pedido de Reserva da Oferta Prioritária, de acordo com as 
seguintes condições: 

(a) observados o Limite de Aquisição Proporcional e os procedimentos de alocação da Oferta 
Prioritária, cada um dos Acionista interessados em participar da Oferta Prioritária deverá 
efetuar Pedido de Reserva da Oferta Prioritária junto a uma única Instituição Participante da 
Oferta, mediante o preenchimento de Pedido de Reserva da Oferta Prioritária no Período 
de Reserva da Oferta Prioritária ou no Período de Reserva da Oferta Prioritária para 
Pessoas Vinculadas. O Acionista poderá estipular, no Pedido de Reserva da Oferta 
Prioritária, como condição de sua eficácia, um preço máximo por Ação, conforme previsto 
no artigo 45, parágrafo 3º, da Instrução CVM 400. Caso o Acionista estipule um preço 
máximo por Ação no Pedido de Reserva da Oferta Prioritária e o Preço por Ação seja 
fixado em valor superior ao estipulado, o seu Pedido de Reserva da Oferta Prioritária será 
automaticamente cancelado pela respectiva Instituição Participante da Oferta, sendo que 
as Ações objeto do Pedido de Reserva da Oferta Prioritária serão realocadas para a própria 
Oferta Prioritária. Recomenda-se aos Acionistas interessados na realização de Pedido 
de Reserva da Oferta Prioritária que (i) leiam cuidadosamente os termos e condições 
estipulados no Pedido de Reserva da Oferta Prioritária, especialmente no que se 
refere aos procedimentos relativos à liquidação da Oferta e as informações 
constantes neste Prospecto e no Formulário de Referência, em especial as seções 
“Sumário da Companhia – Principais Fatores de Risco Relativos à Companhia” e 
“Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações” nas páginas 21 e 65, 
respectivamente, deste Prospecto, bem como a seção “4. Fatores de Risco” do 
Formulário de Referência, incorporado por referência a este Prospecto; (ii) 
verifiquem com a Instituição Participante da Oferta de sua preferência, antes de 
realizar o seu Pedido de Reserva da Oferta Prioritária, se essa, a seu exclusivo 
critério, exigirá (a) a abertura ou atualização de conta e/ou de cadastro, e/ou (b) a 
manutenção de recursos em conta corrente nela aberta e/ou mantida, para fins de 
garantia do Pedido de Reserva da Oferta Prioritária; (iii) verifiquem com a Instituição 
Participante da Oferta de sua preferência, antes de realizar o seu Pedido de Reserva 
da Oferta Prioritária, a possibilidade de débito antecipado da reserva por parte da 
Instituição Participante da Oferta; e (iv) entrem em contato com a Instituição 
Participante da Oferta de sua preferência para obter informações mais detalhadas 
sobre o prazo estabelecido pela Instituição Participante da Oferta para a realização 
do Pedido de Reserva da Oferta Prioritária ou, se for o caso, para a realização do 
cadastro na Instituição Participante da Oferta, tendo em vista os procedimentos 
operacionais adotados por cada Instituição Participante da Oferta; 

(b) os Acionistas deverão indicar, obrigatoriamente, no respectivo Pedido de Reserva da 
Oferta Prioritária, a sua qualidade de Pessoa Vinculada, sob pena de seu Pedido de 
Reserva da Oferta Prioritária ser cancelado pela respectiva Instituição Participante da 
Oferta. Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade 
de Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
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Suplementar), será vedada a colocação de Ações junto a Acionistas que sejam Pessoas 
Vinculadas, sendo os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária realizados por Acionistas 
que sejam Pessoas Vinculadas automaticamente cancelados, com exceção daqueles 
realizados durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas; 

(c) será assegurado a cada um dos Acionistas que realizar Pedido de Reserva da Oferta 
Prioritária o direito de adquirir Ações da Oferta Prioritária até o Limite de Aquisição 
Proporcional; 

(d) após a alocação das Ações da Oferta Prioritária de acordo com o Limite de Aquisição 
Proporcional, as Ações da Oferta Prioritária que eventualmente remanescerem serão 
destinadas à Oferta de Varejo e alocadas de acordo com o procedimento da Oferta de 
Varejo; 

(e) após a concessão do registro da Oferta pela CVM, a quantidade de Ações da Oferta 
Prioritária adquiridas e o respectivo valor do investimento dos Acionistas serão informados 
ao Acionista até às 12:00 horas do dia útil imediatamente posterior à data de divulgação do 
Anúncio de Início pela Instituição Participante da Oferta que houver recebido o respectivo 
Pedido de Reserva da Oferta Prioritária, por meio de mensagem enviada ao endereço 
eletrônico fornecido no Pedido de Reserva da Oferta Prioritária ou, na sua ausência, por 
telefone, fac-símile ou correspondência, sendo o pagamento a ser feito de acordo com a 
alínea (f) abaixo limitado ao valor indicado no Pedido de Reserva da Oferta Prioritária, 
calculado mediante a divisão do valor do investimento pretendido indicado no Pedido de 
Reserva da Oferta Prioritária pelo Preço por Ação; 

(f) os Acionistas deverão efetuar o pagamento à vista do valor indicado na alínea (e) acima 
junto à Instituição Participante da Oferta com que tenham realizado o respectivo Pedido de 
Reserva da Oferta Prioritária, em recursos imediatamente disponíveis até às 10:30 horas 
da Data de Liquidação. Não havendo pagamento pontual, a Instituição Participante da 
Oferta junto ao qual o Pedido de Reserva da Oferta Prioritária tenha sido realizado irá 
garantir a liquidação por parte do Acionista e o Pedido de Reserva da Oferta Prioritária será 
automaticamente cancelado por tal Instituição Participante da Oferta; e 

(g) até às 16:00 horas da Data de Liquidação, a BM&FBOVESPA, em nome de cada 
Instituição Participante da Oferta junto a qual o Pedido de Reserva da Oferta Prioritária 
tenha sido realizado, entregará a cada Acionista o número de Ações da Oferta Prioritária 
correspondente à relação entre o valor do investimento pretendido constante do Pedido de 
Reserva da Oferta Prioritária e o Preço por Ação, ressalvadas as possibilidades de 
desistência e cancelamento previstas nas alíneas (a), (b) e (f) acima e na seção “Alteração 
das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta” na página 53 deste Prospecto. 
Caso tal relação resulte em fração de Ação, o valor do investimento será limitado ao valor 
correspondente ao número inteiro de Ações da Oferta Prioritária, desprezando-se eventuais 
frações de Ações. 

Para as hipóteses de suspensão, modificação, revogação ou cancelamento da Oferta, vide 
seções “Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta”, “Suspensão 
ou Cancelamento da Oferta” e “Violações de Normas de Conduta” nas páginas 53, 54 e 57, 
respectivamente, deste Prospecto. 

Os Acionistas não participarão do Procedimento de Bookbuilding e, portanto, não 
participarão da fixação do Preço por Ação. 

Os Acionistas deverão realizar a liquidação das Ações da Oferta Prioritária mediante o pagamento 
à vista, em moeda corrente nacional, em recursos imediatamente disponíveis, de acordo com o 
procedimento descrito acima. 
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Os Acionistas que desejarem adquirir Ações em quantidade superior aos seus respectivos Limites 
de Aquisição Proporcional poderão: (i) participar da Oferta de Varejo, se forem Investidores Não 
Institucionais, desde que atendam às condições aplicáveis à Oferta de Varejo; ou (ii) participar da 
Oferta Institucional, se forem Investidores Institucionais, desde que atendam as condições 
aplicáveis à Oferta Institucional. 

Os Acionistas interessados em adquirir Ações da Oferta Prioritária e cujas ações ordinárias de 
emissão do Acionista Vendedor estejam custodiadas no Itaú Corretora de Valores S.A., instituição 
financeira escrituradora das ações ordinárias emissão do Acionista Vendedor, ou na 
BM&FBOVESPA, conforme o caso, deverão certificar-se de que seus respectivos cadastros 
estejam atualizados, devendo, ainda, observar os procedimentos para a Oferta Prioritária aqui 
descritos. 

A Oferta Prioritária não será realizada, conduzida e/ou estendida a Acionista cuja 
participação viole as leis de jurisdição em que determinado Acionista seja residente e/ou 
domiciliado. Caberá exclusivamente ao Acionista analisar, verificar e decidir sobre sua 
adequação para participar na Oferta Prioritária, ficando as Instituições Participantes da 
Oferta isentas de qualquer responsabilidade decorrente da participação de Acionista 
residente ou domiciliado em jurisdição na qual a Oferta Prioritária seja considerada ilegal ou 
exija registro ou qualificação com base em qualquer lei que não seja brasileira. 

Caso a totalidade dos Acionistas exerça a sua prioridade para a aquisição das Ações da 
Oferta Prioritária, a totalidade das Ações ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as 
Ações do Lote Suplementar) será destinada exclusivamente à Oferta Prioritária, de forma que 
a Oferta de Varejo e a Oferta Institucional poderão vir a não ser realizadas. Para informações 
adicionais sobre os riscos relativos à abrangência da Oferta Prioritária, veja a seção “Fatores 
de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – Caso a totalidade dos Acionistas exerça a sua 
prioridade para a aquisição das Ações da Oferta Prioritária, a totalidade das Ações ofertadas 
(sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar) será destinada 
exclusivamente à Oferta Prioritária, de forma que a Oferta de Varejo e a Oferta Institucional 
poderão vir a não ser realizadas” na página 67 deste Prospecto. 

Oferta de Varejo 

Após o atendimento dos Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária, a Oferta de Varejo será 
realizada junto a Investidores Não Institucionais que realizem solicitações de reserva antecipada 
mediante o preenchimento de Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, durante o Período de 
Reserva da Oferta de Varejo, ou durante o Período de Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas 
Vinculadas, observados os Valores Mínimo e Máximo do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo. 

No contexto da Oferta de Varejo, o montante mínimo de 10% (dez por cento) e máximo de 20% 
(vinte por cento) da totalidade das Ações (considerando as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar), a critério dos Coordenadores da Oferta e do Acionista Vendedor, será destinado 
prioritariamente à colocação pública junto a Investidores Não Institucionais que realizarem Pedido 
de Reserva da Oferta de Varejo, nos termos do item 7.1 (ii) do Regulamento do Novo Mercado, de 
acordo com as condições ali previstas e o procedimento abaixo indicado (sendo computadas, no 
cálculo dos percentuais acima, as Ações objeto de Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária, entre 
os Valores Mínimo e Máximo do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo por investidor, realizados 
por Acionistas que sejam considerados Investidores Não Institucionais). 

Na eventualidade da totalidade dos Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo realizados por 
Investidores Não Institucionais ser superior à quantidade de Ações destinadas à Oferta de Varejo, 
haverá rateio, conforme disposto na alínea 0 abaixo. 
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Os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo serão efetuados pelos Investidores Não Institucionais 
de maneira irrevogável e irretratável, exceto pelo disposto nas alíneas 0, 0 e 0 abaixo e nas seções 
“Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta”, “Suspensão ou 
Cancelamento da Oferta” e “Violações de Normas de Conduta” nas páginas 53, 54 e 57, 
respectivamente, deste Prospecto, observadas as condições do próprio instrumento de Pedido de 
Reserva da Oferta de Varejo, de acordo com as seguintes condições: 

(a) durante o Período de Reserva da Oferta de Varejo e o Período de Reserva da Oferta de Varejo 
para Pessoas Vinculadas, conforme aplicável, cada um dos Investidores Não Institucionais 
interessados em participar da Oferta deverá realizar a reserva de Ações, mediante 
preenchimento do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo junto a uma única Instituição 
Consorciada, nos termos da Deliberação CVM 476, observados os Valores Mínimo e Máximo 
do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, sendo que tais Investidores Não Institucionais 
poderão estipular, no Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, como condição de eficácia de 
seu Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, um preço máximo por Ação, conforme previsto no 
artigo 45, parágrafo 3º, da Instrução CVM 400, sem necessidade de posterior confirmação. 
Caso o Investidor Não Institucional estipule um preço máximo por Ação no Pedido de Reserva 
da Oferta de Varejo abaixo do Preço por Ação, o seu Pedido de Reserva da Oferta de Varejo 
será automaticamente cancelado pela respectiva Instituição Consorciada. Recomenda-se aos 
Investidores Não Institucionais interessados na realização de Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo que (i) leiam cuidadosamente os termos e condições estipulados no 
Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, especialmente no que se refere aos 
procedimentos relativos à liquidação da Oferta e as informações constantes neste 
Prospecto e no Formulário de Referência, em especial as seções “Sumário da 
Companhia – Principais Fatores de Risco Relativos à Companhia” e “Fatores de Risco 
Relacionados à Oferta e às Ações” nas páginas 21 e 65, respectivamente, deste 
Prospecto, bem como a seção “4. Fatores de Risco” do Formulário de Referência, 
incorporado por referência a este Prospecto; (ii) verifiquem com a Instituição 
Consorciada de sua preferência, antes de realizar o seu Pedido de Reserva da Oferta de 
Varejo, se essa, a seu exclusivo critério, exigirá (a) a abertura ou atualização de conta 
e/ou de cadastro, e/ou (b) a manutenção de recursos em conta corrente nela aberta e/ou 
mantida, para fins de garantia do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo; (iii) verifiquem 
com a Instituição Consorciada de sua preferência, antes de realizar o seu Pedido de 
Reserva da Oferta de Varejo, a possibilidade de débito antecipado da reserva por parte 
da Instituição Consorciada; e (iv) entrem em contato com a Instituição Consorciada de 
sua preferência para obter informações mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela 
Instituição Consorciada para a realização do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo ou, 
se for o caso, para a realização do cadastro na Instituição Consorciada, tendo em vista 
os procedimentos operacionais adotados por cada Instituição Consorciada; 

(b) os Investidores Não Institucionais deverão indicar, obrigatoriamente, no respectivo Pedido 
de Reserva da Oferta de Varejo, a sua qualidade ou não de Pessoa Vinculada, sob pena de 
seu Pedido de Reserva da Oferta de Varejo ser cancelado pela respectiva Instituição 
Consorciada. Caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade 
de Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar), será vedada a colocação de Ações junto a Investidores Não Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas, sendo os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo realizados por Investidores 
Não Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas automaticamente cancelados, com exceção 
daqueles realizados durante o Período de Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas Vinculadas; 
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(c) após a concessão do registro da Oferta pela CVM, a quantidade de Ações adquiridas e o 
respectivo valor do investimento dos Investidores Não Institucionais serão informados a cada 
Investidor Não Institucional até às 12:00 horas do dia útil imediatamente posterior à data de 
divulgação do Anúncio de Início pela Instituição Consorciada que houver recebido o respectivo 
Pedido de Reserva da Oferta de Varejo, por meio de mensagem enviada ao endereço 
eletrônico fornecido no Pedido de Reserva da Oferta de Varejo ou, na sua ausência, por 
telefone, fac-símile ou correspondência, sendo o pagamento a ser feito de acordo com a alínea 
0 abaixo limitado ao valor do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo e ressalvada a 
possibilidade de rateio prevista na alínea 0 abaixo; 

(d) os Investidores Não Institucionais deverão efetuar o pagamento à vista do valor indicado na 
alínea 0 acima junto à Instituição Consorciada com que tenham realizado o respectivo Pedido 
de Reserva da Oferta de Varejo, em recursos imediatamente disponíveis, em moeda corrente 
nacional, até às 10:30 horas da Data de Liquidação. Não havendo pagamento pontual, a 
Instituição Consorciada junto à qual o Pedido de Reserva da Oferta de Varejo tenha sido 
realizado irá garantir a liquidação por parte do Investidor Não Institucional e o Pedido de 
Reserva da Oferta de Varejo será automaticamente cancelado por tal Instituição Consorciada; 

(e) até às 16:00 horas da Data de Liquidação, a BM&FBOVESPA, em nome de cada Instituição 
Consorciada junto a qual o Pedido de Reserva da Oferta de Varejo tenha sido realizado, 
entregará a cada Investidor Não Institucional o número de Ações correspondente à relação 
entre o valor do investimento pretendido constante do Pedido de Reserva da Oferta de Varejo 
e o Preço por Ação, ressalvadas as possibilidades de desistência e cancelamento previstas 
nas alíneas 0, 0 e 0 acima e nas seções “Alteração das Circunstâncias, Revogação ou 
Modificação da Oferta”, “Suspensão ou Cancelamento da Oferta” e “Violações de Normas de 
Conduta” nas páginas 53, 54 e 57, respectivamente, deste Prospecto e a possibilidade de 
rateio prevista na alínea 0 abaixo. Caso tal relação resulte em fração de Ação, o valor do 
investimento será limitado ao valor correspondente ao maior número inteiro de Ações, 
desprezando-se a referida fração; 

(f) caso o total das Ações objeto dos Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo realizados por 
Investidores Não Institucionais seja igual ou inferior à quantidade de Ações destinadas à Oferta 
de Varejo, não haverá rateio, sendo todos os Investidores Não Institucionais integralmente 
atendidos em todas as suas reservas e eventuais sobras no lote ofertado aos Investidores Não 
Institucionais serão destinadas a Investidores Institucionais, nos termos da Oferta Institucional; 
e 

(g) caso o total das Ações objeto dos Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo realizados por 
Investidores Não Institucionais seja superior à quantidade de Ações destinadas à Oferta de 
Varejo, será realizado rateio das Ações, da seguinte forma: (i) a divisão igualitária e sucessiva 
das Ações destinadas a Investidores Não Institucionais entre todos os Investidores Não 
Institucionais, observando-se o valor individual de cada Pedido de Reserva da Oferta de 
Varejo, até o limite de R$3.000,00 (três mil reais) por Investidor Não Institucional, 
desconsiderando-se as frações de Ações; e (ii) uma vez atendido o critério de rateio descrito 
no subitem (i) acima, será efetuado o rateio proporcional das Ações destinadas a Investidores 
Não Institucionais remanescentes entre todos os Investidores Não Institucionais, observando-
se o valor individual de cada Pedido de Reserva da Oferta de Varejo e desconsiderando-se as 
frações de Ações. Opcionalmente, a critério dos Coordenadores da Oferta e do Acionista 
Vendedor, a quantidade de Ações destinadas a Investidores Não Institucionais poderá ser 
aumentada para que os pedidos excedentes dos Investidores Não Institucionais possam ser 
total ou parcialmente atendidos, sendo que, no caso de atendimento parcial, será observado o 
critério de rateio descrito neste item. 

Para as hipóteses de suspensão, modificação, revogação ou cancelamento da Oferta, vide 
seções “Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta”, “Suspensão 
ou Cancelamento da Oferta” e “Violações de Normas de Conduta” nas páginas 53, 54 e 57, 
respectivamente, deste Prospecto. 
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Os Investidores Não Institucionais não participarão do Procedimento de Bookbuilding e, 
portanto, não participarão da fixação do Preço por Ação. 

Os Investidores Não Institucionais deverão realizar a liquidação das Ações mediante o pagamento 
à vista, em moeda corrente nacional, em recursos imediatamente disponíveis, de acordo com o 
procedimento descrito acima. As Instituições Consorciadas somente atenderão aos Pedidos de 
Reserva da Oferta de Varejo feitos por Investidores Não Institucionais titulares de conta nelas 
aberta ou mantida pelo respectivo Investidor Não Institucional. 

Oferta Institucional 

No âmbito da Oferta Institucional, destinada aos Investidores Institucionais, após o atendimento 
aos Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária e aos Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo, nos 
termos da Oferta de Varejo, as Ações remanescentes que não forem colocadas na Oferta 
Prioritária e/ou na Oferta de Varejo, serão destinadas à colocação pública junto a Investidores 
Institucionais, por meio dos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocação Internacional, 
não sendo admitidas para tais Investidores Institucionais reservas antecipadas e não sendo 
estipulados valores mínimo ou máximo de investimento, uma vez que cada Investidor Institucional 
deverá assumir a obrigação de verificar se está cumprindo com os requisitos para participar da 
Oferta Institucional, para então apresentar suas intenções de investimento durante o Procedimento 
de Bookbuilding. 

Caso o número de Ações objeto de ordens de investimento recebidas de Investidores Institucionais 
durante o Procedimento de Bookbuilding, na forma do artigo 44 da Instrução CVM 400, exceda o 
total de Ações remanescentes após o atendimento aos Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária e 
aos Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo, nos termos e condições descritos acima, terão 
prioridade no atendimento de suas respectivas ordens os Investidores Institucionais que, a critério 
do Acionista Vendedor e dos Coordenadores da Oferta, levando em consideração o disposto no 
plano de distribuição, nos termos do artigo 33, parágrafo 3º, da Instrução CVM 400, incluindo as 
suas relações com os clientes e outras considerações de natureza comercial ou estratégica, 
melhor atendam ao objetivo desta Oferta de criar uma base diversificada de acionistas, formada 
por Investidores Institucionais com diferentes critérios de avaliação sobre as perspectivas da 
Companhia, seu setor de atuação e a conjuntura macroeconômica brasileira e internacional. 

Até às 16:00 horas do primeiro dia útil subsequente à data de divulgação do Anúncio de Início, os 
Coordenadores da Oferta e os Agentes de Colocação Internacional informarão aos Investidores 
Institucionais, por meio de seu endereço eletrônico, ou, na sua ausência, por telefone ou fac-símile, 
sobre a quantidade de Ações que cada um deverá adquirir e o Preço por Ação. A entrega das 
Ações deverá ser efetivada na Data de Liquidação, mediante a liquidação à vista, em moeda 
corrente nacional, em recursos imediatamente disponíveis, do valor resultante do Preço por Ação 
multiplicado pela quantidade de Ações objeto das respectivas ordens de investimento, em 
conformidade com os procedimentos previstos no Contrato de Distribuição. A aquisição das Ações 
será formalizada mediante assinatura de contrato de compra e venda, cujo modelo foi previamente 
apresentado à CVM e informa o Investidor Institucional sobre o procedimento para a entrega das 
Ações. Os Investidores Estrangeiros deverão realizar a aquisição das Ações por meio dos 
mecanismos previstos na Resolução CMN 4.373 e na Instrução CVM 560, ou na Lei 4.131. 

Poderá ser aceita a participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding, mediante a coleta de intenções de investimento, até o limite 
máximo de 20% (vinte por cento) do total das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as 
Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar). Nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 
400, caso seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade de Ações 
inicialmente ofertada (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar), não 
será permitida a colocação de Ações junto aos Investidores Institucionais que sejam Pessoas 
Vinculadas, sendo as ordens de investimento realizadas por Investidores Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas automaticamente canceladas. 
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A vedação de colocação disposta no artigo 55 da Instrução CVM 400 não se aplica às instituições 
financeiras contratadas como formador de mercado, conforme previsto no parágrafo único do artigo 
55. Os investimentos realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da Instrução CVM 400 
para proteção (hedge) em operações com derivativos contratadas com terceiros, tendo ações 
ordinárias de emissão da Companhia como referência, bem como as demais operações permitidas 
na forma do inciso II do artigo 48 da Instrução CVM 400 não serão considerados investimentos 
realizados por Pessoas Vinculadas no âmbito da Oferta para os fins do artigo 55 da Instrução CVM 
400, desde que tais terceiros não sejam Pessoas Vinculadas. 

A participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding poderá impactar adversamente a formação do Preço por 
Ação, e o investimento nas Ações por Investidores Institucionais que sejam Pessoas 
Vinculadas poderá reduzir a liquidez das ações ordinárias de emissão da Companhia no 
mercado secundário, especialmente se considerada a colocação prioritária das Ações aos 
Acionistas.  

Para mais informações, veja a seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – 
A participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding poderá impactar adversamente a formação do Preço por 
Ação, e o investimento nas Ações por Investidores Institucionais que sejam Pessoas 
Vinculadas poderá promover redução da liquidez das ações ordinárias de emissão da 
Companhia no mercado secundário, especialmente se considerada a colocação prioritária 
das Ações aos Acionistas”, na página 67 deste Prospecto. 

Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta 

A Companhia, o Acionista Vendedor e os Coordenadores da Oferta poderão requerer que a CVM 
autorize a modificação ou a revogação da Oferta caso ocorram alterações posteriores, relevantes e 
inesperadas nas circunstâncias de fato existentes quando da apresentação do pedido de registro 
da Oferta ou que o fundamente, que resultem em um aumento relevante nos riscos assumidos pela 
Companhia e pelo Acionista Vendedor e inerentes à própria Oferta. Adicionalmente, a Companhia, 
o Acionista Vendedor e os Coordenadores da Oferta poderão modificar, a qualquer tempo, a 
Oferta, a fim de melhorar seus termos e condições para os investidores, conforme disposto no 
artigo 25, parágrafo 3º, da Instrução CVM 400. 

Caso o requerimento de modificação nas condições da Oferta seja aceito pela CVM, o 
encerramento do Prazo de Distribuição poderá ser adiado em até 90 dias. Se a Oferta for 
cancelada, os atos de aceitação anteriores e posteriores ao cancelamento serão considerados 
ineficazes. 

A revogação, suspensão ou qualquer modificação na Oferta será imediatamente divulgada por 
meio de Anúncio de Retificação. 

Em qualquer hipótese, a revogação ou cancelamento torna ineficazes a Oferta e os atos de 
aceitação anteriores ou posteriores, devendo ser restituídos integralmente aos investidores 
aceitantes os valores dados em contrapartida às Ações, no prazo de 3 (três) dias úteis contados da 
data de divulgação da revogação, sem reembolso e com dedução, caso incidentes, de quaisquer 
tributos sobre movimentação financeira eventualmente aplicáveis sobre os valores pagos em 
função do IOF/Câmbio, caso venham a ser criados, e se a alíquota for superior a zero. 
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Na hipótese de suspensão ou modificação da Oferta, nos termos dos artigos 20 e 27 da Instrução 
CVM 400, as Instituições Participantes da Oferta deverão acautelar-se e certificar-se, no momento 
das aceitações da Oferta, de que o Acionistas ou o Investidor Não Institucional está ciente de que a 
Oferta foi alterada e de que tem conhecimento das novas condições estabelecidas. Caso o 
Acionista ou o Investidor Não Institucional já tenha aderido à Oferta, cada Instituição Participante 
da Oferta deverá comunicar diretamente, por correio eletrônico, correspondência física ou qualquer 
outra forma de comunicação passível de comprovação ao Acionista ou ao Investidor Não 
Institucional que tenha efetuado Pedido de Reserva da Oferta Prioritária ou Pedido de Reserva da 
Oferta de Varejo, conforme o caso, junto a tal Instituição Participante da Oferta a respeito da 
modificação efetuada. 

Após a divulgação do Anúncio de Retificação, os Coordenadores da Oferta só aceitarão Pedidos 
de Reserva da Oferta Prioritária e/ou intenções no Procedimento de Bookbuilding e as Instituições 
Consorciadas só aceitarão Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo daqueles investidores que 
estejam cientes dos termos do Anúncio de Retificação. Os investidores que já tiverem aderido à 
Oferta serão considerados cientes dos termos do Anúncio de Retificação quando, passados 5 
(cinco) dias úteis do recebimento da comunicação, não revogarem expressamente suas intenções 
no Procedimento de Bookbuilding ou seus Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária ou Pedidos de 
Reserva da Oferta de Varejo. Nesta hipótese, os Coordenadores da Oferta e/ou as Instituições 
Consorciadas presumirão que os investidores pretendem manter a declaração de aceitação. 

Ademais, caso o Preço por Ação seja fixado em valor inferior em 20% à Faixa Indicativa, nos 
termos do artigo 6º, do Anexo II, do Código ANBIMA, poderão os investidores desistir dos 
respectivos Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária ou Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo, 
conforme o caso, sem quaisquer ônus, devendo, para tanto, informar sua decisão à Instituição 
Participante da Oferta que tenha recebido seus respectivos Pedidos de Reserva da Oferta 
Prioritária ou Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo, conforme o caso (por meio de mensagem 
eletrônica, fac-símile ou correspondência enviada ao endereço da Instituição Participante da 
Oferta) (a) até às 12:00 horas do 5º (quinto) dia útil subsequente à data de disponibilização do 
Prospecto Definitivo, no caso da alínea (i) acima; e (b) até às 16:00 horas do 5º (quinto) dia útil 
subsequente à data em que o investidor for comunicado diretamente pela Instituição Participante 
da Oferta sobre a suspensão ou a modificação da Oferta, nos casos das alíneas (ii) e (iii) acima. 
Para mais informações, veja a seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – 
Como resultado do Processo de Bookbuilding, o Preço por Ação poderá ser fixado abaixo 
de 20% da Faixa Indicativa e, nesta hipótese, investidores de varejo poderão exercer a 
opção de desistir de seus pedidos de reserva e a Oferta não será concretizada” na página 68 
deste Prospecto. 

Suspensão ou Cancelamento da Oferta 

Nos termos do artigo 19 da Instrução CVM 400, a CVM (a) poderá suspender ou cancelar, a 
qualquer tempo, uma oferta que: (i) esteja se processando em condições diversas das constantes 
da Instrução CVM 400 ou do registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contrária à 
regulamentação da CVM ou fraudulenta, ainda que após obtido o respectivo registro; e (b) deverá 
suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou violação de regulamento sanáveis. 

O prazo de suspensão de uma oferta não poderá ser superior a 30 (trinta) dias, durante o qual a 
irregularidade apontada deverá ser sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os 
vícios que determinaram a suspensão, a CVM deverá ordenar a retirada da referida oferta e 
cancelar o respectivo registro. Ademais, a rescisão do Contrato de Distribuição importará no 
cancelamento do registro da Oferta. 
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A suspensão ou o cancelamento da Oferta será informado aos investidores que já tenham aceitado 
a Oferta, sendo-lhes facultado, na hipótese de suspensão, a possibilidade de revogar a aceitação 
até às 16:00 horas do 5º (quinto) dia útil posterior ao recebimento da respectiva comunicação. 
Todos os investidores que já tenham aceitado a Oferta, na hipótese de seu cancelamento, e os 
investidores que tenham revogado a sua aceitação, na hipótese de suspensão, conforme previsto 
acima, terão direito à restituição integral dos valores dados em contrapartida às Ações, conforme o 
disposto no parágrafo único do artigo 20 da Instrução CVM 400, no prazo de 3 (três) dias úteis, 
sem juros ou correção monetária, sem reembolso e com dedução, caso incidentes, de quaisquer 
tributos sobre movimentação financeira eventualmente aplicáveis sobre os valores pagos em 
função do IOF/Câmbio, caso venham a ser criados, e se a alíquota for superior a zero. 

Prazo de Distribuição 

A data de início da Oferta será divulgada mediante divulgação do Anúncio de Início, com data 
estimada para ocorrer em 14 de dezembro de 2016, nos termos do artigo 52 da Instrução 
CVM 400. O prazo para a distribuição das Ações será (i) de até 6 (seis) meses contados da data 
de divulgação do Anúncio de Início, conforme previsto no artigo 18 da Instrução CVM 400; ou (ii) 
até a data de divulgação do Anúncio de Encerramento, o que ocorrer primeiro (“Prazo de 
Distribuição”). 

O término da Oferta e seu resultado serão anunciados mediante divulgação do Anúncio de 
Encerramento, com data limite para ocorrer em 14 de junho de 2017, em conformidade com o 
artigo 29 da Instrução CVM 400. 

Liquidação 

A liquidação física e financeira das Ações (considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar 
as Ações do Lote Suplementar) deverá ser realizada dentro do prazo de até 3 (três) dias úteis, 
contado a partir da data da divulgação do Anúncio de Início (“Data de Liquidação”), de acordo 
com o disposto no Contrato de Distribuição. A liquidação física e financeira das Ações do Lote 
Suplementar, caso haja o exercício da Opção de Ações do Lote Suplementar, ocorrerá dentro do 
prazo de até 3 (três) dias úteis, contado do exercício da Opção de Ações do Lote Suplementar 
(“Data de Liquidação das Ações do Lote Suplementar”). 

As Ações, as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar, conforme o caso, serão 
entregues aos respectivos investidores até às 16:00 horas da Data de Liquidação ou da Data de 
Liquidação das Ações do Lote Suplementar, conforme o caso. As Ações que forem objeto de 
esforços de colocação no exterior pelos Agentes de Colocação Internacional, junto a Investidores 
Estrangeiros, serão obrigatoriamente adquiridas e liquidadas no Brasil junto aos Coordenadores da 
Oferta, em moeda corrente nacional, por meio dos mecanismos previstos na Resolução CMN 
4.373 e na Instrução CVM 560, ou na Lei 4.131. 

Informações sobre a Garantia Firme de Liquidação 

A garantia firme de liquidação a ser prestada pelos Coordenadores da Oferta consiste na obrigação 
individual e não solidária de aquisição e liquidação, pelos Coordenadores da Oferta, na Data de 
Liquidação das Ações (considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote 
Suplementar) que não forem liquidadas pelos investidores que as adquirirem na Oferta, na 
proporção e até os limites individuais de garantia firme de cada um dos Coordenadores da Oferta, 
conforme indicado no Contrato de Distribuição (“Garantia Firme de Liquidação”). 
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Caso as Ações (considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar as Ações do Lote 
Suplementar) efetivamente adquiridas por investidores não tenham sido totalmente liquidadas na 
Data de Liquidação, cada um dos Coordenadores da Oferta, observado o disposto no Contrato de 
Distribuição, realizará, de forma individual e não solidária, a liquidação, na Data de Liquidação, na 
proporção e até os limites individuais previstos no Contrato de Distribuição, da totalidade do eventual 
saldo resultante da diferença entre (i) o número de Ações objeto da Garantia Firme de Liquidação 
prestada por cada um dos Coordenadores da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuição e (ii) o 
número de Ações efetivamente liquidadas por investidores no mercado, multiplicado pelo Preço por 
Ação a ser definido conforme o Procedimento de Bookbuilding. Tal garantia é vinculante a partir do 
momento em que, cumulativamente, for concluído o Procedimento de Bookbuilding, assinado o 
Contrato de Distribuição e o Contrato de Distribuição Internacional, deferido o registro da Oferta pela 
CVM, divulgado o Anúncio de Início e disponibilizado o Prospecto Definitivo. 

Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI, da Instrução CVM 400, em caso de exercício da 
Garantia Firme de Liquidação e posterior revenda das Ações junto ao público pelos Coordenadores 
da Oferta, nos termos do Contrato de Distribuição, durante o Prazo de Distribuição, o preço de 
revenda dessas Ações será o preço de mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia, 
limitado ao Preço por Ação estabelecido conforme Procedimento de Bookbuilding, sendo certo que 
o disposto nesse parágrafo não se aplica às operações realizadas em decorrência das atividades 
previstas no Contrato de Estabilização, conforme disposto na seção “Informações Sobre a Oferta – 
Estabilização do Preço das Ações” na página 44 deste Prospecto. 

Para mais informações, veja a seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – 
Na medida em que não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, é possível 
que a Oferta venha a ser cancelada caso não haja investidores suficientes interessados em 
adquirir a totalidade das Ações objeto da Oferta”, na página 67 deste Prospecto. 

Segue abaixo relação das Ações (considerando as Ações Adicionais, mas sem considerar as 
Ações do Lote Suplementar) objeto de garantia firme de liquidação prestada por cada um dos 
Coordenadores da Oferta: 

Coordenadores Quantidade de Ações Percentual (%) 

Coordenador Líder(1) ............................................................ 10.400.000 26,00 
Bradesco BBI ....................................................................... 10.400.000 26,00 
BofA Merrill Lynch ................................................................ 8.000.000 20,00 
BB Investimentos ................................................................. 5.600.000 14,00 
Votorantim ............................................................................ 5.600.000  14,00 

Total .................................................................................... 40.000.000 100,00 
 

(1) Garantia firme de liquidação a ser prestada pelo Itaú Unibanco S.A. 

A proporção prevista acima poderá ser realocada de comum acordo entre os Coordenadores da 
Oferta. 

Contrato de Distribuição e Contrato de Distribuição Internacional 

O Contrato de Distribuição e o Contrato de Distribuição Internacional estabelecem que a obrigação 
dos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocação Internacional de efetuarem a colocação 
das Ações, bem como de suas respectivas garantias firme estarão sujeitas a determinadas 
condições, não limitada (i) a entrega de opiniões legais pelos assessores jurídicos da Companhia e 
do Acionista Vendedor, dos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocação Internacional; e 
(ii) a assinatura de compromissos de restrição à negociação de Valores Mobiliários Sujeitos ao 
Lock-up pela Companhia, pelo Acionista Controlador e pelos Administradores durante um prazo de 
180 (cento e oitenta) dias contados da data de divulgação do Anúncio de Início. De acordo com o 
Contrato de Distribuição e o Contrato de Distribuição Internacional, a Companhia obriga-se a 
indenizar os Coordenadores da Oferta e os Agentes de Colocação Internacional em certas 
circunstâncias e contra determinadas contingências. 
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Adicionalmente, a Companhia e o Acionista Vendedor são obrigados, nos termos do Contrato de 
Distribuição Internacional a indenizar os Agentes de Colocação Internacional na ocasião de perdas 
no exterior por conta de incorreções relevantes ou omissões relevantes nos Offering Memoranda. 
O Contrato de Distribuição Internacional determina ainda que a inobservância às leis de valores 
mobiliários dos Estados Unidos pode resultar em eventuais potenciais procedimentos judiciais. A 
condenação em um procedimento judicial no exterior em relação a incorreções relevantes ou 
omissões relevantes nos Offering Memoranda poderá ocasionar um impacto significativo e adverso 
na Companhia e em seus negócios. Para informações sobre os riscos relacionados ao Contrato de 
Distribuição Internacional, veja a seção “Fatores de Risco Relacionados às Ações e à Oferta – A 
realização desta oferta pública de distribuição das Ações, com esforços de venda no exterior, 
poderá nos deixar expostos a riscos relativos a uma oferta de valores mobiliários no Brasil e no 
exterior”, na página 68 deste Prospecto. 

Após a divulgação do Anúncio de Início, o Contrato de Distribuição estará disponível para consulta 
e obtenção de cópias junto aos Coordenadores da Oferta e à CVM, nos endereços indicados na 
seção “Informações Sobre a Oferta – Informações Adicionais” na página 62 deste Prospecto. 

Violações de Normas de Conduta 

Na hipótese de haver descumprimento e/ou indícios de descumprimento, por quaisquer das 
Instituições Consorciadas, de qualquer das obrigações previstas nos respectivos termos de adesão 
ao Contrato de Distribuição, na carta-convite ou em qualquer contrato celebrado no âmbito da 
Oferta, ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentação aplicável no 
âmbito da Oferta, incluindo, sem limitação, as normas previstas na Instrução CVM 400, 
especialmente as normas referentes ao período de silêncio, condições de negociação com as 
ações ordinárias de emissão da Companhia, emissão de relatórios de pesquisa e de marketing da 
Oferta, conforme previsto no artigo 48 da Instrução CVM 400, tal Instituição Consorciada, a critério 
exclusivo dos Coordenadores da Oferta e sem prejuízo das demais medidas por eles julgadas 
cabíveis, (i) deixará de integrar o grupo de instituições financeiras responsáveis pela colocação das 
Ações no âmbito da Oferta, sendo cancelados todos os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo e 
contratos de compra e venda que tenha recebido e a Instituição Consorciada deverá informar 
imediatamente aos respectivos investidores sobre referido cancelamento, devendo ser restituídos 
pela Instituição Consorciada integralmente aos respectivos investidores os valores eventualmente 
dados em contrapartida às Ações, no prazo máximo de 3 (três) dias úteis contados da data de 
divulgação do descredenciamento da Instituição Consorciada, sem reembolso e com dedução, 
caso incidentes, de quaisquer tributos sobre movimentação financeira eventualmente aplicáveis 
sobre os valores pagos em função do IOF/Câmbio, caso venham a ser criados, e se a alíquota for 
superior a zero, (ii) arcará integralmente com quaisquer custos e prejuízos relativos à sua exclusão 
como Instituição Participante da Oferta, incluindo custos com publicações, indenizações 
decorrentes de eventuais condenações judiciais em ações propostas por investidores por conta do 
cancelamento, honorários advocatícios e demais custos perante terceiros, inclusive custos 
decorrentes de demandas de potenciais investidores, e (iii) poderá ter suspenso, por um período 
de 6 (seis) meses contados da data da comunicação da violação, o direito de atuar como 
instituição intermediária em ofertas públicas de distribuição de valores mobiliários sob a 
coordenação de quaisquer dos Coordenadores da Oferta. Os Coordenadores da Oferta não serão, 
em hipótese alguma, responsáveis por quaisquer prejuízos causados aos investidores que tiverem 
suas intenções de investimento, Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo e/ou contratos de compra 
e venda cancelados por força do descredenciamento da Instituição Consorciada. 

Negociação das Ações na BM&FBOVESPA 

As ações ordinárias de emissão da Companhia passarão a ser negociadas no Novo Mercado da 
BM&FBOVESPA a partir do dia útil seguinte à divulgação do Anúncio de Início, sob o código 
“TEND3”. 



58 

A Companhia e o Acionista Controlador celebraram em 23 de novembro de 2016, o Contrato de 
Participação no Novo Mercado com a BM&FBOVESPA, por meio do qual a Companhia aderiu às 
Práticas Diferenciadas de Governança Corporativa do Novo Mercado, segmento especial de 
negociação de valores mobiliários da BM&FBOVESPA, disciplinado pelo Regulamento do Novo 
Mercado, que estabelece regras diferenciadas de governança corporativa e divulgação de 
informações ao mercado a serem observadas pela Companhia, mais rigorosas do que aquelas 
estabelecidas na Lei das Sociedades por Ações, observado que o referido contrato entrará em 
vigor na data de divulgação do Anúncio de Início. As principais regras relativas ao Regulamento do 
Novo Mercado estão descritas de forma resumida no item “17.5 – Outras informações relevantes” 
do Formulário de Referência, incorporado por referência a este Prospecto. 

Para mais informações sobre a negociação das Ações na BM&FBOVESPA, consulte uma 
instituição autorizada a operar na BM&FBOVESPA. 

Recomenda-se a leitura deste Prospecto e do Formulário de Referência para informações 
adicionais sobre a Companhia, incluindo seu setor de atuação, suas atividades e situação 
econômica e financeira, e os fatores de risco que devem ser considerados antes da decisão 
de investimento nas Ações. 

Restrições à Negociação das Ações (Lock-up) 

A Companhia, o Acionista Vendedor e os Administradores obrigar-se-ão perante os Coordenadores 
da Oferta e os Agentes de Colocação Internacional, pelo período de 180 (cento e oitenta) dias 
contados da data de divulgação do Anúncio de Início, a não efetuar quaisquer das seguintes 
operações com relação a quaisquer ações ordinárias de emissão da Companhia ou quaisquer 
valores mobiliários conversíveis, exercíveis ou permutáveis por ações ordinárias de emissão da 
Companhia (“Valores Mobiliários Sujeitos ao Lock-up”), sujeito a determinadas exceções: (i) 
ofertar, vender, emitir, contratar a venda, empenhar ou de outro modo dispor dos Valores 
Mobiliários Sujeitos ao Lock-up; (ii) ofertar, vender, emitir, contratar a venda, contratar a compra ou 
outorgar quaisquer opções, direitos ou garantias para adquirir os Valores Mobiliários Sujeitos ao 
Lock-up; (iii) celebrar qualquer contrato de swap, hedge ou qualquer acordo que transfira a outros, 
no todo ou em parte, quaisquer dos resultados econômicos decorrentes da titularidade dos Valores 
Mobiliários Sujeitos ao Lock-up; (iv) qualquer transferência de Valores Mobiliários Sujeitos ao Lock-
up detidos pela Acionista Vendedor para os seus acionistas, no âmbito de reorganização societária 
nos termos do item “15.8 – Outras informações relevantes” do Formulário de Referência, 
incorporado por referência a este Prospecto; (v) qualquer transferência de Valores Mobiliários 
Sujeitos ao Lock-up no âmbito do plano de recompra de ações da Companhia; ou (vi) divulgar 
publicamente a intenção de efetuar qualquer operação especificada nos itens (i) a (iii). 

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, observadas as exceções contidas 
no item 3.5.1 do referido regulamento, nos 6 (seis) meses subsequentes à Oferta, a contar do início 
de vigência do Contrato de Participação no Novo Mercado, o Acionista Controlador e os 
Administradores não poderão vender e/ou ofertar à venda quaisquer das ações de emissão da 
Companhia e derivativos destas de que eram titulares imediatamente após a efetivação da Oferta. 
Após esse período inicial de 6 (seis) meses, o Acionista Controlador e os Administradores não 
poderão, por mais 6 (seis) meses, vender e/ou ofertar à venda mais do que 40% (quarenta por 
cento) das ações de emissão da Companhia e derivativos destas de que eram titulares 
imediatamente após a efetivação da Oferta. 
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As vedações listadas acima não se aplicarão nas hipóteses: (i) doações de boa fé, desde que, 
antes de tal doação, o respectivo donatário comprometa-se por escrito a respeitar o prazo 
remanescente do período de lock-up; (ii) transferências a um trust em benefício direto ou indireto 
do próprio signatário do instrumento de lock-up e/ou de familiares imediatos do mesmo, desde que, 
antes de tal transferência, o trust comprometa-se por escrito a respeitar o prazo remanescente do 
período de lock-up; (iii) transferências a quaisquer coligadas (sociedades pertencentes ao mesmo 
grupo econômico) conforme definidas na Regra 405 do Securities Act, conforme alterada, dos 
signatários do instrumento de lock-up; (iv) transferências realizadas para fins de empréstimo de 
ações pelo signatário do instrumento de lock-up para um Coordenador da Oferta ou a qualquer 
instituição indicada por tal Coordenador da Oferta, de um determinado número de ações para fins 
de realização das atividades de estabilização do preço das Ações, nos termos do Contrato de 
Distribuição e do Contrato de Estabilização; e (v) transferências em conexão com a venda de 
valores mobiliários recebidos exclusivamente em decorrência do exercício de opções nos termos 
de qualquer plano de opções de compra de ações da Companhia. 

A venda ou a percepção de uma possível venda de um volume substancial das ações poderá 
prejudicar o valor de negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia. Para mais 
informações, veja a seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – A venda, 
ou a percepção de potencial venda, de quantidades significativas das ações ordinárias de 
emissão da Companhia, inclusive pelo Acionista Controlador, após a conclusão da Oferta e 
o período de Lock-up, poderá afetar negativamente o preço de mercado das ações 
ordinárias de emissão da Companhia no mercado secundário ou a percepção dos 
investidores sobre a Companhia.”, na página 66 deste Prospecto. 

Instituição Financeira Escrituradora das Ações 

A instituição financeira contratada para a prestação de serviços de escrituração das ações 
ordinárias de emissão da Companhia é o Itaú Corretora de Valores S.A.  
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Cronograma Tentativo da Oferta 

Segue, abaixo, um cronograma indicativo e tentativo das etapas da Oferta, informando seus 
principais eventos a partir do pedido de registro da Oferta junto à CVM: 

N° Eventos Data(1) 

1 
Protocolo de pedido de registro da Oferta junto à CVM 
Divulgação de fato relevante divulgando o pedido de registro da 

Oferta 
19 de outubro de 2016 

2 

Divulgação do Aviso ao Mercado (sem logotipos das Instituições 
Consorciadas) 

Disponibilização deste Prospecto 
Início das apresentações para potenciais investidores (roadshow) 
Início do Procedimento de Bookbuilding 
Primeira Data de Corte 

23 de novembro de 2016

3 

Nova disponibilização do Aviso ao Mercado (com logotipos das 
Instituições Consorciadas) 

Início do Período de Reserva da Oferta Prioritária 
Início do Período de Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas 

Vinculadas 
Início do Período de Reserva da Oferta de Varejo 
Início do Período de Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas 

Vinculadas 

30 de novembro de 2016

4 

Encerramento do Período de Reserva da Oferta de Varejo para 
Pessoas Vinculadas 

Encerramento do Período de Reserva da Oferta Prioritária para 
Pessoas Vinculadas 

1º de dezembro de 2016

5 Segunda Data de Corte 8 de dezembro de 2016 

6 
Encerramento do Período de Reserva da Oferta Prioritária 
Encerramento do Período de Reserva da Oferta de Varejo 

9 de dezembro de 2016 

7 

Encerramento das apresentações para potenciais investidores 
(roadshow) 

Encerramento do Procedimento de Bookbuilding  
Fixação do Preço por Ação 
Aprovação do Preço por Ação pela Companhia 
Assinatura do Contrato de Distribuição, do Contrato de Distribuição 

Internacional e dos demais contratos relacionados à Oferta  

13 de dezembro de 2016

8 
Concessão do registro da Oferta pela CVM 
Divulgação do Anúncio de Início 
Disponibilização do Prospecto Definitivo  

14 de dezembro de 2016

9 

Início de negociação das Ações no segmento do Novo Mercado 
da BM&FBOVESPA 

Início do prazo de exercício da Opção de Ações do Lote 
Suplementar 

15 de dezembro de 2016

10 Data de Liquidação 19 de dezembro de 2016

11 
Data limite do prazo de exercício da Opção de Ações do Lote 

Suplementar 
13 de janeiro de 2017 

12 Data limite para a liquidação das Ações do Lote Suplementar 18 de janeiro de 2017 

13 Data limite para a divulgação do Anúncio de Encerramento 14 de janeiro de 2017 
(1) Todas as datas futuras previstas são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, suspensões, antecipações ou prorrogações a 

critério do Acionista Vendedor e dos Coordenadores da Oferta. Qualquer modificação no cronograma da distribuição deverá ser 
comunicada à CVM e poderá ser analisada como modificação da Oferta, seguindo o disposto nos artigos 25 e 27 da Instrução CVM 400. 
Ainda, caso ocorram alterações das circunstâncias, revogação ou modificação da Oferta, tal cronograma poderá ser alterado. 



61 

Será admitido o recebimento de reservas a partir da nova divulgação do Aviso ao Mercado (com o 
logotipo das Instituições Consorciadas), para aquisição das Ações, as quais somente serão 
confirmadas pelo adquirente após o início do Prazo de Distribuição. 

Na hipótese de suspensão, cancelamento, modificação ou revogação da Oferta, este cronograma 
será alterado. Quaisquer comunicados ao mercado relativos a tais eventos relacionados à Oferta 
serão informados por meio de anúncio divulgado nas páginas da Companhia, do Acionista 
Vendedor, das Instituições Participantes da Oferta, da CVM e da BM&FBOVESPA na rede mundial 
de computadores, constantes da seção “Informações sobre a Oferta – Divulgação de Avisos e 
Anúncios da Oferta” na página 61 deste Prospecto, mesmos meios utilizados para divulgação do 
Aviso ao Mercado e do Anúncio de Início. 

Para informações sobre os prazos, termos, condições e forma para devolução e reembolso dos 
valores dados em contrapartida às Ações, nos casos de suspensão, cancelamento, modificação ou 
revogação da Oferta, consulte este Prospecto. Para informações sobre os prazos, condições e 
preço de revenda no caso de alienação das Ações liquidadas pelos Coordenadores da Oferta, em 
decorrência do exercício da garantia firme de liquidação, nos termos descritos no Contrato de 
Distribuição, veja a seção “Informações Sobre a Oferta – Informações sobre a Garantia Firme de 
Liquidação” na página 55 deste Prospecto. 

O Acionista Vendedor e os Coordenadores da Oferta realizarão apresentações aos investidores 
(roadshow), no Brasil e no exterior, no período compreendido entre a data em que este Prospecto 
for disponibilizado e a data em que for determinado o Preço por Ação. 

Inadequação da Oferta 

A Oferta é inadequada aos investidores que não se enquadrem nas definições de Acionista, 
Investidor Não Institucional ou de Investidor Institucional. Uma decisão de investimento nas Ações 
requer experiência e conhecimentos específicos que permitam ao investidor uma análise detalhada 
dos negócios da Companhia, mercado de atuação e os riscos inerentes aos negócios da 
Companhia, que podem, inclusive, ocasionar a perda integral do valor investido. Recomenda-se 
que os interessados em participar da Oferta consultem seus advogados, contadores, consultores 
financeiros e demais profissionais que julgarem necessários para auxiliá-los na avaliação da 
adequação da Oferta ao perfil de investimento, dos riscos inerentes aos negócios da Companhia e 
ao investimento nas Ações. 

Divulgação de Avisos e Anúncios da Oferta 

O Aviso ao Mercado, bem como sua nova disponibilização (com o logotipo das Instituições 
Consorciadas), o Anúncio de Início, o Anúncio de Encerramento, eventuais Anúncios de 
Retificação, bem como todo e qualquer aviso ou comunicado relativo à Oferta serão 
disponibilizados, até o encerramento da Oferta, exclusivamente nas páginas na rede mundial de 
computadores da Companhia, do Acionista Vendedor, das Instituições Participantes da Oferta, da 
CVM e da BM&FBOVESPA: 

COMPANHIA 

http://www.tenda.com/investidores/ (neste website, clicar em “2016”, link no qual serão 
disponibilizados os anúncios e avisos da oferta). 

ACIONISTA VENDEDOR 

http://ri.gafisa.com.br/ (neste website, clicar em “Informações aos Investidores” e “Arquivamentos 
SEC e CVM”, então clicar em “CVM”, link no qual serão disponibilizados os anúncios e avisos da 
Oferta). 
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COORDENADORES DA OFERTA 

Banco Itaú BBA S.A. 

http://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website, clicar em 
“Tenda SA” e, posteriormente, clicar em “2016” e, em seguida, em “Oferta Pública Inicial de Ações 
(IPO)”, link no qual serão disponibilizados os anúncios e avisos da Oferta). 

Banco Bradesco BBI S.A. 

http://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/ (neste website, localizar “Tenda”, link no 
qual serão disponibilizados os anúncios e avisos da Oferta). 

Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A. 

www.merrilllynch-brasil.com.br (neste website, no item “Global Markets & Investment Banking 
Group”, clicar no item “TENDA”, neste link estarão disponíveis os anúncios e avisos da Oferta). 

BB-Banco de Investimento S.A. 

http://www.bb.com.br/ofertapublica (neste website, no item “Ofertas em Andamento”, clicar em 
“Construtora Tenda”, link no qual serão disponibilizados os anúncios e avisos da Oferta). 

Banco Votorantim S.A. 

http://www.bancovotorantim.com.br/web/site/corporate_investment_banking (neste website, no item 
“Mercado de Capitais”, acessar “Prospectos”, link no qual serão disponibilizados os anúncios e 
avisos da Oferta). 

INSTITUIÇÕES CONSORCIADAS 

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS 

www.cvm.gov.br (neste website acessar “Central de Sistemas” na página inicial, acessar 
“Informações sobre Companhias”, em seguida “Informações periódicas e eventuais (ITR, DFs, 
Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”. Na nova página, digitar “Tenda” e 
clicar em “Continuar”. Em seguida, clicar em “Construtora Tenda S/A” e selecionar “Documentos de 
Oferta de Distribuição Pública”, link no qual serão disponibilizados os anúncios e avisos da Oferta). 

BM&FBOVESPA S.A. – BOLSA DE VALORES, MERCADORIAS E FUTUROS 

http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/ofertas-publicas/sobre-ofertas-publicas/ (neste 
website acessar “Ofertas em andamento”, clicar em “Empresas”, depois clicar em “Construtora 
Tenda S.A.”, link no qual serão disponibilizados os anúncios e avisos da Oferta). 

Informações Adicionais 

Maiores informações sobre a Oferta e sobre o procedimento de reserva das Ações poderão ser 
obtidas junto aos Coordenadores da Oferta, nos endereços e telefones abaixo mencionados e, no 
caso de Investidores Não Institucionais, também junto às Instituições Consorciadas. 

É recomendada aos investidores a leitura deste Prospecto e do Formulário de Referência em 
especial as seções “Sumário da Companhia – Principais Fatores de Risco Relativos à 
Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações”, nas páginas 21 e 65, 
respectivamente, deste Prospecto, bem como a seção “4. Fatores de Risco” constante do 
Formulário de Referência, incorporado por referência a este Prospecto, antes da tomada de 
qualquer decisão de investimento. 
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Os investidores que desejarem obter acesso a este Prospecto, ao Formulário de Referência ou 
informações adicionais sobre a Oferta deverão acessar as seguintes páginas da rede mundial de 
computadores da Companhia, do Acionista Vendedor, das Instituições Participantes da Oferta, da 
CVM e/ou da BM&FBOVESPA: 

COMPANHIA 

Construtora Tenda S.A. 
Rua Álvares Penteado, 61, 5º andar 
01012-001, São Paulo, SP 
At.: Sr. Felipe David Cohen 
Tel.: (11) 3111-2711 
Fax: (11) 3111-2700 
http://www.tenda.com/investidores/ (neste website, clicar em “2016”) 

ACIONISTA VENDEDOR 

Gafisa S.A. 
Avenida das Nações Unidas, 8.501, 19º andar 
05425-070, São Paulo, SP 
At.: Sr. Andre Bergstein 
Tel.: (11) 3025-9242 / 9978 
Fax: (11) 3025-9348 
http://ri.gafisa.com.br/ (neste website, clicar em “Informações aos Investidores” e “Arquivamentos 
SEC e CVM”, então clicar em “CVM” e escolher a opção “CVM – Prospecto de Distribuição 
Pública”). 

COORDENADORES DA OFERTA 

Banco Itaú BBA S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.500, 2º andar 
04538-132, São Paulo, SP 
At.: Sra. Renata Dominguez 
Tel.: (11) 3708-8876 
Fax: (11) 3708-8107 
http://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website, clicar em “Tenda 
SA” e, posteriormente, clicar em “2016” e, em seguida, em “Oferta Pública Inicial de Ações (IPO)”, 
por fim em “Prospecto Preliminar”). 

Banco Bradesco BBI S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3064, 10º andar 
01451-000, São Paulo, SP 
At.: Sr. Glenn Mallett 
Tel.: (11) 2169-4672 
Fax: (11) 3847-9856 
http://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/ (neste website, localizar “Tenda” e, 
posteriormente, clicar em “Prospecto Preliminar”). 

Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.400, 18º andar 
04538-132, São Paulo, SP 
At: Sr. Bruno Saraiva 
Tel.: (11) 2188-4550 
Fax: (11) 2188-4009 
www.merrilllynch-brasil.com.br (neste website, no item “Global Markets & Investment Banking 
Group”, clicar no item “TENDA” e, posteriormente, acessar “Prospecto Preliminar”). 
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BB-Banco de Investimento S.A. 
Rua Senador Dantas, 105, 36º andar 
20031-923, Rio de Janeiro, RJ 
At.: Sr. João Carlos Floriano 
Tel.: (21) 3808-3625 
Fax: (21) 2262-3862 
http://www.bb.com.br/ofertapublica (neste website, no item “Ofertas em Andamento”, clicar em 
“Construtora Tenda”, depois acessar “Leia o Prospecto Preliminar”). 

Banco Votorantim S.A. 
Avenida das Nações Unidas, 14.171, Torre A, 14º andar 
04794-000, São Paulo, SP 
At.: Sr. Paulo Pompeo do Amaral Mendes 
Tel.: (11) 5171-2088 
Fax: (11) 5171-2656 
http://www.bancovotorantim.com.br/web/site/corporate_investment_banking (neste website, no item 
“Mercado de Capitais”, acessar “Prospectos”). 

INSTITUIÇÕES CONSORCIADAS 

O Aviso ao Mercado foi intencionalmente divulgado sem a indicação das Instituições Consorciadas 
e será novamente divulgado em 30 de novembro de 2016, dia de início do Período de Reserva da 
Oferta Prioritária, Período de Reserva da Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas, Período de 
Reserva da Oferta de Varejo e do Período de Reserva da Oferta de Varejo para Pessoas 
Vinculadas, com a indicação das Instituições Consorciadas que aderiram à Oferta. A partir de tal 
data, informações adicionais sobre as Instituições Consorciadas poderão ser obtidas na página da 
rede mundial de computadores da BM&FBOVESPA. 

Este Prospecto também estará disponível nos seguintes endereços e websites: (i) CVM, situada na 
Rua Sete de Setembro, nº 111, 5º andar, na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de 
Janeiro, e na Rua Cincinato Braga, nº 340, 2º, 3º e 4º andares, na Cidade de São Paulo, no Estado 
de São Paulo (www.cvm.gov.br – neste website acessar “Central de Sistemas” na página inicial, 
acessar “Informações sobre Companhias”, em seguida “Informações periódicas e eventuais (ITR, 
DFs, Fatos Relevantes, Comunicados ao Mercado, entre outros)”. Na nova página, digitar “Tenda” 
e clicar em “Continuar”. Em seguida, clicar em “Construtora Tenda S/A” e selecionar “Documentos 
de Oferta de Distribuição Pública”. Clicar em download do Prospecto Preliminar com a data mais 
recente); e (ii) BM&FBOVESPA (http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/ofertas-
publicas/sobre-ofertas-publicas/ – neste website acessar “Ofertas em andamento”, clicar em 
“Empresas”, depois clicar em “Construtora Tenda S.A.”, posteriormente acessar “Prospecto 
Preliminar”). 
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FATORES DE RISCO RELACIONADOS À OFERTA E ÀS AÇÕES 

O investimento nas Ações envolve alto grau de risco. Antes de tomar qualquer decisão de 
investimento nas Ações os potenciais investidores devem analisar cuidadosamente todas as 
informações contidas neste Prospecto, incluindo os riscos mencionados abaixo, os riscos 
constantes da seção “Sumário da Companhia – Principais Fatores de Risco da Companhia” na 
página 21 deste Prospecto e na seção “4. Fatores de Risco” do Formulário de Referência, 
incorporado por referência a este Prospecto, e as demonstrações financeiras e respectivas notas 
explicativas, incorporadas por referência a este Prospecto. 

As atividades da Companhia, sua situação financeira, seus resultados operacionais, fluxos de 
caixa, liquidez e/ou negócios futuros podem ser afetados de maneira adversa por quaisquer desses 
riscos. O preço de mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia pode diminuir devido 
à ocorrência de quaisquer desses riscos e/ou outros fatores, e os investidores podem vir a perder 
parte substancial ou todo o seu investimento. Os riscos descritos abaixo são aqueles que, 
atualmente, a Companhia acredita que poderão lhe afetar e afetar o Acionista Vendedor de 
maneira adversa. Riscos adicionais e incertezas atualmente não conhecidas pela Companhia ou 
pelo Acionista Vendedor, ou que atualmente a Companhia considere irrelevantes, também podem 
prejudicar suas atividades de maneira significativa. 

Para os fins desta seção, a indicação de que um risco, incerteza ou problema pode causar ou ter 
ou causará ou terá “um efeito adverso para a Companhia” ou lhe “afetará adversamente” ou o uso 
de expressões similares significa que o risco, incerteza ou problema pode ou poderá resultar em 
um efeito material adverso em seus negócios, condições financeiras, resultados de operações, 
fluxo de caixa e/ou perspectivas e/ou o preço de mercado de ações ordinárias de emissão da 
Companhia. 

Esta seção faz referência apenas aos fatores de risco relacionados à Oferta e às Ações. Para os 
demais fatores de risco, os investidores devem ler a seção “Sumário da Companhia – Principais 
Fatores de Risco da Companhia” na página 21 deste Prospecto e a seção “4. Fatores de Risco” do 
Formulário de Referência, incorporado por referência este Prospecto. 

A volatilidade e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores mobiliários poderão 
limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender as ações emitidas pela 
Companhia pelo preço e na ocasião que desejarem. 

O investimento em valores mobiliários negociados em mercados emergentes, como o Brasil, 
envolve, com frequência, maior risco em comparação a outros mercados mundiais com condições 
políticas e econômicas mais estáveis, sendo tais investimentos considerados, em geral, de 
natureza mais especulativa. Esses investimentos estão sujeitos a determinados riscos econômicos 
e políticos, tais como, entre outros: (i) mudanças no ambiente regulatório, fiscal, econômico e 
político que possam afetar a capacidade de investidores de obter retorno, total ou parcial, em 
relação a seus investimentos; e (ii) restrições a investimento estrangeiro e a repatriamento do 
capital investido. 

O mercado brasileiro de valores mobiliários é substancialmente menor, menos líquido e mais 
concentrado do que os principais mercados de valores mobiliários, podendo, inclusive, ser mais 
volátil do que alguns mercados internacionais, como os dos Estados Unidos. Em 30 de setembro 
de 2016, a capitalização de todas as companhias listadas na BM&FBOVESPA representava, 
aproximadamente, R$2,4 trilhões e a média de negociações diárias de, aproximadamente, R$7,0 
bilhões, segundo dados da própria BM&FBOVESPA. O mercado de capitais brasileiro é 
significativamente concentrado, de forma que as dez principais ações negociadas na 
BM&FBOVESPA foram responsáveis por, aproximadamente, 53,1% do volume total de ações 
negociadas na BM&FBOVESPA durante o ano de 2015, enquanto que a New York Stock 
Exchange teve uma capitalização de mercado de aproximadamente US$23,6 trilhões em 31 de 
dezembro de 2015 e um volume diário médio de negociação de US$128,4 bilhões durante o ano 
de 2015.  
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Essas características do mercado de capitais brasileiro poderão limitar substancialmente a 
capacidade dos investidores de vender as ações de emissão da Companhia, de que sejam 
titulares, pelo preço e na ocasião desejados, o que pode ter efeito substancialmente adverso no 
preço das ações de emissão da Companhia. Se um mercado ativo e líquido de negociação não for 
desenvolvido e mantido, o preço de negociação das ações de emissão da Companhia pode ser 
negativamente impactado. 

A venda, ou a percepção de potencial venda, de quantidades significativas das ações 
ordinárias de emissão da Companhia, inclusive pelo Acionista Controlador, após a 
conclusão da Oferta e o período de Lock-up, poderá afetar negativamente o preço de 
mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia no mercado secundário ou a 
percepção dos investidores sobre a Companhia. 

Após o término das Restrições à Negociação das Ações (Lock-up), as ações ordinárias de emissão 
da Companhia sujeitos ao lock-up estarão disponíveis para venda no mercado. A ocorrência de 
vendas ou uma percepção de uma possível venda de um número substancial de ações ordinárias 
de emissão da Companhia pode afetar adversamente o valor de mercado das ações ordinárias de 
emissão da Companhia. Para informações adicionais, ver a seção “Informações Sobre a Oferta – 
Restrições à Negociação de Ações (Lock-up)” na página 58 deste Prospecto. 

Eventual descumprimento por quaisquer das Instituições Consorciadas de obrigações 
relacionadas à Oferta poderá acarretar seu desligamento do grupo de instituições 
responsáveis pela colocação das Ações, com o consequente cancelamento de todos 
Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo e contratos de compra e venda feitos perante tais 
Instituições Consorciadas. 

Caso haja descumprimento ou indícios de descumprimento, por quaisquer das Instituições 
Consorciadas, de qualquer das obrigações previstas no respectivo instrumento de adesão ao 
Contrato de Distribuição, na carta-convite ou em qualquer contrato celebrado no âmbito da Oferta, 
ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentação aplicável à Oferta, tal 
Instituição Consorciada, a critério exclusivo dos Coordenadores da Oferta e sem prejuízo das 
demais medidas julgadas cabíveis pelos Coordenadores da Oferta, deixará imediatamente de 
integrar o grupo de instituições responsáveis pela colocação das Ações. Caso tal desligamento 
ocorra, a(s) Instituição(ões) Consorciada(s) em questão deverá(ão) cancelar todos os Pedidos de 
Reserva da Oferta de Varejo e contratos de compra e venda que tenha(m) recebido e informar 
imediatamente os respectivos investidores sobre o referido cancelamento, os quais não mais 
participarão da Oferta, sendo que os valores depositados serão devolvidos sem reembolso e com 
dedução, caso incidentes, de quaisquer tributos sobre movimentação financeira eventualmente 
aplicáveis sobre os valores pagos em função do IOF/Câmbio, caso venham a ser criados e se a 
alíquota for superior a zero. Para maiores informações, ver a seção “Informações Sobre a Oferta – 
Violações de Norma de Conduta” na página 57 deste Prospecto. 

A Companhia poderá precisar de capital adicional no futuro, a ser obtido por meio da 
emissão de valores mobiliários, o que pode resultar na diluição da participação dos atuais 
detentores das ações ordinárias de sua emissão. 

A Companhia poderá precisar de recursos adicionais no futuro e optar por obtê-los no mercado de 
capitais, por meio de operações de emissão pública ou privada de ações ou valores mobiliários 
conversíveis em ações. Qualquer captação de recursos adicionais, desde que devidamente 
aprovada, por meio de distribuição pública de ações e/ou valores mobiliários conversíveis em 
ações, inclusive em oferta públicas com esforços restritos, poderá ser realizada com exclusão do 
direito de preferência de seus atuais acionistas e acarretar na diluição da participação acionária 
dos seus atuais acionistas no capital social da Companhia, bem como diminuir o preço de mercado 
de suas ações, sendo que o grau de diluição econômica dependerá do preço e da quantidade dos 
valores mobiliários emitidos. 
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A participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding poderá impactar adversamente a formação do Preço por 
Ação, e o investimento nas Ações por Investidores Institucionais que sejam Pessoas 
Vinculadas poderá promover redução da liquidez das ações ordinárias de emissão da 
Companhia no mercado secundário, especialmente se considerada a colocação prioritária 
das Ações aos Acionistas. 

O Preço por Ação será fixado após a conclusão do Procedimento de Bookbuilding. Nos termos da 
regulamentação em vigor, poderá ser aceita a participação de Investidores Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas no processo de fixação do Preço por Ação, mediante a participação destes no 
Procedimento de Bookbuilding, até o limite máximo de 20% (vinte por cento) das Ações 
inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar), 
desde que não seja verificado excesso de demanda superior em 1/3 (um terço) à quantidade de 
Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote 
Suplementar). 

A participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de 
Bookbuilding poderá impactar adversamente a formação do Preço por Ação, e o investimento nas 
Ações por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas poderá promover redução da 
liquidez das ações ordinárias de emissão da Companhia no mercado secundário, especialmente se 
considerada a colocação prioritária das Ações aos Acionistas. 

Caso a totalidade dos Acionistas exerça a sua prioridade para a aquisição das Ações da 
Oferta Prioritária, a totalidade das Ações ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e 
as Ações do Lote Suplementar) será destinada exclusivamente à Oferta Prioritária, de forma 
que a Oferta de Varejo e a Oferta Institucional poderão vir a não ser realizadas. 

Até a totalidade das Ações inicialmente ofertadas (sem considerar as Ações Adicionais e as Ações 
do Lote Suplementar) será destinada prioritariamente à colocação junto aos Acionistas que 
venham a realizar solicitações de reserva mediante o preenchimento de Pedido de Reserva da 
Oferta Prioritária durante o Período de Reserva da Oferta Prioritária ou o Período de Reserva da 
Oferta Prioritária para Pessoas Vinculadas. Dessa forma, caso a totalidade dos Acionistas exerça a 
sua prioridade para a aquisição das Ações no âmbito da Oferta Prioritária, a totalidade das Ações 
será destinada exclusivamente à Oferta Prioritária, de forma que a Oferta de Varejo e a Oferta 
Institucional poderão vir a não ser realizadas. 

Na medida em que não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, é possível 
que a Oferta venha a ser cancelada caso não haja investidores suficientes interessados em 
adquirir a totalidade das Ações no âmbito da Oferta. 

Na medida em que não será admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, caso as Ações (sem 
considerar as Ações Adicionais e as Ações do Lote Suplementar) não sejam adquiridas no âmbito 
da Oferta até a Data de Liquidação, nos termos do Contrato de Distribuição, a Oferta será 
cancelada, sendo todos os Pedidos de Reserva da Oferta Prioritária, Pedidos de Reserva da Oferta 
de Varejo e contratos de compra e venda e intenções de investimentos automaticamente 
cancelados. Para informações adicionais sobre o cancelamento da Oferta, veja a seção 
“Informações Sobre a Oferta – Suspensão ou Cancelamento da Oferta” na página 54 deste 
Prospecto. 
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Investidores que adquirirem Ações poderão sofrer diluição imediata e substancial no valor 
contábil de seus investimentos. 

O Preço por Ação poderá ser fixado em valor superior ao patrimônio líquido por ação das ações 
emitidas e em circulação imediatamente após a Oferta. Como resultado desta diluição, em caso de 
liquidação da Companhia, os investidores que adquiram Ações por meio da Oferta poderão receber 
um valor significativamente menor do que o preço que pagaram ao adquirir as Ações na Oferta. 
Para mais informações sobre a diluição da realização da Oferta, consulte a seção “Diluição”, na 
página 90 deste Prospecto. 

A realização desta oferta pública de distribuição das Ações, com esforços de venda no 
exterior, poderá nos deixar expostos a riscos relativos a uma oferta de valores mobiliários 
no Brasil, com esforços de venda no exterior.  

A Oferta compreende a distribuição secundária das Ações no Brasil, em mercado de balcão não 
organizado, incluindo esforços de colocação das Ações junto a Investidores Estrangeiros. Os 
esforços de colocação das Ações no exterior expõem a Companhia a normas relacionadas à 
proteção dos Investidores Estrangeiros por incorreções ou omissões relevantes nos Offering 
Memoranda. 

Adicionalmente, a Companhia e o Acionista Vendedor são parte do Contrato de Distribuição 
Internacional, que regula os esforços de colocação das Ações no exterior. O Contrato de 
Distribuição Internacional apresenta uma cláusula de indenização em favor dos Agentes de 
Colocação Internacional para que a Companhia e o Acionista Vendedor os indenizem, caso estes 
venham a sofrer perdas no exterior por conta de eventuais incorreções ou omissões relevantes nos 
Offering Memoranda. 

A Companhia e o Acionista Vendedor também fazem diversas declarações e garantias relacionadas 
aos negócios da Companhia e em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais 
poderão ser iniciados contra a Companhia e o Acionista Vendedor no exterior. Esses procedimentos 
no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderão envolver valores substanciais, em decorrência 
do critério utilizado nos Estados Unidos para o cálculo das indenizações devidas nesses processos. 
Além disso, devido ao sistema processual dos Estados Unidos, as partes envolvidas em um litígio 
são obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do processo, o que penaliza companhias 
sujeitas a tais processos, mesmo que fique provado que nenhuma incorreção foi cometida. Uma 
eventual condenação da Companhia em um processo no exterior com relação a eventuais 
incorreções ou omissões relevantes nos Offering Memoranda, se envolver valores elevados, poderá 
afetar negativamente a Companhia. 

Como resultado do Processo de Bookbuilding, o Preço por Ação poderá ser fixado abaixo 
de 20% da Faixa Indicativa e, nesta hipótese, investidores de varejo poderão exercer a 
opção de desistir de seus pedidos de reserva e a Oferta não será concretizada. 

Caso, como resultado do Processo de Bookbuiling, o Preço por Ação seja fixado em valor 20% 
inferior a Faixa Indicativa, investidores de varejo terão a opção de desistir de seus pedidos de 
reserva. Nesta hipótese, caso um número significativo de investidores de varejo optem por desistir 
de seus respectivos pedidos de reserva, a colocação das Ações poderá ser adversamente afetada 
e, caso a demanda global seja inferior a quantidade mínima de Ações da oferta base, a Oferta não 
será concretizada. 
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Eventos políticos, econômicos e sociais e a percepção de riscos em outros países, 
sobretudo de economias emergentes, podem afetar adversamente a economia brasileira, os 
negócios da Companhia e o valor de mercado de seus valores mobiliários. 

O mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras, no qual a controladora da 
Companhia se inclui, é influenciado pelas condições econômicas e de mercado do Brasil, em 
determinado grau, de outros países da América Latina e de outras economias emergentes. Ainda 
que as condições econômicas sejam diferentes em cada país, a reação dos investidores aos 
acontecimentos em um país pode levar o mercado de capitais de outros países a sofrer flutuações, 
de forma a impactar, mesmo que indiretamente, a Companhia.  

Acontecimentos ou uma conjuntura econômica adversa em outros países emergentes e da 
América Latina por vezes acarretam saída significativa de recursos do Brasil e a diminuição do 
volume de moeda estrangeira investida no País. Por exemplo, em 2001, após uma recessão 
prolongada, seguida por instabilidade política, a Argentina anunciou que deixaria de proceder ao 
pagamento de sua dívida pública. A crise econômica na Argentina afetou negativamente a 
percepção dos investidores em valores mobiliários brasileiros por vários anos. Crises econômicas 
ou políticas na América Latina ou em outros mercados emergentes podem afetar de maneira 
significativa a percepção dos riscos inerentes ao investimento na região, inclusive no Brasil.  

A economia brasileira também é afetada pela conjuntura econômica e condições de mercados 
internacionais em geral, especialmente pela conjuntura econômica e condições de mercado 
existentes nos Estados Unidos. Os preços das ações na BM&FBOVESPA, por exemplo, são 
historicamente afetados por flutuações nas taxas de juros vigentes nos Estados Unidos, bem como 
pelas variações dos principais índices de ações norte-americanos, assim como ocorrido em 2008, 
quando o mercado nacional foi fortemente afetado pelo desempenho do mercado de capitais norte-
americano. Acontecimentos em outros países e mercados de capitais poderão prejudicar o valor de 
mercado das ações e debêntures da Companhia, podendo, ademais, dificultar ou impedir 
totalmente o acesso da Companhia aos mercados de capitais e ao financiamento de suas 
operações no futuro em termos aceitáveis. 

Após a Oferta, a Companhia pode não ter um acionista controlador ou grupo de controle, o 
que poderá deixar a Companhia suscetível a alianças entre acionistas, conflitos entre 
acionistas e outros eventos decorrentes da ausência de um acionista controlador ou grupo 
de controle 

Após a Oferta, a Companhia pode não ter um acionista controlador ou grupo de controle. Dessa 
forma, pode ser que se formem alianças ou acordos entre os novos acionistas, o que poderia ter o 
mesmo efeito de ter um grupo de controle. Caso surja um grupo de controle e este passe a deter o 
poder decisório, a Companhia poderá sofrer mudanças repentinas e inesperadas em suas políticas 
corporativas e estratégias, inclusive por meio de mecanismos como a substituição de 
administradores. 

A ausência de um grupo de controle, por outro lado, poderá dificultar certos processos de tomada 
de decisão, pois poderá não ser atingido o quórum mínimo exigido por lei para determinadas 
deliberações. Qualquer mudança repentina ou inesperada na Administração, na política 
empresarial ou direcionamento estratégico da Companhia ou qualquer disputa entre acionistas 
concernentes aos seus respectivos direitos podem afetar adversamente os negócios e resultados 
operacionais da Companhia. 
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A eventual contratação e realização de operações de hedge podem influenciar a demanda e 
o preço das ações ordinárias de emissão da Companhia. 

Os Coordenadores da Oferta e as sociedades de seu conglomerado econômico poderão realizar 
operações com derivativos contratadas com terceiros para proteção (hedge), tendo as ações 
ordinárias de emissão da Companhia como referência, conforme permitido pelo artigo 48 da 
Instrução CVM 400, desde que tais terceiros não sejam Pessoas Vinculadas, tais investimentos 
não serão considerados investimentos realizados por Pessoas Vinculadas para os fins do artigo 55 
da Instrução CVM 400. A realização de tais operações pode influenciar a demanda e, 
consequentemente, o preço das ações ordinárias de emissão da Companhia. 
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APRESENTAÇÃO DAS INSTITUIÇÕES PARTICIPANTES DA OFERTA 

Coordenador Líder 

O Itaú BBA é o banco de atacado do conglomerado Itaú Unibanco S.A.. O Itaú BBA é resultado da 
fusão dos bancos BBA e das áreas corporate do Banco Itaú S.A. e Unibanco – União de Bancos 
Brasileiros S.A. Em 31 de dezembro de 2015, o Itaú BBA apresentou os seguintes resultados: 
ativos na ordem de R$547 bilhões e uma carteira de crédito de R$251 bilhões. A história do Itaú 
BBA começa com o BBA Creditanstalt, fundado em 1988 em São Paulo por Fernão Bracher e 
Antonio Beltran, em parceria com o Bank Austria Creditanstalt. A atuação do banco estava voltada 
para operações financeiras bancárias, com características de atacado, e destaque para 
underwriting, hedge, crédito e câmbio. 

Em 1991, foi a única instituição brasileira a coordenar o consórcio de bancos estrangeiros para 
investimentos no programa de privatização de empresas estatais no País. Ainda no mesmo ano, 
recebeu autorização do BACEN para operar subsidiária em Bahamas e atender a demanda de 
clientes na área internacional.  

Em 1994, assinou acordo de cooperação com a administradora de recursos Paribas Capital. No 
ano seguinte, juntou-se ao Capital Group, de Los Angeles, para formar a administradora de fundos 
BBA Capital. Em 1996, adquiriu a Financiadora Mappin e criou a Fináustria, especializada em 
financiamento de veículos. Nessa época, já contava com sucursais em Campinas, Rio de Janeiro, 
Porto Alegre e Belo Horizonte. 

Em 2001, o BBA tem novo parceiro de negócios, em razão da compra do Creditanstalt pelo grupo 
alemão HVB. No ano seguinte, a associação com o Grupo Icatu fez surgir duas empresas: a BBA 
Icatu Corretora e a BBA Icatu Investimentos.  

No final de 2002, ocorreu a associação com o Banco Itaú S.A., surgindo assim uma nova 
instituição: o Itaú BBA. Com gestão autônoma para conduzir todos os negócios de clientes 
corporativos e banco de investimento do grupo, passa a contar com a base de capital e liquidez do 
Itaú e a especialização do BBA no segmento de atacado.  

Em 2005, o Itaú BBA ampliou as atividades de banco de investimentos e, com isso, consolidou-se 
como um player de mercado em fusões e aquisições, equities e renda fixa local, conforme descrito 
abaixo. A partir de 2008, iniciou expansão de suas atividades em renda fixa internacional e 
produtos estruturados. 

Em 2009, o BACEN aprovou a associação entre o Itaú e o Unibanco. O Itaú BBA uniu-se com a 
área corporate do Unibanco, e ainda concentrou as atividades de tesouraria institucional do grupo.  

Atividade de Investment Banking do Itaú BBA 

A área de investment banking do Itaú BBA oferece assessoria a clientes corporativos e investidores 
na estruturação de produtos de banco de investimento, incluindo renda variável, renda fixa e 
fusões e aquisições. 

O Itaú BBA tem sido reconhecido como um dos melhores bancos de investimento nas regiões em 
que atua: entre 2011 e 2015, foi eleito pela The Banker como o banco de investimentos mais 
inovador da América Latina, região em que foi considerado também como o melhor em 2011, 2012, 
2013, 2015 e 2016 pela Global Finance. A Global Finance apontou-o também como o melhor 
investment bank do Brasil em 2009, 2012, 2013 e 2015 e como o banco mais criativo do mundo em 
2016. Também em 2016, o Itaú BBA foi eleito pela Bloomberg como o melhor assessor em 
transações de M&A da América Latina e Caribe. 
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Em renda variável, o Itaú BBA oferece serviços para estruturação de ofertas públicas primárias e 
secundárias de ações e de Deposit Receipts (DRs), ofertas públicas para aquisição e permuta de 
ações, além de assessoria na condução de processos de reestruturação societária de companhias 
abertas e trocas de participações acionárias. A condução das operações é realizada em conjunto 
com a Itaú Corretora de Valores S.A., que tem relacionamento com investidores domésticos e 
internacionais e possui estrutura independente de pesquisa, tendo sido eleita pela Institutional 
Investor como a melhor casa de research no Brasil e na América Latina em 2016. Em 2015, 
segundo a Dealogic, o Itaú BBA foi líder em emissões no mercado brasileiro em número de 
transações que totalizaram US$6,0 bilhões.  

Com equipe especializada, a área de fusões e aquisições do Itaú BBA oferece aos clientes 
estruturas e soluções para assessoria, coordenação, execução e negociação de aquisições, 
desinvestimentos, fusões e reestruturações societárias. De acordo com o ranking de fusões e 
aquisições da Thomson Reuters, o Itaú BBA prestou assessoria financeira a 78 transações em 
2014, obtendo a primeira colocação no ranking Thomson por quantidade de operações 
acumulando um total de US$25,0 bilhões. Em 2015, ainda de acordo com a Thomson Reuters, o 
Itaú BBA foi líder em número de operações e volume no Brasil, tendo prestado assessoria 
financeira a 55 transações totalizando US$19,0 bilhões, e também na América Latina, com 63 
transações que totalizaram US$20,0 bilhões. 

No segmento de renda fixa, o Itaú BBA conta com equipe dedicada para prover aos clientes 
produtos no mercado doméstico e internacional, tais como: notas promissórias, debêntures, 
commercial papers, fixed e floating rate notes, fundos de investimento em direitos creditórios 
(FIDC), certificados de recebíveis imobiliários (CRI) e certificados de recebíveis do agronegócio 
(CRA). Em 2014, segundo o ranking da ANBIMA, o Itaú BBA foi líder em distribuição de renda fixa 
local, coordenando 20% do volume total distribuído, que ultrapassou os R$7 bilhões. Pelo mesmo 
ranking, o Itaú BBA ficou em segundo lugar em 2015, tendo coordenado operações cujo volume 
total somou mais de US$4 bilhões, equivalente a 14% do total. 

Bradesco BBI 

Banco de Investimento do Banco Bradesco S.A., o Bradesco BBI, é responsável pela originação e 
execução de fusões e aquisições e pela originação, estruturação, sindicalização e distribuição de 
operações de renda fixa e renda variável, no Brasil e exterior. 

O Bradesco BBI foi eleito o melhor Investment Banking do Brasil em 2014 pela Euromoney e “Best 
Investment Bank in Brazil” em 2012 e 2015 pela Global Finance Magazine, tendo assessorado, no 
ano de 2014, transações de Investment Banking com volume de aproximadamente R$172 bilhões 
e em 2015 R$135 bilhões: 

 Presença constante em operações de renda variável nos últimos três anos, coordenando IPOs 
(Initial Public Offerings) e Follow-ons que foram a mercado e atuando como coordenador líder 
do único IPO realizado em 2015, Par Corretora. Considerando as ofertas públicas registradas 
na CVM, ANBIMA e U.S. Securities and Exchange Commission no período de 2015, o 
Bradesco BBI participou como coordenador e joint bookrunner de 5 ofertas, que somadas 
representaram um volume superior a R$18 bilhões. No primeiro trimestre de 2016, podemos 
destacar OPA de aquisição de controle da Tempo Participações S.A., no valor de R$311 
milhões. 

 Com importantes transações realizadas, o Bradesco BBI concluiu o ano de 2015 com grande 
destaque em renda fixa. No primeiro trimestre de 2016 coordenou 13 operações no mercado 
doméstico, em ofertas que totalizaram mais de R$5,571 bilhões. No mercado internacional, o 
Bradesco BBI está constantemente ampliando sua presença em distribuição no exterior, tendo 
atuado como Bookrunner em 1 emissão de bond e como Dealer Manager em quatro tender 
offers no primeiro trimestre de 2016. 
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 Em 2015, o Bradesco BBI classificou-se entre os principais bancos que assessoraram M&A no 
Brasil. No período, o Bradesco BBI teve 21 transações anunciadas com valor de, 
aproximadamente, R$47,6 bilhões. Dentre elas, destacamos as principais: assessoria à CR 
Almeida na alienação de 41% da Ecorodovias por R$4.290 milhões; assessoria à Camargo 
Corrêa na alienação de sua participação na Alpargatas por R$2.667 milhões; assessoria à 
Alpargatas na alienação das marcas Topper e Rainha no Brasil e na Argentina por valor não 
divulgado; assessoria aos fundos Carlyle e Vinci na aquisição da Uniasselvi por R$1.105 
milhões; assessoria à Marfrig na venda de 100% da Moy Park para a JBS por R$4.650 
milhões; assessoria ao FIP Plus II na aquisição de 36% da MBR da Vale por R$4.000 milhões 
e assessoria ao Banco Bradesco na aquisição das operações do HSBC no Brasil por R$17.600 
milhões. 

Ademais, o Banco Bradesco S.A., controlador do Bradesco BBI, é atualmente um dos maiores 
bancos do país, segundo o ranking oficial do Banco Central do Brasil sobre os 50 Maiores Bancos, 
realizado em setembro de 2014, e foi eleito melhor banco do Brasil em 2014 e 2013 de acordo com 
a Euromoney e Global Finance, respectivamente. Em termos de valor de mercado, o Banco 
Bradesco S.A. é o segundo maior banco privado da América Latina além de ter a marca mais 
valiosa entre instituições financeiras de acordo com pesquisa da Brand Finance de 2013. O Banco 
Bradesco S.A. está presente em todos os municípios brasileiros e em diversas localidades no 
exterior. O Banco Bradesco S.A. mantém uma rede que atende a mais de 26,4 milhões de 
correntistas. Clientes e usuários têm à disposição 108,282 mil pontos de atendimento, destacando-
se 4,51 mil agências. No primeiro trimestre de 2016, o lucro líquido foi de R$4,121 bilhões, 
enquanto o ativo total e patrimônio líquido totalizaram R$1,102 trilhão e R$93,330 bilhões, 
respectivamente, segundo o Relatório de Análise Econômica e Financeira da instituição. 

BofA Merrill Lynch 

O BofA Merrill Lynch está presente no Brasil desde 1953, contando com uma estrutura de 
aproximadamente 400 funcionários, com foco na intermediação e negociação de títulos de renda 
fixa e variável, em operações de câmbio e na prestação de serviços de banco de investimentos, 
incluindo a assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, reestruturações e no 
mercado de capitais. 

A fusão global entre os grupos Merrill Lynch e Bank of America resultou no que o BofA Merrill 
Lynch acredita ser um dos maiores conglomerados financeiros do mundo e um dos líderes 
mundiais na negociação e intermediação de títulos e valores mobiliários, na prestação de serviços 
de banco de investimentos e de finanças corporativas, na gestão de ativos e grandes riquezas e na 
prestação de serviços de gestão de tesouraria. 

O conglomerado Bank of America Merrill Lynch atende clientes nos segmentos de pessoa física, 
pequenos e médios negócios e também grandes empresas, oferecendo uma vasta gama de 
produtos e serviços de banco comercial, banco de investimentos, gestão de ativos e de risco. Sua 
ampla plataforma nos Estados Unidos da América serve mais de 59 milhões de clientes a partir de 
suas mais de 6.100 agências, mais de 18.000 caixas eletrônicos e um sistema online que atende 
mais de 25 milhões de usuários ativos. 

O grupo atua em mais de 150 países, possuindo relacionamento com 99% das 500 maiores 
companhias de acordo com a U.S. Fortune e 83% das 500 maiores companhias de acordo com a 
Fortune Global. As ações da Bank of America Corporation (NYSE: BAC), controladora do BofA 
Merrill Lynch, fazem parte do índice Dow Jones Industrial Average e são listadas na New York 
Stock Exchange. 

Nas Américas, está entre os principais bancos em emissões de dívida e equity e na assessoria em 
operações de fusões e aquisições, tendo recentemente atingido uma das principais posições em 
levantamento de capital para empresas considerando o valor agregado de operações de equity, 
bonds e financiamentos, de acordo com a Dealogic. 
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BB Investimentos 

O Banco do Brasil, sociedade controladora do BB Investimentos, em seus mais de 200 anos de 
existência, acredita que acumulou experiências e pioneirismos, participando da história e da cultura 
brasileira. Sua marca é uma das mais conhecidas do País, ocupando a primeira colocação na 
categoria “Bancos” do prêmio Top of Mind 2015, do Instituto Datafolha, pela 25ª vez consecutiva. 
Com 1,4 trilhão em ativos totais, o Banco do Brasil tem 5.428 agências com uma base de 
aproximadamente 64 milhões de clientes e uma rede própria com mais de 17,6 mil pontos de 
atendimento, com envolvimento de cerca de 110 mil funcionários, relativos ao segundo trimestre de 
2016. 

No exterior, o Banco do Brasil tem pontos distribuídos em 23 países (Alemanha, Angola, Argentina, 
Áustria, Bolívia, Chile, China, Cingapura, Emirados Árabes Unidos, Espanha, Estados Unidos, 
França, Ilhas Cayman, Inglaterra, Itália, Japão, México, Panamá, Paraguai, Peru, Portugal, Uruguai 
e Venezuela) e conta com uma rede no exterior com 35 pontos de atendimento.  

Com objetivo de oferecer soluções diferenciadas e fortalecer o vínculo com as empresas 
brasileiras, o Banco do Brasil criou o BB Investimentos, subsidiária integral para executar 
atividades de banco de investimento e no exterior, atua por meio da Banco do Brasil Securities LLC 
(Nova Iorque), da BB Securities Ltd (Londres) e da BB Securities Asia PTE Ltd (Cingapura), com 
foco em investidores de varejo e institucionais. 

No mercado doméstico de títulos de renda fixa, o BB Investimentos coordenou 13 emissões, 
totalizando volume de R$3 bilhões, ficando em 2º lugar no Ranking ANBIMA Valor consolidado, 
com 13,2% de participação de mercado no primeiro semestre de 2016. 

O BB Investimentos realizou operações de Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRI), de 
Fundos de Investimento em Direitos Creditórios (FIDC) e de Certificados de Recebíveis do 
Agronegócio (CRA) com um volume total de R$570 milhões, no mercado de securitização e atuou 
em cinco operações de emissões externas, que totalizaram US$9,1 bilhões no primeiro semestre 
de 2016. Em 2016, o BB Investimentos participou da emissão da Petrobras no valor de US$6,75 
bilhões, que atingiu o segundo lugar no Ranking ANBIMA de Emissores, tendo auferido o 2º lugar 
no Ranking ANBIMA de Emissões Externas - Emissões Totais - Público & Privado, posição em 
junho de 2016. 

O BB Investimentos mantém posição de destaque entre os principais intermediários em ofertas 
públicas de Ações. Em 2012, atuou como coordenador das ofertas públicas iniciais de ações 
(IPOs) de Locamérica e do Banco BTG Pactual e das ofertas subsequentes (follow-on) de Fibria, 
de Taesa, de Suzano e de Marfrig, além de ter sido coordenador líder do ETF Ishares Índice 
Carbono Eficiente Brasil, figurando como o primeiro colocado do Ranking ANBIMA de Originação 
de Renda Variável por número de operações no fechamento de 2012. Em 2013, atuou como 
coordenador dos IPOs de Senior Solution, Biosev, Smiles, Tupy e CPFL Renováveis e, foi 
coordenador líder no IPO de BB Seguridade, tendo recebido o prêmio Latin Finance Deals of The 
Year 2013 por ter realizado a maior oferta inicial de ações do mundo daquele ano, no valor de 
R$11.475 milhões. Em 2014, o BB Investimentos atuou como coordenador do follow-on da Oi e do 
IPO da Ourofino Saúde Animal. Em 2015 o BB Investimentos foi coordenador do follow-on da 
Gerdau e em 2016 atuou como coordenador do follow-on da Rumo Logística, Operadora 
Multimodal S.A., que promoveu a colocação de R$2,6 bilhões em ações. Como resultado, alcançou 
a primeira posição no Ranking ANBIMA de Renda Variável sem Partes Relacionadas, com a 
participação de R$347 milhões e, primeiro lugar no Ranking ANBIMA em número de operações, 
apurados até junho de 2016. 

O serviço de compra e venda de ações para clientes de varejo na rede de agências, internet (home 
broker) e dispositivos móveis movimentou R$16,1 bilhões, apurados no primeiro semestre de 2016, 
dos quais R$15,4 bilhões foram realizados pelo home broker. 
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Votorantim 

Fundado em 1988 como uma distribuidora de valores mobiliários, o Votorantim, que passou a 
operar como banco múltiplo a partir de 1991, é hoje o quinto maior banco privado brasileiro em 
total de ativos e décimo maior em se considerando todas as instituições de capital público e misto, 
com R$108 bilhões de ativos no primeiro semestre de 2016. 

O portfólio de negócios do Votorantim é bastante amplo, com atuação focada em quatro grandes 
segmentos: Corporate & Investment Banking, Wealth Management, Financiamento de Veículos e 
Outros Negócios, sendo os dois últimos estruturados para operações de varejo. As atividades do 
segmento de atacado do Votorantim têm por objetivo estabelecer um relacionamento ágil e de longo 
prazo com os clientes, ofertar soluções financeiras integradas (por exemplo, Crédito, Produtos 
Estruturados, Investment Banking, Derivativos e Distribuição) e proporcionar qualidade de 
crescimento com foco em agilidade operacional. O segmento de atacado do Votorantim conta com 
uma carteira de crédito ampliada de aproximadamente R$59 bilhões, no primeiro semestre de 2016. 

Em 2009, foi firmada parceria estratégica entre o Grupo Votorantim e o Banco do Brasil, na qual o 
Banco do Brasil passou a deter 49,99% das ações ordinárias e 50,01% das ações preferenciais do 
Votorantim. A parceria foi, e tem sido, importante para fortalecer os segmentos de atuação do 
Votorantim. Baseada em fortes sinergias e visão de longo prazo, a parceria favorece a expansão 
dos negócios e contribui para que o Votorantim seja uma instituição ainda mais forte e competitiva.  

Para apoiar suas operações e trazer capilaridade estratégica, o Votorantim possui sede em São 
Paulo e filiais nas principais cidades do país, como Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Goiânia, Porto 
Alegre, Recife, Campinas, Joinville, Caxias do Sul, além de corretoras em Nova York e Londres. 

A área de Investment Banking do Votorantim presta serviços para clientes corporativos e 
investidores nas áreas de mercado de capitais (renda variável e renda fixa) e de fusões e 
aquisições (M&A), contando com o apoio da Votorantim Corretora e suas equipes especializadas 
de Equity e Debt Sales, Research e Equity Trading. 

O segmento de Mercado de Capitais do Votorantim conta com uma equipe com vasta experiência 
em transações de mercado, trabalhando sempre para melhor atender as necessidades de seus 
clientes, oferecendo desde serviços para estruturação de ofertas públicas iniciais e subsequentes 
de ações, ofertas públicas para aquisição e permuta de ações, até assessoria a clientes na 
captação de recursos no mercado local e internacional através de debêntures, notas promissórias, 
securitizações e bonds. 

A área de renda variável do Votorantim, de 2010 a 2015, participou de importantes ofertas, como 
os Follow-ons de Gafisa, Direcional, Tecnisa, JBS, Banco do Brasil, Petrobras e Kroton e nos IPOs 
de OSX, Julio Simões, Brazil Pharma, Locamerica, Senior Solution e BB Seguridade. Tal área 
ocupa, segundo ranking divulgado pela ANBIMA relativos aos nove primeiros meses de 2016, a 
10ª colocação no ranking doméstico de renda variável por valor de transações. Em 2016, o 
Votorantim atuou como Sole Bookrunner no Follow-on do Banco Mercantil de Investimentos. 

A área de renda fixa do Votorantim ocupa, segundo ranking divulgado pela ANBIMA relativos aos 
nove primeiros meses de 2016, a 2ª e a 1ª colocação nos rankings domésticos de CRA (Certificado 
de Recebíveis do Agronegócio) e CRI (Certificados de Recebíveis Imobiliários) respectivamente, a 
2ª colocação no ranking doméstico de distribuição de securitização e a 5ª colocação no ranking 
doméstico de distribuição consolidado. 

Por fim, a área de Investment Banking do Votorantim possui também uma equipe focada em 
operações de fusões e aquisições (M&A) para oferecer aos seus clientes assessoria em 
transações de compra e venda de participações acionárias, reestruturações societárias e emissões 
de laudos de avaliação/fairness opinions, tendo participado nos últimos anos de transações 
relevantes nos mais diversos segmentos econômicos, tais como geração de energia elétrica, 
açúcar e álcool, infraestrutura logística, reflorestamento, produção de cosméticos, dentre outros. 
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RELACIONAMENTO ENTRE A COMPANHIA E OS COORDENADORES DA OFERTA 

Para fins do disposto no Item 3.3.2 do Anexo III da Instrução CVM 400, são descritos abaixo o 
relacionamento da Companhia com os Coordenadores da Oferta. 

Nenhuma das operações descritas abaixo são vinculadas à Oferta e/ou ao Preço por Ação e não 
há, na data deste Prospecto, quaisquer operações celebradas entre a Companhia e os 
Coordenadores da Oferta e/ou outras sociedades pertencentes aos seus respectivos grupos 
econômicos que estejam vinculadas à Oferta e/ou ao Preço por Ação. 

Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Líder 

Na data deste Prospecto, a Companhia e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico 
possuem relacionamento com o Itaú BBA e demais sociedades do seu grupo econômico, conforme 
detalhado a seguir:  

 aplicações automáticas em certificados de depósito bancário no valor de, aproximadamente, 
R$1,8 milhão, a juros a taxas de 20% do CDI bruto; 

 prestação de serviço de pagamento de funcionários no valor de, aproximadamente, 
R$4,2 milhões por mês; 

 prestação de serviços “Sispag” no valor de, aproximadamente, R$345,0 milhões por ano; e 

 prestação de serviço de cobranças no valor de, aproximadamente, R$2,5 milhões por mês.  

Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o Itaú BBA e/ou qualquer sociedade 
do seu grupo econômico não possui, na data deste Prospecto, qualquer outro relacionamento 
relevante com a Companhia. Além disso, a Companhia poderá vir a contratar, no futuro, o Itaú BBA 
e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico para a realização de operações financeiras 
usuais, em condições a serem acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, 
investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, 
formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operações financeiras 
necessárias à condução das atividades da Companhia. 

O Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros valores 
mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, conversíveis 
ou permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos termos da 
regulamentação aplicável, o Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão 
(i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários de 
emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários de emissão 
da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus certificados de 
depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas Ações; e 
(iii) realizar operações destinadas a cumprir obrigações assumidas antes da contratação do Itaú 
BBA no âmbito da Oferta decorrentes de empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções 
de compra ou venda por terceiros e/ou contratos de compra e venda a termo. 

O Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão celebrar a pedido de seus 
clientes, operações com derivativos, tendo as ações ordinárias de emissão da Companhia como 
ativo de referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de 
retorno das ações contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (inclusive total return 
swap). O Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão adquirir ações 
ordinárias de emissão da Companhia como forma de proteção (hedge) para essas operações. Tais 
operações poderão influenciar a demanda e os preços das ações ordinárias da Companhia, sem, 
contudo, gerar demanda artificial durante Oferta. Para mais informações veja a seção “Fatores de 
Risco Relacionados à Oferta e às Ações – A eventual contratação e realização de operações de 
hedge podem influenciar a demanda e o preço das ações ordinárias de emissão da Companhia” na 
página 70 deste Prospecto. 
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Nos últimos 12 meses, o Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pela Companhia ou suas 
controladas. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer remuneração a ser paga pela Companhia ao Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu 
grupo econômico no contexto da Oferta. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do Itaú BBA 
como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que, além das informações 
prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia e o Itaú BBA 
ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o Bradesco BBI 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, a Companhia não mantem 
relacionamento comercial relevante com o Bradesco BBI e/ou sociedades integrantes do seu grupo 
econômico. 

A Companhia poderá vir a contratar, no futuro, o Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu 
grupo econômico para a realização de operações financeiras usuais, incluindo, entre outras, 
investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, 
formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operações financeiras 
necessárias à condução das atividades da Companhia. 

O Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros 
valores mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, 
conversíveis ou permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, 
nos termos da regulamentação aplicável, o Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo 
econômico poderão (i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer 
valores mobiliários de emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores 
mobiliários de emissão da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e 
seus certificados de depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro 
referenciado nas Ações; e (iii) realizar operações destinadas a cumprir obrigações assumidas 
antes da contratação do Bradesco BBI no âmbito da Oferta decorrentes de empréstimos de valores 
mobiliários, exercício de opções de compra ou venda por terceiros e/ou contratos de compra e 
venda a termo. 

O Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão celebrar a pedido de 
seus clientes, operações com derivativos, tendo as ações ordinárias de emissão da Companhia 
como ativo de referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a 
taxa de retorno das ações contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (inclusive total 
return swap). O Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão adquirir 
ações ordinárias de emissão da Companhia como forma de proteção (hedge) para essas 
operações. Tais operações poderão influenciar a demanda e os preços das ações ordinárias da 
Companhia, sem, contudo, gerar demanda artificial durante Oferta. Para mais informações veja a 
seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – A eventual contratação e realização 
de operações de hedge podem influenciar a demanda e o preço das ações ordinárias de emissão 
da Companhia” na página 70 deste Prospecto. 

Nos últimos 12 meses, o Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pela Companhia ou suas 
controladas. 
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Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer remuneração a ser paga pela Companhia ao Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do 
seu grupo econômico no contexto da Oferta. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do Bradesco 
BBI como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que, além das 
informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia 
e o Bradesco BBI ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o BofA Merrill Lynch 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, a Companhia não mantem 
relacionamento comercial relevante com o BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu grupo 
econômico. 

A Companhia pode vir a contratar, no futuro, o BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu grupo 
econômico para a prestação de serviços ou a realização de operações financeiras usuais, 
incluindo, entre outras, assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, coordenação 
de operações no mercado de capitais brasileiro ou internacional, operações de crédito, 
intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, serviços de formador de mercado, 
celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à 
condução de suas atividades. 

A Merrill Lynch International, sociedade pertencente ao mesmo grupo econômico do BofA Merrill 
Lynch, e/ou sociedades de seu grupo econômico podem celebrar operações de derivativos 
referenciados nas Ações com terceiros. Nesse sentido, a Merrill Lynch International e/ou 
sociedades de seu grupo econômico podem adquirir Ações na Oferta como forma de proteção 
(hedge) para essas operações, o que poderá afetar a demanda, preço ou outras condições da 
Oferta. 

O BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu grupo econômico detém ou detiveram, 
eventualmente, títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia, diretamente ou por meio de 
fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em operações 
regulares em bolsa de valores a preço e condições de mercado, sendo, em todos os casos, 
participações minoritárias que não atingem e não atingiram, nos últimos 12 meses, 5% do capital 
social da Companhia. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o protocolo do pedido de registro da presente Oferta junto 
à CVM, o BofA Merrill Lynch e/ou qualquer sociedade de seu grupo econômico não participaram 
em (i) ofertas públicas de títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia, (ii) operações 
relevantes de financiamento, ou reestruturações societárias envolvendo o grupo econômico da 
Companhia. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer remuneração a ser paga pela Companhia ao BofA Merrill Lynch e/ou qualquer sociedade 
do seu grupo econômico, cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do BofA 
Merrill Lynch como instituição intermediária da Oferta. 
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Relacionamento entre a Companhia e o BB Investimentos 

Na data deste Prospecto, a Companhia e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico 
possuem relacionamento com o BB Investimentos e demais sociedades do seu grupo econômico, 
conforme detalhado a seguir: 

 conta corrente pessoa jurídica contratada em 24 de dezembro de 2007; 

 operações de credito imobiliário de financiamento a produção cujo valor concedido foi de 
R$161 milhões, saldo atualizado de R$1,03 milhão, com prazo de 60 meses e com encargos 
de 8,3% a.a. + TR; 

 prestação de serviço de cobrança bancária, contratadas a partir de 2007, cujo saldo em 14 de 
outubro de 2016 era de, aproximadamente, R$5,4 milhões; e 

 convênio para pagamento de vale benefício por meio de cartão e apólices de seguro. 

Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o BB Investimentos e/ou qualquer 
sociedade do seu grupo econômico não possui atualmente qualquer outro relacionamento relevante 
com a Companhia. Entretanto, a Companhia poderá vir a contratar, no futuro, o BB Investimentos 
e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico para a realização de operações financeiras usuais, 
incluindo, entre outras, investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de serviços de 
banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras 
operações financeiras necessárias à condução das atividades da Companhia. 

O BB Investimentos e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros 
valores mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, 
conversíveis ou permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos 
termos da regulamentação aplicável, o BB Investimentos e/ou qualquer sociedade do seu grupo 
econômico poderão (i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores 
mobiliários de emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários 
de emissão da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus 
certificados de depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas 
Ações; e (iii) realizar operações destinadas a cumprir obrigações assumidas antes da contratação do 
BB Investimentos no âmbito da Oferta decorrentes de empréstimos de valores mobiliários, exercício 
de opções de compra ou venda por terceiros e/ou contratos de compra e venda a termo. 

O BB Investimentos e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão celebrar a pedido 
de seus clientes, operações com derivativos, tendo as ações ordinárias de emissão da Companhia 
como ativo de referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a 
taxa de retorno das ações contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (inclusive total 
return swap). O BB Investimentos e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão 
adquirir ações ordinárias de emissão da Companhia como forma de proteção (hedge) para essas 
operações. Tais operações poderão influenciar a demanda e os preços das ações ordinárias da 
Companhia, sem, contudo, gerar demanda artificial durante Oferta. Para mais informações veja a 
seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações – A eventual contratação e realização 
de operações de hedge podem influenciar a demanda e o preço das ações ordinárias de emissão 
da Companhia” na página 70 deste Prospecto. 

Nos últimos 12 meses, o BB Investimentos e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pela Companhia ou suas 
controladas. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer remuneração a ser paga pela Companhia ao BB Investimentos e/ou qualquer sociedade 
do seu grupo econômico no contexto da Oferta. 
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A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do BB 
Investimentos como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que, além das 
informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia 
e o BB Investimentos ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o Votorantim 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, a Companhia não mantem 
relacionamento comercial relevante com o Votorantim e/ou sociedades integrantes do seu grupo 
econômico. 

A Companhia poderá vir a contratar, no futuro, o Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu grupo 
econômico para a realização de operações financeiras usuais, incluindo, entre outras, 
investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, 
formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operações financeiras 
necessárias à condução das atividades da Companhia. 

O Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros valores 
mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, conversíveis 
ou permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos termos da 
regulamentação aplicável, o Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão 
(i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários de 
emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários de emissão 
da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus certificados de 
depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas Ações; e (iii) 
realizar operações destinadas a cumprir obrigações assumidas antes da contratação do Votorantim 
no âmbito da Oferta decorrentes de empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções de 
compra ou venda por terceiros e/ou contratos de compra e venda a termo. 

O Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão celebrar a pedido de seus 
clientes, operações com derivativos, tendo as ações ordinárias de emissão da Companhia como 
ativo de referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de 
retorno das ações contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (inclusive total return 
swap). O Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão adquirir ações 
ordinárias de emissão da Companhia como forma de proteção (hedge) para essas operações. Tais 
operações poderão influenciar a demanda e os preços das ações ordinárias da Companhia, sem, 
contudo, gerar demanda artificial durante Oferta. Para mais informações veja a seção “Fatores de 
Risco Relacionados à Oferta e às Ações – A eventual contratação e realização de operações de 
hedge podem influenciar a demanda e o preço das ações ordinárias de emissão da Companhia” na 
página 70 deste Prospecto. 

Nos últimos 12 meses, o Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pela Companhia ou suas 
controladas. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer remuneração a ser paga pela Companhia ao Votorantim e/ou qualquer sociedade do seu 
grupo econômico no contexto da Oferta. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do 
Votorantim como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que, além das 
informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia 
e o Votorantim ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 
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RELACIONAMENTO ENTRE O ACIONISTA VENDEDOR E OS COORDENADORES DA 
OFERTA 

Para fins do disposto no Item 3.3.2 do Anexo III da Instrução CVM 400, são descritos abaixo o 
relacionamento do Acionista Vendedor com os Coordenadores da Oferta. 

Nenhuma das operações descritas abaixo são vinculadas à Oferta e/ou ao Preço por Ação e não 
há, na data deste Prospecto, quaisquer operações celebradas entre o Acionista Vendedor e os 
Coordenadores da Oferta e/ou outras sociedades pertencentes aos seus respectivos grupos 
econômicos que estejam vinculadas à Oferta e/ou ao Preço por Ação. 

Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o Coordenador Líder 

Na data deste Prospecto, o Acionista Vendedor e/ou sociedades integrantes do seu grupo 
econômico possuem relacionamento com o Itaú BBA e demais sociedades do seu grupo 
econômico, conforme detalhado a seguir: 

 quatro planos empresários, contratados entre 30 de dezembro de 2014 e 09 de março de 
2016, com valor total de R$152,6 milhões; 

 aplicações automáticas em certificados de depósito bancário e fundo de investimentos, no 
valor acumulado de, aproximadamente, R$74,8 milhões; 

 depósitos à vista no valor acumulado de R$3,0 milhões; e 

 prestação de serviço “Sispag”, no valor de, aproximadamente, R$730,0 milhões por ano. 

Tais operações possuem juros a taxas que variam entre 20% do CDI bruto e TR+10,99% a.a. e, 
exceto pelos quatro planos empresários são garantidos por penhor de recebíveis, hipoteca de 
imóveis e fiança do Acionista Vendedor, as demais operações não contam com garantias. 

Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o Itaú BBA e/ou qualquer sociedade 
do seu grupo econômico não possui, na data deste Prospecto, qualquer outro relacionamento 
relevante com o Acionista Vendedor. Entretanto, o Acionista Vendedor poderá vir a contratar, no 
futuro, Itaú BBA e/ou sociedades de seu grupo econômico para a prestação de serviços ou a 
realização de operações financeiras usuais, em condições a serem acordadas oportunamente 
entre as partes, incluindo, entre outras, assessoria financeira em operações de fusões e 
aquisições, coordenação de operações no mercado de capitais brasileiro ou internacional, 
operações de crédito, intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, serviços de 
formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras operações 
financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

O Itaú BBA e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico eventualmente possuem ações 
e/ou títulos e valores mobiliários de emissão do Acionista Vendedor, diretamente ou em fundos de 
investimento administrados e/ou geridos pelo Itaú BBA e/ou sociedades integrantes do seu grupo 
econômico, adquiridas em operações regulares, em todos os casos, participações minoritárias que 
não atingem e não atingiram, nos últimos 12 meses, 5% (cinco por cento) do capital social do 
Acionista Vendedor. 

Nos últimos 12 meses, o Itaú BBA e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pelo Acionista Vendedor 
Companhia ou suas controladas. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelo Acionista Vendedor ao Itaú BBA e/ou qualquer 
sociedade do seu conglomerado econômico no contexto da Oferta. 



82 

O Acionista Vendedor declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do 
Itaú BBA como instituição intermediária da Oferta. Ainda, o Acionista Vendedor declara que, além 
das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre o 
Acionista Vendedor e o Itaú BBA ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o Bradesco BBI 

Na data deste Prospecto, o Acionista Vendedor e/ou sociedades integrantes do seu grupo 
econômico possuem relacionamento com o Bradesco BBI e demais sociedades do seu grupo 
econômico, conforme detalhado a seguir: 

 duas operações de capital de giro, no valor total de R$344,0 milhões, e com saldo devedor de, 
aproximadamente, R$270,4 milhões, com vencimentos entre maio de 2018 e outubro de 2018 
e juros a taxas de 125% do CDI a.a. e TR+13,66% a.a., garantidas por projetos, recebíveis e 
alienação fiduciária de terreno; 

 três fianças no valor total de, aproximadamente, R$51,3 milhões, com vencimentos 
indeterminado e juros a taxas entre 2,2% a.a. e 3,0% a.a., garantidas por nota promissória; 

 três operações de crédito imobiliário, no valor contratado de R$170,3 milhões, e com saldo 
devedor de, aproximadamente, R$97,4 milhões, com vencimentos entre novembro de 2016 e 
abril de 2021 e juros a taxas entre 9,0% a.a. e 9,8% a.a., garantidas por hipotecas de 
apartamentos, penhor de recebíveis e fiança do Acionista Vendedor; 

 aplicação em fundo exclusivo, com saldo de, aproximadamente, R$14 milhões, com prazo e 
taxa indeterminados; e 

 aplicação em certificados de depósito bancário compromissada, com saldo em aberto de, 
aproximadamente, R$11,4 milhões, com vencimento em abril de 2017 e juros a taxa de 
101,5% a.a. 

Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o Bradesco BBI e/ou qualquer 
sociedade do seu grupo econômico não possui atualmente qualquer outro relacionamento 
relevante com o Acionista Vendedor. O Acionista Vendedor poderá vir a contratar, no futuro, o 
Bradesco BBI e/ou sociedades de seu grupo econômico para a prestação de serviços ou a 
realização de operações financeiras usuais, incluindo, entre outras, assessoria financeira em 
operações de fusões e aquisições, coordenação de operações no mercado de capitais brasileiro ou 
internacional, operações de crédito, intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, 
serviços de formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras 
operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

O Bradesco BBI e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico eventualmente possuem 
ações e/ou títulos e valores mobiliários de emissão do Acionista Vendedor, diretamente ou em 
fundos de investimento administrados e/ou geridos pelo Bradesco BBI e/ou sociedades integrantes 
do seu grupo econômico, adquiridas em operações regulares, em todos os casos, participações 
minoritárias que não atingem e não atingiram, nos últimos 12 meses, 5% (cinco por cento) do 
capital social do Acionista Vendedor. 

Nos últimos 12 meses, o Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pelo Acionista Vendedor 
Companhia ou suas controladas 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelo Acionista Vendedor ao Bradesco BBI e/ou qualquer 
sociedade do seu conglomerado econômico no contexto da Oferta. 
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O Acionista Vendedor declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do 
Bradesco BBI como instituição intermediária da Oferta. Ainda, o Acionista Vendedor declara que, 
além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre o 
Acionista Vendedor e o Bradesco BBI ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o BofA Merrill Lynch 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, o Acionista Vendedor não 
mantem relacionamento comercial relevante com o BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu 
grupo econômico. 

O Acionista Vendedor poderá vir a contratar, no futuro, o BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de 
seu grupo econômico para a prestação de serviços ou a realização de operações financeiras 
usuais, incluindo, entre outras, assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, 
coordenação de operações no mercado de capitais brasileiro ou internacional, operações de 
crédito, intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, serviços de formador de 
mercado, celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras operações financeiras 
necessárias à condução de suas atividades. 

O BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu grupo econômico detém ou detiveram, 
eventualmente, títulos e valores mobiliários de emissão do Acionista Vendedor, diretamente ou por 
meio de fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridos em 
operações regulares em bolsa de valores a preço e condições de mercado, sendo, em todos os 
casos, participações minoritárias que não atingem e não atingiram, nos últimos 12 meses, 5% do 
capital social do Acionista Vendedor. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelo Acionista Vendedor ao BofA Merrill Lynch e/ou 
qualquer sociedade do seu grupo econômico, cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. 

O Acionista Vendedor declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do 
BofA Merrill Lynch como instituição intermediária da Oferta. 

Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o BB Investimentos 

Na data deste Prospecto, o Acionista Vendedor e/ou sociedades integrantes do seu grupo 
econômico possuem relacionamento com o BB Investimentos e demais sociedades do seu grupo 
econômico, conforme detalhado a seguir: 

 conta corrente pessoa jurídica, mantendo aplicações financeiras, no saldo de R$32,5 milhões; 

 operações de credito imobiliário de financiamento a produção na valor concedido de 
R$512 milhões, saldo atualizado de R$283 milhões, com vencimentos entre julho de 2018 a 
fevereiro de 2020, com encargos de 129% do CDI ou taxas entre 11,5% a.a. e 12,8% a.a., em 
parcelas mensais; 

 prestação de serviço de cobrança bancária, contratadas a partir de junho de 2011, cujo saldo 
em 14 outubro de 2016 era de, aproximadamente, R$12,9 milhões; 

 limites para cartão corporativo no valor de R$1,5 milhão; e 

 convênio para pagamento de vale benefício por meio de cartão e apólices de seguro. 
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Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o BB Investimentos e/ou qualquer 
sociedade do seu grupo econômico não possui atualmente qualquer outro relacionamento 
relevante com o Acionista Vendedor. O Acionista Vendedor poderá vir a contratar, no futuro, o BB 
Investimentos e/ou sociedades de seu grupo econômico para a prestação de serviços ou a 
realização de operações financeiras usuais, incluindo, entre outras, assessoria financeira em 
operações de fusões e aquisições, coordenação de operações no mercado de capitais brasileiro ou 
internacional, operações de crédito, intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, 
serviços de formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras 
operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

O BB Investimentos e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico eventualmente possuem 
ações e/ou títulos e valores mobiliários de emissão do Acionista Vendedor, diretamente ou em 
fundos de investimento administrados e/ou geridos pelo BB Investimentos e/ou sociedades 
integrantes do seu grupo econômico, adquiridas em operações regulares, em todos os casos, 
participações minoritárias que não atingem e não atingiram, nos últimos 12 meses, 5% (cinco por 
cento) do capital social do Acionista Vendedor. 

Nos últimos 12 meses, o BB Investimentos e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer oferta pública de valores mobiliários emitidos pelo Acionista Vendedor 
Companhia ou suas controladas. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelo Acionista Vendedor ao BB Investimentos e/ou 
qualquer sociedade do seu conglomerado econômico no contexto da Oferta. 

O Acionista Vendedor declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do 
BB Investimentos como instituição intermediária da Oferta. Ainda, o Acionista Vendedor declara 
que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre 
o Acionista Vendedor e o BB Investimentos ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre o Acionista Vendedor e o Votorantim 

Na data deste Prospecto, a Companhia e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico 
possuem relacionamento com o Votorantim e demais sociedades do seu grupo econômico, 
conforme detalhado a seguir: 

 certificados de recebíveis imobiliários emitidos pela Ápice Securitizadora, lastreados em 
créditos imobiliários oriundos de Cédulas de Crédito Bancário (com destinação imobiliária) 
emitidos pelo Acionista Vendedor, com data de emissão em 30 de setembro de 2016 e 
vencimento em 30 de setembro de 2019, no montante total de R$65,8 milhões detidos pelo 
Votorantim em 31 de outubro de 2016, sendo que a operação possui como garantia alienação 
fiduciária de imóvel, hipoteca de imóvel, bem como cessão fiduciária de direitos creditórios e 
conta; 

 certificados de recebíveis imobiliários emitidos pela Securitizadora SCCI, lastreados em 
créditos imobiliários oriundos de debêntures emitidas pelo Acionista Vendedora, com data de 
emissão em 28 de julho de 2014 e vencimento em 30 de julho de 2018, no montante total de  
R$31,6 milhões detidos pelo Votorantim em 31 de outubro de 2016, sendo que a operação 
possui como garantia cessão fiduciária de recebíveis e conta, bem como hipoteca de 
determinados imóveis; 

 swap fluxo de caixa, em que o Acionista Vendedor está ativo em “CDI+” e passivo em “% do 
CDI”, com data de início em 28 de julho de 2014 e vencimento em 26 de julho de 2018, sendo 
que o volume total (notional) da linha de derivativos é de R$110,5 milhões; 
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 swap fluxo de caixa, em que o Acionista Vendedor está ativo em “IPCA +” e passivo em “% do 
CDI”, com data de início em 17 de março de 2015 e vencimento em 20 de janeiro de 2020, 
sendo o volume total (notional) da linha de derivativos de R$55 milhões; 

 aplicação em fundos de investimento gerido pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda. 
por meio de um fundo exclusivo detido pelo Acionista Vendedor, com saldo agregado de 
R$32,6 milhões; e 

 duas cédulas de crédito bancário emitidas em 27 de junho de 2011 com vencimento em 20 de 
setembro de 2017, com saldo devedor global no valor de R$13,35 milhões. 

Ademais, o Votorantim atuou, em 30 de setembro de 2016, como coordenador líder da distribuição 
pública da 78ª série da 1ª emissão de certificados de recebíveis imobiliários da Ápice 
Securitizadora S.A. lastreados em créditos imobiliários decorrentes de CCB imobiliária emitida pelo 
Acionista Vendedor. O volume da emissão de certificados de recebíveis imobiliários foi de R$65 
milhões.  

Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o Votorantim e/ou qualquer 
sociedade do seu grupo econômico não possui atualmente qualquer outro relacionamento 
relevante com o Acionista Vendedor. O Acionista Vendedor poderá vir a contratar, no futuro, o 
Votorantim e/ou sociedades de seu grupo econômico para a prestação de serviços ou a realização 
de operações financeiras usuais, incluindo, entre outras, assessoria financeira em operações de 
fusões e aquisições, coordenação de operações no mercado de capitais brasileiro ou internacional, 
operações de crédito, intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, serviços de 
formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras operações 
financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

O Votorantim e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico eventualmente possuem ações 
e/ou títulos e valores mobiliários de emissão do Acionista Vendedor ou de sociedades por ela 
controladas e/ou usufrutos de ações preferenciais, diretamente ou em fundos de investimento 
administrados e/ou geridos pelo Votorantim e/ou sociedades integrantes do seu grupo econômico, 
adquiridas em operações regulares, em todos os casos, participações minoritárias que não atingem 
e não atingiram, nos últimos 12 meses, 5% (cinco por cento) do capital social do Acionista 
Vendedor. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 43 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelo Acionista Vendedor ao Votorantim e/ou qualquer 
sociedade do seu conglomerado econômico no contexto da Oferta. 

O Acionista Vendedor declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do 
Votorantim como instituição intermediária da Oferta. Ainda, o Acionista Vendedor declara que, além 
das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre o 
Acionista Vendedor e o Votorantim ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 
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IDENTIFICAÇÃO DOS ADMINISTRADORES, COORDENADORES, CONSULTORES E 
AUDITORES 

Para fins do disposto no item 2 do Anexo III da Instrução CVM 400, esclarecimentos sobre a 
Companhia e a Oferta, bem como este Prospecto, poderão ser obtidos nos seguintes endereços:  

Companhia 

Construtora Tenda S.A. 
Rua Álvares Penteado, 61, 5º andar 
01012-001, São Paulo, SP 
At.: Sr. Felipe David Cohen 
Tel.: (11) 3111-2711 
Fax: (11) 3111-2700 
http://www.tenda.com/investidores/ 

Acionista Vendedor 

Gafisa S.A. 
Avenida das Nações Unidas, 8.501, 19º andar 
05425-070, São Paulo, SP 
At.: Sr. Andre Bergstein 
Tel.: (11) 3025-9242 / 9978 
Fax: (11) 3025-9348 
http://ri.gafisa.com.br/ 

Coordenadores da Oferta 

Coordenador Líder 
Banco Itaú BBA S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.500, 2º andar 
04538-132, São Paulo, SP 
At.: Sra. Renata Dominguez 
Tel.: (11) 3708-8876 
Fax: (11) 3708-8107 
www.itau.com.br/itaubba-pt/ 

Banco Bradesco BBI S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3064, 10º andar 
01451-000, São Paulo, SP 
At.: Sr. Glenn Mallett 
Tel.: (11) 2169-4672 
Fax: (11) 3847-9856 
www.bradescobbi.com.br  

Bank of America Merrill Lynch Banco 
Múltiplo S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.400, 18º andar 
04538-132, São Paulo, SP 
At: Sr. Bruno Saraiva 
Tel.: (11) 2188-4550 
Fax: (11) 2188-4009 
www.merrilllynch-brasil.com.br 

BB-Banco de Investimento S.A. 
Rua Senador Dantas, 105, 36º andar 
20031-923, Rio de Janeiro, RJ 
At.: Sr. João Carlos Floriano 
Tel.: (21) 3808-3625 
Fax: (21) 2262-3862 
www.bb.com.br 

Banco Votorantim S.A. 
Avenida das Nações Unidas, 14.171, Torre A, 
14º andar 
04794-000, São Paulo, SP 
At.: Sr. Paulo Pompeo do Amaral Mendes 
Tel.: (11) 5171-2088 
Fax: (11) 5171-2656 
https://www.bancovotorantim.com.br 
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Consultores Legais Locais dos 
Coordenadores da Oferta 

Consultores Legais Locais da Companhia e 
do Acionista Vendedor 

Lefosse Advogados 
Rua Tabapuã, 1.277, 14º andar 
04533-014, São Paulo, SP 
At.: Sr. Rodrigo Azevedo Junqueira 
Tel.: (11) 3024-6100 
Fax: (11) 3024-6200 
www.lefosse.com 

Barbosa Müssnich Aragão – Advogados 
Avenida Almirante Barroso, 52, 31º andar 
20031-000, Rio de Janeiro, RJ 
At.: Sra. Monique Mavignier 
Tel.: (21) 3824-1079 
Fax: (21) 3824-6090 
www.bmalaw.com.br 

Consultores Legais Externos dos 
Coordenadores da Oferta 

Consultores Legais Externos da Companhia 
e do Acionista Vendedor 

Milbank, Tweed, Hadley & McCloy LLP 
Rua Colômbia, 325 
01438-000, São Paulo, SP 
At.: Sr. Tobias Stirnberg 
Tel.: (11) 3927-7701 
Fax: (11) 3927-7777 
www.milbank.com 

Davis Polk & Wardwell 
Avenida Juscelino Kubitschek, 2.041, Torre E, 
Conjunto 17A 
04543-011, São Paulo, SP 
At.: Sr. Manuel Garciadiaz 
Tel.: (11) 4871-8401 
Fax: (11) 4871-8501 
www.davispolk.com 

Auditores Independentes 

KPMG Auditores Independentes 
Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, 105, 6 Andar – Torre A 
04711-904, São Paulo, SP 
At.: Sr. Giuseppe Masi 
Tel.: (11) 3940-1500 
Fax: (11) 3940-1501 
www.kpmg.com.br 

Declarações de Veracidade das Informações 

A Companhia, o Acionista Vendedor e o Coordenador Líder prestaram declarações de veracidade 
das informações, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400. Estas declarações de veracidade 
estão anexas a este Prospecto, a partir da página 127. 
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DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 

Tendo em vista que a Oferta descrita neste Prospecto será uma distribuição pública secundária de 
Ações pelo Acionista Vendedor, a Companhia não receberá quaisquer recursos em decorrência da 
realização da Oferta. O Acionista Vendedor receberá todos os recursos líquidos resultantes da 
venda das Ações objeto desta Oferta, inclusive os recursos líquidos resultantes de eventual 
exercício da Opção de Ações Suplementares e as Ações Adicionais.  
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CAPITALIZAÇÃO 

A tabela abaixo apresenta o endividamento financeiro circulante e não circulante, o patrimônio 
líquido e a capitalização total da Companhia em 30 de setembro de 2016. Tendo em vista que a 
Oferta é exclusivamente secundária, não haverá qualquer impacto sobre a capitalização da 
Companhia.  

O investidor deve ler esta tabela em conjunto com demonstrações e informações financeiras da 
Companhia e suas respectivas notas explicativas incorporadas por referência a este Prospecto, 
além da seção 10 “Comentários dos Diretores” do Formulário de Referência, incorporado por 
referência a este Prospecto. 

 Em 30 de setembro de 2016 
 (em reais mil) 

Empréstimos e financiamentos circulantes .............................................. 19.298 
Debêntures circulantes ............................................................................... 102.793 
Empréstimos e financiamentos não circulantes....................................... 77.307 
Debêntures não circulantes ........................................................................ 0 
Capital Social ................................................................................................. 1.194.000 
Reserva de capital e outorga de opções de ações ........................................ 100.235 
Prejuízos Acumulados ................................................................................... (165.789) 
Participação de acionistas não controladores ................................................ 29.621 
Total do Patrimônio Líquido ....................................................................... 1.158.067 
Capitalização total(1) ..................................................................................... 1.357.465 
 

(1) Capitalização total corresponde à soma dos endividamentos (“empréstimos e financiamentos” e “debêntures”) circulantes e não 
circulantes e o total do patrimônio líquido. Essa definição pode variar daquelas utilizadas por outras companhias. 

A tabela assume que não serão exercidas, desde a data deste Prospecto até a liquidação da 
Oferta, quaisquer das opções de compra de ações outorgadas aos administradores e principais 
executivos da Companhia. Para obter informações adicionais sobre os Planos de Opção de 
Compra de Ações, ver a seção 13 Formulário de Referência da Companhia – “Remuneração dos 
Administradores”.  

Não houve mudanças relevantes na capitalização da Companhia desde 31 de dezembro de 2013. 
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DILUIÇÃO 

Tendo em vista que a Oferta descrita neste Prospecto será uma distribuição pública secundária de 
Ações pelo Acionista Vendedor, a presente Oferta não resultará na diluição da participação de 
qualquer dos investidores nesta Oferta. A diluição, para os fins da Oferta, representa a diferença 
entre o Preço por Ação pago pelo novo investidor e o valor de cada Ação expresso no patrimônio 
líquido da Companhia no momento imediatamente posterior ao encerramento da Oferta. 

PLANO DE OPÇÕES DE COMPRA DE AÇÕES 

Em Assembleia Geral Extraordinária realizada em 11 de agosto de 2014, foi aprovado o Plano de 
Opções de Compra de Ações da Companhia, instituído nos termos do artigo 168, §3º, da Lei das 
Sociedades por Ações (“Plano”). Com base no Plano, o Conselho de Administração ou o Comitê, 
conforme o caso, podem lançar programas por meio dos quais são outorgadas aos 
administradores e empregados de alto nível da Companhia (“Beneficiários do Plano”) opções de 
compra de ações de emissão da Companhia mediante celebração de Contratos de Outorga de 
Opção de Compra de Ações (“Contrato de Opções”).  

O Plano tem por objetivo atrair e reter administradores e empregados de alto nível, concedendo-
lhes, como Beneficiários do Plano a oportunidade de se tornarem acionistas da Companhia, 
obtendo, em consequência e diante do compartilhamento dos riscos do mercado de capitais, um 
maior alinhamento dos interesses destes administradores e empregados de alto nível com os 
interesses dos acionistas. 

O Plano é administrado pelo Conselho de Administração ou, por opção deste último, por um 
Comitê composto por 3 membros, sendo pelo menos um deles necessariamente membro (titular ou 
suplente) do Conselho de Administração. O Conselho de Administração ou o Comitê, conforme o 
caso, tem amplos poderes, respeitados os termos do Plano, e no caso do Comitê, as diretrizes do 
Conselho de Administração da Companhia, para a organização e administração do Plano e a 
outorga de opções. 

O Conselho de Administração ou o Comitê, conforme o caso, criará periodicamente, Programas de 
Opção de Compra de Ações (os “Programas”), nos quais serão definidos: (i) os Beneficiários do 
Plano; (ii) o número total de ações da Companhia objeto de outorga e, eventualmente, a divisão em 
lotes; (iii) o preço de exercício e eventuais descontos; (iv) o prazo de carência durante o qual a 
opção não poderá ser exercida, os períodos para o exercício das opções e as datas limite para o 
exercício total ou parcial da opção e em que os direitos decorrentes da opção expirarão; (v) 
eventuais restrições à disponibilidade das ações recebidas pelo exercício da opção; e (vi) metas 
relacionadas ao desempenho dos empregados, dos administradores ou da Companhia, de forma a 
estabelecer critérios objetivos para a eleição de Beneficiários do Plano e a determinação do 
número de opções. Atualmente, o Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa 
é responsável por analisar e recomendar todas as ações relacionadas à remuneração e incentivos 
de longo prazo, para aprovação do Conselho de Administração.  

O Plano também estabelece a possibilidade de que o Conselho de Administração outorgue opções 
diferenciadas a determinados Beneficiários do Plano (“Opções Adicionais”) pelo preço de exercício 
de R$0,01. O exercício das Opções Adicionais, se outorgadas, será sempre condicionado e 
proporcional ao prévio exercício das demais opções previstas no Plano e outorgadas a cada 
Beneficiário do Plano (“Opções Convencionais”, cujo preço de exercício será sempre calculado 
conforme o valor de mercado) e ao decurso de um prazo de carência contados da data da 
respectiva outorga. 

A outorga de opções deve respeitar o limite máximo de 10% do total de ações do capital social da 
Companhia na data de aprovação do Plano, considerando-se, neste total, o efeito da diluição 
decorrente do exercício de todas as opções concedidas e não exercidas, de todos os Programas 
vigentes, ou seja, 6.000.000 ações de emissão da Companhia, conforme aditamento realizado em 
22 de novembro de 2016. 
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Programa 2014 (características e montante)  

O Programa de Opção de Compra de Ações 2014 (e seu respectivo regulamento) foi aprovado 
pelo Conselho de Administração em 11 de agosto de 2014, na forma do Plano de Opção de 
Compra de Ações Tenda, e estabeleceu um volume global correspondente em ações ordinárias, a 
9,04% do capital social da Companhia11, totalizando 5.421.000 ações ordinárias (“Programa 2014”) 
outorgadas a administradores, conforme aditamento realizado em 22 de novembro de 2016. Até a 
data deste Prospecto, existem 5.279.848 opções em aberto. 

As opções outorgadas no âmbito do Programa 2014 poderão ser exercidas até 31 de março de 
2024 e o preço de exercício de cada opção outorgada no âmbito do Programa 2014 é de 
R$6,62622.  

Programa 2016 (características e montante)  

O Programa de Opção de Compra de Ações 2016 (e seu respectivo regulamento) foi aprovado 
pelo Conselho de Administração em 9 de maio de 2016, na forma do Plano de Opção de Compra 
de Ações Tenda, e estabeleceu um volume global correspondente em ações ordinárias, a 0,35% 
do capital social da Companhia12, correspondente a 210.000 ações ordinárias (“Programa 2016” e, 
em conjunto com Programa 2014, “Programas”) outorgadas a administradores, conforme 
aditamento realizado em 22 de novembro de 2016. Até a data deste Prospecto, todas as opções 
outorgadas estão em aberto. 

As opções outorgadas no âmbito do Programa 2016 poderão ser exercidas até 31 de março de 
2026 e o preço de exercício de cada opção outorgada no âmbito do Programa 2016 é de 
R$6,86008.  

A tabela abaixo apresenta a hipótese de diluição máxima, considerando os efeitos do exercício de 
todas as opções outorgadas no âmbito dos Programas, com a consequente emissão de todas as 
ações passíveis de serem emitidas no âmbito dos Programas, ou seja, 5.489.848 ações: 

Quantidade de ações oriundas do Programa 2014 ............................................... 5.279.848 
Preço de exercício das opções do Programa 2014 .............................................. R$6,62622 
Quantidade de ações oriundas do Programa 2016 ............................................... 210.000 
Preço de exercício das opções do Programa 2016 .............................................. R$6,86008 
Quantidade de Ações de emissão da Companhia antes da Oferta ...................... 54.000.000 
Quantidade de Ações no âmbito do Plano considerando o exercício da 

totalidade das Ações outorgadas em aberto e não exercidas no âmbito dos 
Programas .......................................................................................................... 5.489.848 

Diluição Percentual considerando o exercício da totalidade das Ações 
outorgadas em aberto e não exercidas no âmbito dos Programas .................... 9,23% 

Diluição do valor patrimonial contábil por ação considerando o exercício da 
totalidade das Ações outorgadas em aberto e não exercidas no âmbito dos 
Programas .......................................................................................................... R$1,37 

Para mais informações sobre o nosso Plano, ver itens “13.4” e “14.3(c)” do Formulário de 
Referência incorporado por referência a este Prospecto. 

                                                      
11 Considerando-se, para o cálculo deste percentual, o efeito da diluição decorrente do exercício de todas as opções possíveis de serem 

outorgadas e exercidas do Plano; isto é, um capital social de 60.000.000 de ações ordinárias. 
12 Considerando-se, para o cálculo deste percentual, o efeito da diluição decorrente do exercício de todas as opções possíveis de serem 

outorgadas e exercidas do Plano; isto é, um capital social de 60.000.000 de ações ordinárias. 
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ANEXOS 

 ESTATUTO SOCIAL DA COMPANHIA 

 DECLARAÇÃO DA COMPANHIA NOS TERMOS DO ARTIGO 56 DA INSTRUÇÃO CVM 400 

 DECLARAÇÃO DO ACIONISTA VENDEDOR NOS TERMOS DO ARTIGO 56  
DA INSTRUÇÃO CVM 400  

 DECLARAÇÃO DO COORDENADOR LÍDER NOS TERMOS DO ARTIGO 56 DA 
INSTRUÇÃO CVM 400 

 ATA DA REUNIÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO DO ACIONISTA VENDEDOR 
QUE APROVOU A REALIZAÇÃO DA OFERTA 

 ATA DE REUNIÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO DO ACIONISTA VENDEDOR 
QUE APROVOU O VOLUME DA OFERTA 

 MINUTA DA ATA DE REUNIÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO DO ACIONISTA 
VENDEDOR QUE APROVARÁ O PREÇO POR AÇÃO  
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ANEXO I 

 
CONSTRUTORA TENDA S.A. 

Companhia Aberta 
CNPJ/MF Nº 71.476.527/0001-35 

NIRE 35.300.348.206 

ESTATUTO SOCIAL 

CAPÍTULO I 
DENOMINAÇÃO, SEDE, OBJETO E DURAÇÃO 

Art. 1º. A Construtora Tenda S.A. (a “Companhia”) é uma companhia aberta, que se 
rege por este Estatuto Social, pelo seu Código de Ética e Conduta e pelas disposições 
legais e regulamentares que lhe forem aplicáveis. 

§1º. Com a admissão da Companhia no segmento especial de negociação de valores 
mobiliários da BM&FBOVESPA S.A. – Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 
(respectivamente, “Novo Mercado” e “BM&FBovespa”), sujeitam-se a Companhia, 
seus acionistas, Administradores e membros do conselho fiscal, quando instalado, às 
disposições do Regulamento de Listagem do Novo Mercado da BM&FBovespa 
(“Regulamento do Novo Mercado”). 
§2º. A Companhia, seus administradores e acionistas deverão observar o disposto no 
Regulamento para Listagem de Emissores e Admissão à Negociação de Valores 
Mobiliários, incluindo as regras referentes à retirada e exclusão de negociação de 
valores mobiliários admitidos à negociação nos Mercados Organizados administrados 
pela BM&FBOVESPA. 

Art. 2º. A Companhia tem sede e foro na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, 
podendo, por deliberação do conselho de administração ou da diretoria, alterar o 
endereço da sede social, bem como abrir, transferir e extinguir sucursais, filiais, 
agências, escritórios, depósitos, agências de representação e quaisquer outros 
estabelecimentos em qualquer parte do território nacional e no exterior. 

Art. 3º. A Companhia tem por objeto social (i) a execução de obras de construção civil, 
(ii) a promoção, participação, administração ou produção de empreendimentos 
imobiliários de qualquer natureza, incluindo incorporação e loteamento de imóveis 
próprios ou de terceiros, (iii) a aquisição e a alienação de imóveis, prontos ou a 
construir, residenciais ou comerciais, terrenos e frações ideais vinculadas ou não a 
unidades futuras, (iv) a prestação de serviços, (v) a intermediação da comercialização de 
quotas de consórcio, (vi) a locação de imóveis próprios, (vii) a participação em outras 
sociedades, no Brasil e no exterior e (viii) o desenvolvimento e a implementação de 
estratégias de marketing relativas a empreendimentos imobiliários próprios e de 
terceiros.  
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Parágrafo Único. A Companhia pode participar de quaisquer outras sociedades, no 
Brasil ou no exterior, mediante deliberação do conselho de administração, exceto na 
hipótese prevista no §1º do Art. 33, em que não haverá necessidade da prévia aprovação 
do conselho de administração. 

Art. 4º. A Companhia tem prazo indeterminado de duração. 

CAPÍTULO II 
CAPITAL SOCIAL E AÇÕES 

Art. 5º. O capital social da Companhia é de R$1.194.000.000,00 (um bilhão, cento e 
noventa e quatro milhões de reais), totalmente subscrito e integralizado, dividido em 
54.000.000 (cinquenta e quatro milhões) ações ordinárias, todas nominativas, escriturais 
e sem valor nominal. 

§1º. Cada ação ordinária confere a seu titular direito a um voto nas deliberações da 
assembleia geral. 

§2º. A Companhia não poderá emitir ações preferenciais ou partes beneficiárias. 

§3º. Para fins de reembolso, o valor da ação será determinado com base no valor 
econômico da Companhia, apurado em avaliação procedida por empresa especializada 
indicada e escolhida em conformidade com o disposto no Artigo 45 da Lei das 
Sociedades por Ações. 

Art. 6º. O capital social poderá ser aumentado, independentemente de reforma 
estatutária, por deliberação do conselho de administração, que fixará as condições da 
emissão, até o limite de 80.000.000 (oitenta milhões) de ações ordinárias. 

Parágrafo Único. A Companhia pode, dentro do limite de capital autorizado e por 
deliberação da assembleia geral, outorgar opção de compra de ações em favor (i) de 
seus administradores e empregados, ou (ii) de pessoas naturais que prestem serviços a 
ela ou a sociedade sob seu controle. 

Art. 7º. A Companhia poderá reduzir ou excluir o prazo para o exercício do direito de 
preferência na emissão de ações, debêntures conversíveis em ações ou bônus de 
subscrição cuja colocação seja feita mediante venda em bolsa de valores, subscrição 
pública ou permuta por ações em oferta pública de aquisição de controle nos termos dos 
Artigos 257 a 263 da Lei das Sociedades por Ações. Também não haverá direito de 
preferência na outorga e no exercício de opção de compra de ações, na forma do 
disposto no §3º do Artigo 171 da Lei das Sociedades por Ações. 

CAPÍTULO III 
ASSEMBLEIA GERAL 

Art. 8º. A assembleia geral reunir-se-á ordinariamente nos 4 (quatro) primeiros meses 
seguintes ao término do exercício social, e extraordinariamente sempre que os interesses 
sociais ou a lei assim o exigirem. 
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§1º. A assembleia geral será convocada na forma da lei. Independentemente das 
formalidades de convocação, será considerada regular a assembleia geral a que 
comparecerem todos os acionistas. 

§2º. A assembleia geral será instalada e presidida pelo presidente do conselho de 
administração ou, na sua ausência, por acionista que a assembleia geral indicar. O 
presidente da assembleia geral escolherá um dos presentes para secretariá-lo. 

§3º. Antes de instalar-se a assembleia geral, os acionistas assinarão o “Livro de 
Presença de Acionistas”, informando seu nome e residência e a quantidade de ações de 
que forem titulares. 

§4º. A lista dos acionistas presentes será encerrada pelo presidente da mesa, logo após a 
instalação da assembleia geral. 

§5º. Os acionistas que comparecerem à assembleia geral após o encerramento da lista de 
acionistas presentes poderão participar da reunião, mas não terão direito de votar em 
qualquer deliberação social. 

§6º. As deliberações da assembleia geral serão tomadas por maioria de votos dos 
presentes, não se computando os votos em branco, ressalvadas as exceções previstas em 
lei e observado o disposto no caput do Art. 10. 

Art. 9º. Além das matérias previstas em lei, caberá à assembleia geral: 

(a) deliberar sobre a saída da Companhia do Novo Mercado da BM&FBovespa, a qual 
deverá ser comunicada à BM&FBovespa por escrito, com antecedência prévia de 30 
(trinta) dias; 

(b) escolher, dentre as instituições qualificadas e indicadas em lista tríplice pelo 
conselho de administração, a que será responsável pela preparação do laudo de 
avaliação das ações da Companhia para fins de saída do Novo Mercado, cancelamento 
de registro de companhia aberta ou oferta pública obrigatória de aquisição de ações, 
observado o disposto no Art. 11; 

(c) aprovar a aquisição, pela Companhia, de ações de sua própria emissão para 
manutenção em tesouraria ou seu cancelamento, nas hipóteses em que a regulamentação 
exigir que tal aprovação seja deliberada pela assembleia geral; e 

(d) resolver os casos omissos no presente Estatuto Social, observadas as disposições da 
Lei das Sociedades por Ações. 

Art. 10. A escolha da instituição ou empresa especializada responsável pela 
determinação do Valor Econômico da Companhia (conforme definido abaixo), referida 
no Art. 9º, alínea (b), é de competência privativa da assembleia geral, a partir da 
apresentação, pelo conselho de administração, de lista tríplice, devendo a respectiva 
deliberação, não se computando os votos em branco, ser tomada pela maioria dos votos 
dos acionistas representantes das Ações em Circulação presentes na respectiva 
assembleia, 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 
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Circulação, ou que, se instalada em segunda convocação, poderá contar com a presença 
de qualquer número de acionistas representantes das Ações em Circulação. 

§1º. Os laudos de avaliação referidos no caput deste Art. 10 deverão ser elaborados por 
instituição ou empresa especializada, com experiência comprovada e independência 
quanto ao poder de decisão da Companhia, de seus Administradores e/ou do(s) 
Acionista(s) Controlador(es), além de satisfazer os requisitos do §1º do Art. 8º da Lei 
das Sociedades por Ações, e conter a responsabilidade prevista no §6º deste mesmo 
Artigo. 

§2º. Para fins do disposto neste Estatuto Social, entende-se por: 

“Acionista Controlador” o(s) acionista(s) ou Grupo de Acionistas que exerça o Poder de 
Controle da Companhia; 

“Acionista Controlador Alienante” o Acionista Controlador, quando este promove a 
Alienação de Controle da Companhia; 

“Ações de Controle” o bloco de ações que assegura, de forma direta ou indireta, ao(s) 
seu(s) titular(es), o exercício individual e/ou compartilhado do Poder de Controle da 
Companhia; 

“Ações em Circulação” todas as ações emitidas pela Companhia, excetuadas as ações 
detidas pelo Acionista Controlador, por pessoas a ele vinculadas, por Administradores 
da Companhia ou aquelas em tesouraria; 

“Administradores”, quando no singular, os diretores e membros do conselho de 
administração da Companhia referidos individualmente ou, quando no plural, os 
diretores e membros do conselho de administração da Companhia referidos 
conjuntamente; 

“Adquirente” aquele para quem o Acionista Controlador Alienante transfere as Ações 
de Controle em uma Alienação de Controle da Companhia; 

“Alienação de Controle” a transferência a terceiro, a título oneroso, das Ações de 
Controle; 

“Grupo de Acionistas” o grupo de pessoas: (a) vinculadas por contratos ou acordos de 
voto de qualquer natureza, seja diretamente ou por meio de sociedades controladas, 
controladoras ou sob controle comum; ou (b) entre as quais haja relação de controle; ou 
(c) sob controle comum; 

“Lei das Sociedades por Ações” a Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e todas 
suas subsequentes alterações; 

“Poder de Controle” 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, independentemente da participação acionária detida. Há presunção 
relativa de titularidade do controle em relação à pessoa ou ao Grupo de Acionistas que 
seja titular de ações que lhe tenham assegurado a maioria absoluta dos votos dos 
acionistas presentes nas 3 (três) últimas assembleias gerais da Companhia, ainda que 
não seja titular das ações que lhe assegurem a maioria absoluta do capital votante; 
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“Termo de Anuência dos Administradores” o termo pelo qual os Administradores da 
Companhia se responsabilizam pessoalmente a se submeter e a agir em conformidade 
com o Contrato de Participação no Novo Mercado, com o Regulamento do Novo 
Mercado, com o Regulamento de Sanções e com o Regulamento de Arbitragem, 
valendo ainda este Termo como Cláusula Compromissória, conforme modelo constante 
do Anexo A do Regulamento do Novo Mercado; 

“Termo de Anuência dos Controladores” o termo pelo qual os novos Acionistas 
Controladores ou o(s) acionista(s) que vier(em) a ingressar no grupo de controle da 
Companhia se responsabilizam pessoalmente a se submeter e a agir em conformidade 
com o Contrato de Participação no Novo Mercado, com o Regulamento do Novo 
Mercado, com a Cláusula Compromissória, com o Regulamento de Sanções e com o 
Regulamento de Arbitragem, conforme modelo constante do Anexo B do Regulamento 
do Novo Mercado; e 

“Valor Econômico” 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 Comissão de Valores Mobiliários 
(“CVM”). 
Art. 11. Nas hipóteses de saída da Companhia do Novo Mercado ou de cancelamento 
do registro de companhia aberta, os custos incorridos com a preparação do laudo de 
avaliação referido na alínea (b) do Art. 9º serão integralmente suportados pelo Acionista 
Controlador ou, conforme o caso, pela Companhia, se a mesma figurar como ofertante. 

Art. 12. A assembleia geral poderá suspender o exercício dos direitos, inclusive o de 
voto, do acionista ou Grupo de Acionistas que deixar de cumprir obrigação legal, 
regulamentar ou estatutária. 

§1º. Os acionistas que representem 5%, no mínimo, do capital social, poderão convocar 
a assembleia geral mencionada no caput deste Art. 12 quando o conselho de 
administração não atender, no prazo de 8 dias, a pedido de convocação que 
apresentarem, com a indicação da obrigação descumprida e a identificação do acionista 
ou Grupo de Acionistas inadimplente. 

§2º. Caberá à assembleia geral que aprovar a suspensão dos direitos do acionista 
estabelecer, entre outros aspectos, o alcance e o prazo da suspensão, sendo vedada a 
suspensão dos direitos de fiscalização e de pedir informações, assegurados em lei. 

§3º. A suspensão de direitos cessará logo que cumprida a obrigação. 

CAPÍTULO IV 
ADMINISTRAÇÃO 

SEÇÃO IV.I. – REGRAS GERAIS 

Art. 13. A administração da Companhia compete ao conselho de administração e à 
diretoria. 
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Art. 14. Os membros do conselho de administração e da diretoria devem ser investidos 
nos respectivos cargos dentro de trinta dias a contar das respectivas datas de nomeação, 
salvo justificativa aceita pelo órgão para o qual tiverem sido eleitos, mediante assinatura 
de termo de posse no livro próprio, permanecendo em seus cargos até a investidura dos 
novos administradores eleitos. 

Parágrafo Único. A posse dos membros do conselho de administração e da diretoria 
estará condicionada, sem prejuízo do atendimento aos requisitos legais aplicáveis, (i) à 
prévia subscrição do Termo de Anuência dos Administradores nos termos do disposto 
no Regulamento do Novo Mercado; e (ii) à adesão ao Manual de Divulgação e Uso de 
Informações e Política de Negociação de Valores Mobiliários de Emissão da 
Companhia, mediante assinatura do termo respectivo. 

Art. 15. A assembleia geral fixará, de forma individual ou global, a remuneração dos 
administradores e dos membros dos comitês de assessoramento da Companhia. 
Havendo a fixação de forma global, caberá ao conselho de administração definir os 
valores a serem pagos individualmente. Caberá também ao conselho de administração 
distribuir, quando for o caso, a participação nos lucros fixada pela assembleia geral. 

Art. 16. No desempenho de suas funções e como parâmetro do cumprimento de seus 
deveres e responsabilidades legais, os órgãos da administração da Companhia deverão 
se pautar estritamente pela observância dos seguintes princípios e diretrizes, sem 
prejuízo de outros que venham a ser sugeridos pelo Comitê de Remuneração, Nomeação 
e Governança Corporativa e aprovados pelo conselho de administração: 

(a) a administração da Companhia será desempenhada de forma profissional, alinhada 
com o interesse dos acionistas, porém sem vinculação ao interesse particular de 
qualquer acionista ou Grupo de Acionistas individualmente considerado; 

(b) os poderes conferidos aos órgãos da administração por este Estatuto Social, em 
especial aqueles que digam respeito às normas para indicação dos candidatos ao 
conselho de administração e à apreciação dos termos de oferta pública para aquisição de 
ações, serão exercidos em estrita consonância com o melhor interesse da Companhia, 
dos seus acionistas como um todo e com os demais princípios aqui estabelecidos; 

(c) a existência dos poderes referidos na alínea (b) acima tem como fundamento o 
interesse dos acionistas como um todo, e a sua única função é o atendimento e a 
maximização de tais interesses, caso sejam necessários em vista da continuidade da 
Companhia e geração de valor no longo prazo; 

(d) os poderes referidos na alínea (b) acima não poderão ser utilizados, em hipótese 
alguma, em benefício particular de qualquer acionista, Grupo de Acionistas ou 
administrador ou grupo de administradores; 

(e) os poderes e seus objetivos elencados acima não serão entendidos como, e não têm a 
função de servir de óbice à formação de um Poder de Controle por acionista ou Grupo 
de Acionistas definido, devendo o conselho de administração exercer suas competências 
previstas no Art. 59 de maneira a permitir que a eventual formação de um Poder de 
Controle seja propícia a gerar maior valor aos acionistas da Companhia, no horizonte de 
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tempo que entender que atenda ao melhor interesse dos acionistas considerados como 
um todo; 

(f) a administração da Companhia será desempenhada de forma transparente, com 
ampla prestação interna e externa das informações exigidas pelas normas legais, 
regulamentares ou por este Estatuto Social; 

(g) o estrito cumprimento da lei, das normas contábeis e dos mais rígidos padrões de 
ética será observado por todos os membros da administração da Companhia no 
desempenho de suas funções, sendo eles responsáveis por garantir que os demais 
empregados e colaboradores da Companhia e de suas controladas atendam aos mesmos 
padrões; 

(h) a remuneração dos membros da administração da Companhia e dos seus empregados 
de alto escalão deverá incentivar sobretudo a geração de resultados e a criação de valor 
no longo prazo, bem como a retenção de talentos, devendo ser estruturada de maneira a 
impedir qualquer tipo de privilégio, distorção com relação aos padrões do mercado ou 
mecanismo que dificulte ou prejudique a consecução do interesse social; 

(i) a administração será responsável por desenvolver políticas e práticas internas aptas a 
atrair e reter os melhores talentos e fazer com que a Companhia disponha de recursos 
humanos altamente qualificados, também incentivando o cumprimento de metas e 
promovendo a meritocracia; e 

(j) nenhum membro da administração poderá ter acesso a informações, participar de 
reuniões de quaisquer órgãos da administração, exercer o voto ou de qualquer forma 
intervir nos assuntos em que esteja, direta ou indiretamente, em situação de interesse 
conflitante com os interesses da Companhia ou quando possa ser particularmente 
beneficiado sob qualquer forma. 

 

 

SEÇÃO IV.II. – CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 
Composição 

Art. 17. O conselho de administração é composto por, no mínimo, 5 (cinco) e, no 
máximo, 7 (sete) membros efetivos (podendo ser eleitos suplentes), todos eleitos e 
destituíveis pela assembleia geral, com mandato unificado de 2 (dois) anos, sendo 
permitida a reeleição. 

Art. 18. Dos membros do conselho de administração, no mínimo 20% (vinte por cento) 
deverão ser Conselheiros Independentes, expressamente declarados como tais na ata da 
assembleia geral que os eleger, sendo também considerado(s) como independente(s) 
o(s) conselheiro(s) eleito(s) mediante faculdade prevista pelo Art. 141, §§ 4º e 5º da Lei 
das Sociedades por Ações. 

§1º. Quando, em decorrência da observância do percentual referido no caput deste Art. 
18, resultar número fracionário de conselheiros, proceder-se-á ao arredondamento para 
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o número inteiro: (i) imediatamente superior, quando a fração for igual ou superior a 0,5 
(cinco décimos), ou (ii) imediatamente inferior, quando a fração for inferior a 0,5 (cinco 
décimos). 

§2º. Caracteriza-se, para fins deste Estatuto Social, como “Conselheiro Independente”, 
aquele que: (i) não tiver qualquer vínculo com a Companhia, exceto participação de 
capital; (ii) não for Acionista Controlador, cônjuge ou parente até segundo grau 
daquele, ou não for ou não tiver sido, nos últimos 3 anos, vinculado a sociedade ou 
entidade relacionada ao Acionista Controlador (pessoas vinculadas a instituições 
públicas de ensino e/ou pesquisa estão excluídas desta restrição); (iii) não tiver sido, nos 
últimos 3 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 e/ou produtos da Companhia, em magnitude que implique perda de 
independência; (v) não for funcionário ou administrador de sociedade ou entidade que 
esteja oferecendo ou demandando serviços e/ou produtos à Companhia, em magnitude 
que implique perda de independência; (vi) não for cônjuge ou parente até segundo grau 
de algum administrador da Companhia; e (vii) não receber outra remuneração da 
Companhia além daquela relativa ao cargo de conselheiro (proventos em dinheiro 
oriundos de participação no capital estão excluídos desta restrição). 

§3º. Os cargos de presidente do conselho de administração e de diretor presidente ou 
principal executivo da Companhia não poderão ser acumulados na mesma pessoa. 

Art. 19. Os membros do conselho de administração devem ter reputação ilibada, não 
podendo ser eleito, salvo dispensa da assembleia geral, aquele que: (i) ocupar cargos em 
sociedades que possam ser consideradas concorrentes no mercado, em especial, em 
conselhos consultivos, de administração ou fiscal; ou (ii) tiver interesse conflitante com 
a sociedade.  

Parágrafo Único. Presume-se ter interesse conflitante com o da Companhia a pessoa 
que, cumulativamente: (i) tenha sido eleita por acionista que seja sociedade concorrente; 
e (ii) mantenha vínculo de subordinação com o acionista que o elegeu. 

Funcionamento 

Art. 20. O conselho de administração terá um presidente, que será eleito por maioria 
dos votos dos conselheiros efetivos. Ocorrendo impedimento ou ausência temporária do 
presidente, a presidência será assumida pelo membro designado previamente pelo 
presidente ou, na falta de designação prévia, por quem os demais conselheiros vierem a 
designar. 

§1º. Nos termos do Artigo 150, da Lei das Sociedades por Ações, em caso de vacância 
de membro efetivo do conselho de administração que não resulte em composição 
inferior à maioria dos cargos do órgão, de acordo com o número de conselheiros 
efetivos deliberado em assembleia geral, os membros remanescentes do conselho de 
administração, assessorados pelo Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança 
Corporativa, poderão (i) nomear um substituto, o qual permanecerá no cargo até a 
primeira assembleia geral que se realizar após aquela data, ocasião em que esta elegerá 
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o novo conselheiro para completar o mandato; ou (ii) optar por deixar vago o cargo do 
membro vacante, desde que seja respeitado o número de membros previsto no caput 
deste Artigo. A vacância de um Conselheiro Independente somente poderá ser suprida 
por outro Conselheiro Independente. 

§2º. Ocorrendo vacância da maioria dos cargos do conselho de administração, deverá 
ser convocada, no prazo máximo de 15 dias contados do evento, assembleia geral para 
eleger os substitutos, os quais deverão completar o mandato dos substituídos. 

§3º. Para os fins deste Estatuto Social, considerar-se-á ocorrida a vacância em caso de 
morte, incapacidade permanente, renúncia, destituição ou ausência injustificada por 
mais de três reuniões consecutivas. 

§4º. Observado o disposto no caput deste Artigo quanto ao presidente, em caso de 
ausência temporária de membros do conselho de administração, estes serão substituídos 
por outro conselheiro indicado pelo conselheiro ausente, munido de procuração com 
poderes específicos. Nesta última hipótese, o conselheiro que estiver substituindo o 
conselheiro ausente, além de seu próprio voto, expressará o voto do conselheiro ausente. 
A ausência de um Conselheiro Independente somente poderá ser suprida por outro 
Conselheiro Independente. 

Art. 21. O conselho de administração reunir-se-á pelo menos bimestralmente. As 
reuniões do conselho de administração são convocadas pelo presidente, ou por pelo 
menos 2 conselheiros efetivos, mediante convocação escrita, contendo, além do local, 
data e hora da reunião, a ordem do dia. As reuniões do conselho de administração serão 
convocadas com no mínimo 5 dias de antecedência. Independentemente das 
formalidades de convocação, será considerada regular a reunião a que comparecerem 
todos os membros do conselho de administração. 

Art. 22. O quorum de instalação das reuniões do conselho de administração será de 
maioria. As deliberações serão tomadas pela maioria de votos dos membros presentes à 
reunião, cabendo ao presidente, além do seu voto pessoal, o voto de desempate. 

§1º. As decisões do conselho de administração constarão de ata que será assinada pelos 
conselheiros presentes à reunião. 

§2º. Os conselheiros poderão participar das reuniões do conselho de administração por 
intermédio de conferência telefônica ou videoconferência, sendo considerados presentes 
à reunião e devendo confirmar seu voto através de declaração por escrito encaminhada 
ao presidente por carta, fac-símile ou correio eletrônico logo após o término da reunião. 
Uma vez recebida a declaração, o presidente ficará investido de plenos poderes para 
assinar a ata da reunião em nome do referido conselheiro. 

§3º. O diretor presidente deverá comparecer a todas as reuniões do conselho de 
administração, prestando os esclarecimentos que forem necessários. 

Competência 

Art. 23. Compete ao conselho de administração, sem prejuízo das demais competências 
atribuídas por lei e por este Estatuto Social: 
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(a) fixar a orientação geral dos negócios da Companhia; 

(b) definir as diretrizes estratégicas que devem nortear a elaboração do orçamento anual 
e do plano de negócios da Companhia, a serem elaborados pela diretoria; 

(c) aprovar o orçamento anual operacional e o plano de negócios da Companhia, bem 
como quaisquer eventuais alterações dos mesmos (sendo certo que, enquanto não for 
aprovado novo orçamento ou plano, o orçamento ou plano previamente aprovado 
prevalecerá); 

(d) atribuir, do montante global da remuneração fixada pela assembleia geral, os 
honorários mensais a cada um dos membros da administração e dos comitês de 
assessoramento da Companhia, na forma do disposto no Art. 15 do presente Estatuto 
Social; 

(e) indicar chapa para a eleição do conselho de administração; 

(f) eleger e destituir os diretores da Companhia e fixar-lhes as atribuições, observado o 
que a respeito dispuser o presente Estatuto Social e garantindo que os cargos sejam 
sempre ocupados por pessoas preparadas, familiarizadas com as atividades da 
Companhia e de suas controladas, e aptas a implementar seus planos de negócios, seus 
objetivos de longo prazo, e a garantir a continuidade da Companhia; 

(g) fiscalizar a gestão dos diretores, examinar a qualquer tempo os livros e documentos 
da Companhia, bem como solicitar informações sobre contratos celebrados ou em via de 
celebração ou sobre quaisquer outros atos; 

(h) fixar os critérios gerais de remuneração e as políticas de benefícios (benefícios 
indiretos, participação no lucro e/ou nas vendas) dos administradores e dos ocupantes de 
cargos de direção da Companhia; 

(i) orientar os votos relacionados à remuneração global dos administradores a serem 
proferidos pelo representante da Companhia nas assembleias gerais das sociedades de 
que a Companhia participe, exceto as subsidiárias integrais ou sociedades de propósito 
específico; 

(j) de acordo com plano aprovado pela assembleia geral, outorgar opção de compra de 
ações a seus administradores ou empregados, ou a pessoas naturais que prestem serviços 
à Companhia ou a sociedade sob seu controle, sem que os acionistas tenham direito de 
preferência na outorga da opção de compra ou na subscrição das ações; 

(k) convocar a assembleia geral; 

(l) submeter à assembleia geral proposta de alteração deste Estatuto Social; 

(m) manifestar-se sobre o relatório da administração e as contas da diretoria, bem como 
autorizar a distribuição de dividendos intermediários; 

(n) atribuir aos administradores da Companhia a sua parcela de participação nos lucros 
apurados em balanços levantados pela Companhia, incluindo balanços intermediários, 
respeitadas as limitações e disposições estatutárias e legais; 

(o) escolher e destituir os auditores independentes da Companhia; 
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(p) deliberar sobre a emissão de ações ou bônus de subscrição até o limite do capital 
autorizado, fixando o preço de emissão, forma de subscrição e integralização e outras 
condições da emissão, definindo ainda se será concedida preferência na subscrição aos 
acionistas na hipótese prevista no Art. 7º deste Estatuto Social; 

(q) deliberar sobre a emissão de debêntures de quaisquer espécies e características e 
com quaisquer garantias, observado, no caso de debêntures conversíveis em ações, o 
limite de autorização para emissão de ações ordinárias previsto no Art. 6º deste Estatuto 
Social; 

(r) aprovar a aquisição, pela Companhia, de ações de sua própria emissão para 
manutenção em tesouraria ou seu cancelamento, ressalvadas as hipóteses em que a 
regulamentação exigir que tal aprovação seja deliberada pela assembleia geral; 

(s) aprovar os negócios ou contratos de qualquer natureza entre a Companhia e seus 
acionistas e/ou administradores, bem como entre a Companhia e os sócios 
controladores, direta ou indiretamente, dos acionistas da Companhia, exceto se previsto 
no orçamento anual ou no plano de negócios então em vigor; 

(t) autorizar previamente, exceto com relação a contratos oriundos de operações de 
financiamento a produção de empreendimentos, com ou sem uso de recursos financeiros 
(contratos PJ), perante as instituições financeiras: (i) a celebração, pela Companhia, de 
quaisquer contratos, incluindo, exemplificativamente, para a aquisição de participações 
societárias ou ativos; ou (ii) a concessão, pela Companhia, de empréstimo, 
financiamento ou garantia real ou fidejussória em favor de suas sociedades controladas 
(à exceção de sociedades de propósito específico de cujo capital total e votante a 
Companhia seja titular de 90% ou mais) ou de terceiros, sempre que, em quaisquer das 
hipóteses descritas nos itens (i) ou (ii), as operações sejam contratadas por período 
superior a 48 (quarenta e oito) meses (à exceção daqueles com concessionárias de 
serviços públicos ou outros que obedeçam a condições uniformes, que não estarão 
sujeitas à prévia aprovação do conselho de administração nesta hipótese) ou cujo valor 
supere o maior valor entre R$15.000.000,00 ou 1,5% do ativo consolidado total da 
Companhia (“Valor de Referência”); 
(u) autorizar a aquisição, alienação, transferência, cessão, oneração ou outra forma de 
disposição, a qualquer título, incluindo conferência ao capital de outra sociedade, de 
parte substancial do ativo não-circulante da Companhia, como tal entendendo-se o 
conjunto de ativos da Companhia sobre os quais a sua atividade está baseada, em 
valores superiores ao Valor de Referência (conforme definido no item (t) acima) e que 
não estejam previstos no orçamento anual; 

(v) deliberar previamente sobre a apresentação, pela Companhia, de pedido de falência 
ou recuperação judicial ou extrajudicial; 

(w) definir lista tríplice de empresas especializadas em avaliação econômica de 
empresas, a ser apresentada à assembleia geral para fins do disposto na alínea (b) do 
Art. 9º deste Estatuto Social, para a elaboração de laudo de avaliação das ações da 
Companhia, nos casos de oferta pública de ações para cancelamento de registro de 
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companhia aberta, para saída do Novo Mercado ou de oferta pública obrigatória de 
aquisição de ações, nos casos previstos neste Estatuto Social; e 

(x) manifestar-se previamente, tornando público o seu parecer e atendendo às regras 
dispostas no Art. 59 deste Estatuto Social, sobre os termos de qualquer oferta pública 
tendo por objeto a aquisição das ações de emissão da Companhia, seja tal oferta 
formulada na forma da lei ou da regulamentação vigente, ou ainda de acordo com o Art. 
54 deste Estatuto Social. 

SEÇÃO IV.III. – DIRETORIA 

Art. 24. A diretoria é o órgão de representação da Companhia, competindo-lhe praticar 
todos os atos de gestão dos negócios sociais. 

Art. 25. A diretoria não é um órgão colegiado, podendo, contudo, reunir-se, sempre que 
necessário, a critério do diretor presidente, que também presidirá a reunião, para tratar 
de aspectos operacionais ou estratégicos. 

Parágrafo Único. A reunião da diretoria instalar-se-á com a presença de diretores que 
representem a maioria dos membros da diretoria. 

Art. 26. Ocorrendo vacância de cargo de diretor, ou impedimento do titular, caberá ao 
conselho de administração eleger um novo diretor ou designar o substituto dentre os 
diretores restantes, fixando, em qualquer dos casos, o prazo de gestão e os respectivos 
vencimentos. 

Art. 27. A diretoria é composta por, no mínimo, 2 (dois) e, no máximo, 12 (doze) 
diretores, acionistas ou não, residentes no país, eleitos e destituíveis pelo conselho de 
administração, com mandato de 3 (três) anos, sendo permitida a reeleição. 

Art. 28. Os diretores da Companhia adotarão as designações de diretor presidente, 
diretor de relações com investidores, diretor executivo financeiro e os demais diretores 
executivos operacionais, podendo haver cumulação de funções. 

Art. 29. Compete ao diretor presidente: 

(a) submeter à aprovação do conselho de administração os planos de trabalho e 
orçamento anuais e/ou quinquenais, os planos de investimento e os novos programas de 
expansão da Companhia e de suas empresas controladas, promovendo a sua execução 
nos termos aprovados; 

(b) submeter à apreciação do conselho de administração, após manifestação do Comitê 
Financeiro e do conselho fiscal, este último quando instalado, o relatório da 
administração e as demonstrações financeiras da Companhia, responsabilizando-se pelo 
seu conteúdo; 

(c) formular as estratégias e diretrizes operacionais da Companhia, com base na 
orientação geral do conselho de administração; 

(d) estabelecer os critérios para a execução das deliberações da assembleia geral e do 
conselho de administração, com a participação dos demais diretores; 
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(e) coordenar e superintender as atividades da diretoria, convocando e presidindo suas 
reuniões; 

(f) desenvolver, em conjunto com o Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança 
Corporativa, os planos de sucessão a que se refere o Art. 39, alínea (k), deste Estatuto 
Social; 

(g) comparecer às reuniões do conselho de administração e da assembleia geral, na 
forma prevista neste Estatuto Social e na legislação aplicável; 

(h) representar a Companhia perante acionistas, investidores, clientes, imprensa, 
sociedade e órgãos legais, empresariais e governamentais, resguardando os interesses da 
organização e zelando pela sua imagem; e 

(i) exercer a supervisão de todas as atividades da Companhia, assim como demais 
atribuições que lhe forem conferidas pelo conselho de administração. 

Art. 30. Compete ao diretor de relações com investidores, além de outras atribuições 
definidas pelo conselho de administração, a prestação de informações aos investidores, 
à CVM e à BM&FBovespa, bem como manter atualizado o registro, formulários, 
cadastros e demais documentações societárias exigidas da Companhia em conformidade 
com a regulamentação aplicável da CVM e de outros órgãos reguladores ou 
autorreguladores. 

Art. 31. Compete ao diretor executivo financeiro: 

(a) responder pelo controle e gestão orçamentária da Companhia, acompanhando 
indicadores e analisando relatórios para consolidação do orçamento, visando garantir o 
alcance das metas de orçamento e prover informações gerenciais de qualidade; 

(b) submeter à apreciação do conselho de administração, após manifestação do Comitê 
Financeiro e do conselho fiscal, este último quando instalado, o relatório da 
administração e as demonstrações financeiras da Companhia, responsabilizando-se pelo 
seu conteúdo; 

(c) assegurar que a área de Controladoria, envolvendo o controle de gestão e de custos, 
forneça indicadores para tomadas de decisões, detectando fatores que possam influir nos 
resultados da Companhia; 

(d) responder pelo controle do fluxo de caixa, aplicações financeiras e investimentos, 
visando maximizar o resultado financeiro, dentro dos níveis de risco previamente 
estabelecidos pela Companhia; 

(e) assegurar a eficiência no controle das operações de financiamentos bancários dos 
clientes (repasse bancário) no menor prazo possível, responsabilizando-se pelo 
pagamento de tributos e supervisão dos procedimentos; 

(f) realizar estudos de viabilidade de investimentos em novos negócios, fusões e 
aquisições, com o objetivo de suportar a tomada de decisões; 
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(g) assegurar a correta gestão dos recursos financeiros da Companhia, assim como a 
relação entre ativos e passivos, através da análise do risco de variação do custo do 
passivo, a fim de garantir a saúde financeira da Companhia; 

(h) definir estratégias e diretrizes para a Companhia, através do planejamento anual das 
ações e elaboração do orçamento, em conjunto com os demais diretores, visando o 
alcance das metas estabelecidas pela Companhia; 

(i) participar das reuniões de diretoria (Art. 25) para tomar decisões e definir estratégias, 
visando ao desenvolvimento e sucesso da Companhia; e 

(j) representar a Companhia perante acionistas, investidores, clientes, imprensa, 
sociedade e órgãos legais, empresariais e governamentais, resguardando os interesses da 
organização e zelando pela sua imagem. 

Art. 32. Competem aos Diretores Operacionais as seguintes atribuições:  

(a) promover o desenvolvimento das atividades da Companhia;  

(b) coordenar as atividades das controladas da Companhia;  

(c) prospectar novas áreas de atuação para a Companhia;  

(d) planejar, supervisionar e coordenar construções realizadas pela Companhia ou por 
terceiros contratados para tal fim;  

(e) gerir e fiscalizar a comercialização e divulgação dos produtos da Companhia;  

(f) planejar a expectativa de demanda para os produtos da Companhia;  

(g) planejar, gerir, identificar e coordenar a aquisição de imóveis para o 
desenvolvimento de novos empreendimentos imobiliários pela Companhia;  

(h) planejar, supervisionar e coordenar a constituição de incorporações e loteamentos de 
novos empreendimentos imobiliários pela Companhia;  

(i) propor e negociar a participação da Companhia em sociedades de propósito 
específico e a celebração de contratos com parceiros, tudo com vistas ao 
desenvolvimento de novos empreendimentos imobiliários; 

(j) coordenar a atuação de sua área com a das demais Diretorias; 

(k) realizar a gestão orçamentária das áreas da Companhia sob sua responsabilidade, 
incluindo controle de gestão e de custos; 

(l) representar a Companhia perante clientes, imprensa, sociedade e órgãos legais, 
empresariais e governamentais, resguardando os interesses da organização e zelando 
pela sua imagem; 

(m) submeter estudos de viabilidade e parâmetros para lançamentos de 
empreendimentos à aprovação pelos comitês executivos ou de assessoramento do 
conselho de administração, eventualmente constituídos para esta finalidade; 

(n) garantir a correta observação e cumprimento da legislação e requisitos ambientais 
em compra de terrenos, compra de participações ou lançamentos de empreendimentos. 
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(o) seguir as diretrizes do planejamento estratégico de curto, médio e longo prazos e 
políticas de governança da companhia, visando garantir os resultados financeiros e 
mercadológicos estipulados pelo conselho de administração. 

Art. 33. A Companhia será representada e somente será considerada validamente 
obrigada por ato ou assinatura de: 

(a) quaisquer dois diretores; 

(b) qualquer diretor em conjunto com um procurador com poderes específicos; ou 

(c) dois procuradores com poderes específicos. 

§1º. A Companhia poderá ser representada isoladamente por apenas um Diretor ou 
procurador com poderes específicos, sem as formalidades previstas neste Art. 33, na 
prática dos seguintes atos: 

(a) para fins de citação ou notificação judicial, prestação de depoimento pessoal ou 
representação da Companhia em juízo e em processos administrativos; 

(b) representação da Companhia em assembleias e reuniões de sócios de sociedades da 
qual participe; e 

(c) prática de atos de rotina administrativa, inclusive perante órgãos públicos, 
municipais, estaduais, federais e do Distrito Federal, ambientais, instituições 
financeiras, sociedades de economia mista, autarquias, Juntas Comerciais, Justiça 
do Trabalho, INSS, Receita Federal, Caixa Econômica Federal, Caixa Seguros, 
FGTS e seus bancos arrecadadores, e outras da mesma natureza, e cartórios em 
geral. 

§2º. As procurações serão sempre outorgadas ou revogadas por quaisquer dois diretores, 
estabelecendo os poderes do procurador e, excetuando-se as procurações outorgadas 
para fins judiciais e/ou processuais administrativos, não terão prazo superior a 2 (dois) 
anos. 

§3º. O Conselho de Administração poderá autorizar a prática de atos específicos que 
vinculem a Companhia pela assinatura de apenas um Diretor ou um procurador 
regularmente constituído, ou, ainda, estabelecer competência e alçada para a prática de 
atos por um único representante. 

SEÇÃO IV.IV. – COMITÊS CONSULTIVOS 

Art. 34. O conselho de administração terá, como órgãos de assessoramento, um Comitê 
Financeiro e um Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa, que 
deverão, no âmbito de suas competências, fornecer subsídios às decisões do conselho de 
administração e, se este assim determinar, auxiliar a diretoria na implementação de 
políticas internas aprovadas pelo conselho de administração. 

Parágrafo Único. O conselho de administração poderá determinar a criação de outros 
comitês de assessoramento, definindo a sua composição e atribuições específicas. 
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Art. 35. Os Comitês Consultivos deverão reunir-se regularmente, deliberando por 
maioria simples dos seus integrantes. 

§1º. As reuniões dos Comitês Consultivos poderão se realizar de forma conjunta entre 
os Comitês, ou ainda com o conselho de administração, caso assim se entenda 
necessário diante da natureza da matéria. 

§2º. Cada Comitê Consultivo contará, dentre os seus membros, com um presidente, que 
deverá gerenciar as atribuições do Comitê, organizando a pauta de suas reuniões, 
supervisionando a lavratura das atas correspondentes, informando o conselho de 
administração sobre os trabalhos do Comitê e atuando junto à diretoria no auxílio 
necessário à implementação das políticas internas incluídas no âmbito de suas 
atribuições. 

§3º. As deliberações e pareceres de cada Comitê Consultivo serão lavrados em livros a 
serem abertos e mantidos pela Companhia em sua sede. 

§4º. No desempenho de suas funções, os Comitês Consultivos terão amplo acesso às 
informações de que necessitarem e disporão de estrutura administrativa adequada, bem 
como de recursos para contratação de assessoria independente, a seu critério e mediante 
as condições, inclusive de remuneração, que venham a ser diretamente contratadas pelos 
membros dos Comitês Consultivos. 

§5º. Sempre que necessário, os membros da diretoria ou do conselho de administração 
poderão ser convidados a participar das reuniões dos Comitês Consultivos. 

Comitê Financeiro 

Art. 36. O Comitê Financeiro é composto por pelo menos 3 membros, sendo um deles o 
diretor executivo financeiro e os demais Conselheiros Independentes. 

Parágrafo Único. Os membros do Comitê Financeiro devem ser indicados pelo Comitê 
de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa e eleitos pelo conselho de 
administração, para um mandato de 2 anos, permitida a reeleição. 

Art. 37. Compete ao Comitê Financeiro, além de outras funções que possam vir a ser 
atribuídas pelo conselho de administração, sempre se reportando ao conselho de 
administração no exercício de suas funções: 

(a) revisar e discutir, com a administração da Companhia e com os auditores 
independentes, as demonstrações financeiras anuais e trimestrais auditadas; 

(b) definir, juntamente com o diretor presidente e o diretor executivo financeiro, os 
controles e procedimentos de divulgação da Companhia, bem como os controles 
internos associados aos relatórios financeiros; 

(c) revisar e acompanhar a execução, juntamente com o diretor presidente e o diretor 
executivo financeiro, dos controles e procedimentos de divulgação da Companhia, bem 
como dos controles internos associados aos relatórios financeiros, incluindo a 
constatação de eventuais deficiências significativas e falhas relevantes na concepção ou 
operacionalização dos controles internos associados aos relatórios financeiros, as quais 

112



 

tenham probabilidade razoável de afetar a capacidade da Companhia de registrar, 
processar, sumariar e reportar informações financeiras, bem como qualquer fraude 
envolvendo membros da administração ou demais funcionários que desempenhem papel 
de relevo no controle interno associado a relatórios financeiros; 

(d) revisar quaisquer questões relevantes relativas a princípios contábeis e apresentação 
das demonstrações financeiras, incluindo quaisquer mudanças significativas na escolha 
ou aplicação de princípios contábeis pela Companhia; 

(e) acompanhar a execução dos planos de investimento e lançamento; 

(f) 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; e 

(g) revisar as políticas e práticas da Companhia para avaliação de risco e gestão de 
risco, inclusive por meio da discussão com a administração das principais exposições a 
risco financeiro da Companhia, bem como as medidas implementadas para 
monitoramento e controle de tais exposições. 

Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa 

Art. 38. O Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa é composto 
por pelo menos 3 membros, todos eles Conselheiros Independentes. 

§1º. Ao menos 1 (um) dos membros do Comitê de Remuneração, Nomeação e 
Governança Corporativa deverá ter experiência prévia em administração de recursos 
humanos e no desempenho de funções relativas ao estabelecimento de políticas de 
remuneração, metas corporativas e atração e retenção de pessoal. 

§2º. Os membros do Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa 
devem ser eleitos pelo conselho de administração para um mandato de 2 anos, permitida 
a reeleição. 

Art. 39. Compete ao Comitê de Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa 
além de outras funções que possam vir a ser atribuídas pelo conselho de administração: 

(a) propor ao conselho de administração e revisar anualmente, os parâmetros e diretrizes 
e a consequente política de remuneração e demais benefícios a serem atribuídos aos 
administradores da Companhia, aos membros dos Comitês Consultivos e demais órgãos 
de assessoramento do Conselho, bem como aos funcionários de escalão superior da 
Companhia e de suas controladas; 

(b) propor anualmente ao conselho de administração a remuneração dos administradores 
da Companhia, a ser submetida à assembleia geral; 

(c) propor ao conselho de administração a orientação dos votos a serem proferidos na 
forma do Art. 23, alínea (i); 

(d) recomendar à aprovação do conselho de administração, a alocação do montante 
global da remuneração fixada pela Assembleia Geral, dos honorários mensais de cada 
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um dos Administradores, membros dos Comitês Consultivos e dos demais órgãos de 
assessoramento da Companhia; 

(e) revisar e recomendar à aprovação do conselho de administração, com relação a cada 
diretor da Companhia, seu: (i) nível salarial anual, (ii) incentivo anual de remuneração e 
incentivo de remuneração a longo prazo, (iii) condições aplicáveis à sua contratação, em 
relação a demissão e mudança de cargo, e (iv) qualquer outro tipo de remuneração, 
indenização e benefícios; 

(f) recomendar à aprovação do conselho de administração, a aprovação prévia de 
implementação, alteração das condições ou realização de outorgas nos termos de plano 
de incentivo de remuneração de longo prazo aos administradores e empregados, 
incluindo a outorga de opção de compra de ações a administradores, empregados ou 
pessoas naturais prestadoras de serviços à Companhia e sociedades controladas; 

(g) recomendar à aprovação do conselho de administração, a atribuição, aos 
administradores da Companhia, de sua parcela de participação nos lucros apurados em 
balanços levantados pela Companhia, incluindo balanços intermediários, respeitadas as 
limitações e disposições estatutárias e legais; e 

(h) revisar e submeter ao conselho de administração as metas e objetivos relativos aos 
planos de remuneração dos administradores e funcionários de alto escalão da 
Companhia, acompanhando sua implementação e realizando a avaliação do 
desempenho de tais administradores e funcionários em face de tais metas e objetivos. 

(i) identificar pessoas aptas a se tornarem membros do conselho de administração e da 
diretoria, e recomendar tais candidatos ao conselho de administração, obedecidas as 
normas legais, regulamentares e deste Estatuto Social com relação aos requisitos e 
impedimentos e para eleição de administradores; 

(j) recomendar a indicação dos membros dos demais Comitês Consultivos e outros 
comitês de assessoramento; 

(k) desenvolver, em conjunto com o diretor presidente, planos de sucessão para garantir 
que os cargos nos órgãos da administração sejam sempre ocupados por pessoas 
preparadas, familiarizadas com as atividades da Companhia e de suas controladas, e 
aptas a implementar seus planos de negócios, seus objetivos de longo prazo e a garantir 
a continuidade da Companhia; 

(l) desenvolver, revisar e recomendar ao conselho de administração a redação do 
Manual de Divulgação e Uso de Informações e Política de Negociação de Valores 
Mobiliários de Emissão da Companhia, bem como outras políticas internas relativas à 
governança corporativa que se façam necessárias; 

(m) revisar periodicamente as responsabilidades de todos os Comitês Consultivos e 
demais comitês de assessoramento e recomendar qualquer proposta de alteração ao 
conselho de administração; 

(n) monitorar de forma constante e zelar pelo cumprimento das diretrizes e princípios de 
governança corporativa da Companhia, propondo melhorias e alterações; 
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(o) elaborar relatório anual relativo ao desempenho de suas funções, avaliando a atuação 
dos membros do conselho de administração e da diretoria, o cumprimento das diretrizes 
de governança corporativa da Companhia e outras matérias que o Comitê de 
Remuneração, Nomeação e Governança Corporativa entenda pertinentes, bem como 
fazendo recomendações quanto ao número de membros, composição e funcionamento 
dos órgãos da Companhia; e 

(p) propor ações relacionadas a sustentabilidade e responsabilidade social corporativa, 
bem como desenvolver estratégias que mantenham ou agreguem valor à imagem 
institucional da Companhia. 

CAPÍTULO V 
CONSELHO FISCAL 

Art. 40. O conselho fiscal será não permanente, sendo instalado a pedido dos acionistas 
e possui as competências, responsabilidades e deveres definidos em lei. O 
funcionamento do conselho fiscal terminará na primeira assembleia geral ordinária após 
a sua instalação, podendo seus membros ser reeleitos. 

Art. 41. O conselho fiscal é composto por, no mínimo, 3 (três) e, no máximo, 5 (cinco) 
membros efetivos, com igual número de suplentes, eleitos pela assembleia geral. 

§1º. A remuneração dos membros do conselho fiscal será fixada pela assembleia geral 
que os eleger. 

§2º. A posse dos membros do conselho fiscal está condicionada à prévia subscrição do 
Termo de Anuência dos Membros do conselho fiscal nos termos do disposto no 
Regulamento do Novo Mercado, bem como ao atendimento dos requisitos legais 
aplicáveis. 

Art. 42. O conselho fiscal reunir-se-á sempre que necessário, mediante convocação de 
qualquer de seus membros, lavrando-se em ata suas deliberações. 

CAPÍTULO VI 
EXERCÍCIO SOCIAL, BALANÇO E RESULTADOS 

Art. 43. O exercício social terá início em 1º de janeiro e término em 31 de dezembro de 
cada ano. Ao término de cada exercício social e de cada trimestre civil serão elaboradas 
as demonstrações financeiras previstas em lei. 

Art. 44. A Companhia, por deliberação do conselho de administração, poderá levantar 
balanços semestrais, trimestrais ou mensais, bem como declarar dividendos à conta de 
lucros apurados nesses balanços. A Companhia, por deliberação do conselho de 
administração, poderá ainda declarar dividendos intermediários à conta de lucros 
acumulados ou de reservas de lucros existentes no último balanço anual ou semestral. 

§1º. A Companhia poderá efetuar o pagamento de juros sobre o capital próprio, a 
crédito dos dividendos anuais ou intermediários. 
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§2º. Os dividendos e juros sobre o capital próprio distribuídos nos termos deste Art. 44 
serão imputados ao dividendo obrigatório. 

Art. 45. Do resultado do exercício serão deduzidos, antes de qualquer participação, 
eventuais prejuízos acumulados e a provisão para o imposto de renda. 

§1º. Sobre o valor apurado na forma do caput deste Artigo será calculada a participação 
dos administradores da Companhia até o limite máximo legal, a ser distribuída de 
acordo com parâmetros estabelecidos pelo conselho de administração. 

§2º. Do lucro líquido do exercício, obtido após a dedução de que trata o parágrafo 
anterior, destinar-se-á: 

(a) 5% (cinco por cento) para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do 
capital social integralizado ou o limite previsto no § 1º, do Art. 193, da Lei das 
Sociedades por Ações; 

(b) do saldo do lucro líquido do exercício, obtido após a dedução de que trata a letra “a” 
deste Art. 45 e ajustado na forma do Art. 202, da Lei das Sociedades por Ações, 
destinar-se-ão 25% (vinte e cinco por cento) para pagamento do dividendo obrigatório a 
todos os seus acionistas; e 

(c) importância não superior a 71,25% (setenta e um vírgula vinte e cinco por cento) do 
lucro líquido para a constituição de Reserva de Investimentos, com a finalidade de 
financiar a expansão das atividades da Companhia e de empresas controladas, inclusive 
através da subscrição de aumentos de capital ou criação de novos empreendimentos, 
participação em consórcios ou outras formas de associação para a realização do objeto 
social. 

§3º. A reserva prevista na alínea (c), do §2º deste Art. 45 não poderá ultrapassar 80% 
(oitenta por cento) do capital social. Atingido esse limite, caberá à assembleia geral 
deliberar sobre o saldo, procedendo à sua distribuição aos acionistas ou ao aumento do 
capital social. 

§4º. Atendida a distribuição prevista nos parágrafos anteriores, o saldo terá a destinação 
aprovada pela assembleia geral, depois de ouvido o conselho de administração, 
respeitadas as disposições legais aplicáveis. 

CAPÍTULO VII 
CONTROLE E INEXISTÊNCIA DE PODER DE CONTROLE 

Art. 46. A Alienação de Controle da Companhia, tanto por meio de uma única 
operação, como por meio de operações sucessivas, deverá ser contratada sob a 
condição, suspensiva ou resolutiva, de que o Adquirente se obrigue a efetivar oferta 
pública de aquisição das ações dos demais acionistas da Companhia, observando 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. 

Art. 47. A oferta pública referida no Art. 46 também deverá ser realizada: 
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(a) quando 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 da Companhia; ou 

(b) em caso de alienação do controle de sociedade que detenha o Poder de Controle da 
Companhia, sendo que, nesse caso, o Acionista Controlador Alienante ficará obrigado a 
declarar à BM&FBovespa o valor atribuído à Companhia nessa alienação e a anexar 
documentação que comprove esse valor. 

Art. 48. Aquele que adquirir o Poder de Controle, em razão de contrato particular de 
compra de ações celebrado com o Acionista Controlador, envolvendo qualquer 
quantidade de ações, estará obrigado a: 

(a) efetivar a oferta pública referida no Art. 46; 

(b) pagar, nos termos a seguir indicados, quantia equivalente à diferença entre o preço 
da oferta pública e o valor pago por ação eventualmente adquirida em bolsa nos 6 (seis) 
meses anteriores à data da aquisição do Poder de Controle, devidamente atualizado até a 
data do pagamento, quantia essa que deverá ser distribuída entre todas as pessoas que 
venderam ações da Companhia nos pregões em que o Adquirente realizou as aquisições, 
proporcionalmente ao saldo líquido vendedor diário de cada uma, cabendo à 
BM&FBovespa operacionalizar a distribuição, nos termos de seus regulamentos; e 

(c) tomar as medidas cabíveis para recompor o Percentual Mínimo de Ações em 
Circulação dentro dos 6 (seis) meses subsequentes à aquisição do Poder de Controle.  

Parágrafo Único. Para fins desta alínea (c) do caput, “Percentual Mínimo de Ações em 
Circulação” deve ser entendido como as Ações em Circulação que a Companhia deve 
ter para ser admitida no Novo Mercado, percentual esse que deve ser mantido durante 
todo o período em que os valores mobiliários por ela emitidos permaneçam admitidos à 
negociação no Novo Mercado, as quais devem totalizar pelo menos 25% (vinte e cinco 
por cento) do total do capital social da Companhia. 

Art. 49. A Companhia não registrará (i) qualquer transferência de ações para o 
Adquirente, ou para aquele(s) que vier(em) a deter o Poder de Controle, enquanto 
este(s) não subscrever(em) o Termo de Anuência dos Controladores a que se refere o 
Regulamento do Novo Mercado; ou (ii) na sua sede, nenhum acordo de acionistas que 
disponha sobre o exercício do Poder de Controle enquanto os seus signatários não 
tenham subscrito o Termo de Anuência dos Controladores a que se refere o 
Regulamento do Novo Mercado. 

Art. 50. Em caso de cancelamento de registro de companhia aberta ou de saída do Novo 
Mercado, para que os valores mobiliários emitidos pela Companhia passem a ser 
admitidos à negociação fora do Novo Mercado, ou em virtude de operação de 
reorganização societária, na qual a sociedade resultante dessa reorganização não tenha 
seus valores mobiliários admitidos à negociação no Novo Mercado no prazo de 120 
(cento e vinte) dias contados da data da assembleia geral que aprovou a referida 
operação, o Acionista Controlador, a Companhia, ou ainda os acionistas a que se refere 
o Art. 51 (b), itens “i” e “ii”, conforme o caso, deverá(ão) efetivar oferta pública de 
aquisição das ações pertencentes aos demais acionistas da Companhia, no mínimo, pelo 
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respectivo Valor Econômico a ser apurado em laudo de avaliação elaborado nos termos 
da alínea (b) do Art. 9º, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicáveis. 

Art. 51. Na hipótese de não haver Acionista Controlador: 

(a) sempre que for aprovado, em assembleia geral, o cancelamento de registro de 
companhia aberta, a oferta pública de aquisição de ações deverá ser efetivada pela 
própria Companhia, pelo preço mínimo correspondente ao Valor Econômico a ser 
apurado em laudo de avaliação de que trata a alínea (b) do Art. 9º deste Estatuto Social, 
respeitadas as normas legais e regulamentares aplicáveis, 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 assembleia 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; e 

(b) caso seja deliberada a saída da Companhia do Novo Mercado, para que os valores 
mobiliários por ela emitidos passem a ser admitidos à negociação fora do Novo 
Mercado, ou em virtude de operação de reorganização societária, na qual a sociedade 
resultante dessa reorganização não tenha seus valores mobiliários admitidos à 
negociação no Novo Mercado no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da 
assembleia geral que aprovou a referida operação, a saída estará condicionada à 
realização de oferta pública de aquisição de ações nas mesmas condições previstas no 
Art. 50 acima; 

i. A referida assembleia geral deverá definir o(s) responsável(is) pela realização da 
oferta pública de aquisição de ações, o(s) qual(is), presente(s) na assembleia, deverá(ão) 
assumir expressamente a obrigação de realizar a oferta; 

ii. Na ausência de definição dos responsáveis pela realização da oferta pública de 
aquisição de ações, no caso de operação de reorganização societária, na qual a 
companhia resultante dessa reorganização não tenha seus valores mobiliários admitidos 
à negociação no Novo Mercado, caberá aos acionistas que votaram favoravelmente à 
reorganização societária realizar a referida oferta. 

Art. 52. Na hipótese de não haver Acionista Controlador e a BM&FBovespa 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 2 (dois) dias da determinação, computados 
apenas os dias em que houver circulação dos jornais habitualmente utilizados pela 
Companhia, uma assembleia geral extraordinária para substituição de todo o conselho 
de administração. 

§1º. Caso a assembleia geral extraordinária referida no caput deste Art. 52 não seja 
convocada pelo presidente do conselho de administração no prazo estabelecido, a 
mesma poderá ser convocada por qualquer acionista da Companhia. 

§2º. O novo conselho de administração eleito na assembleia geral extraordinária referida 
no caput e no parágrafo anterior deste Art. 52 deverá sanar o descumprimento das 
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obrigações constantes do Regulamento do Novo Mercado no menor prazo possível ou 
em novo prazo concedido pela BM&FBovespa para esse fim, o que for menor. 

Art. 53. A saída da Companhia do Novo Mercado em razão de descumprimento das 
obrigações constantes do Regulamento do Novo Mercado está condicionada à 
efetivação de oferta pública de aquisição de ações, no mínimo, pelo Valor Econômico 
das ações, a ser apurado em laudo de avaliação a que se refere a alínea (b) do Art. 9º 
deste Estatuto Social, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicáveis. 

§1º. O Acionista Controlador deverá efetivar a oferta pública de aquisição de ações 
prevista no caput deste Art. 53. 

§2º. Na hipótese de não haver Acionista Controlador e a saída da Companhia do Novo 
Mercado referida no caput deste Art. 53 decorrer de: 

(a) deliberação da assembleia geral, a oferta pública de aquisição de ações prevista no 
caput deverá ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da deliberação 
que implicou o descumprimento; e 

(b) ato ou fato da administração, os Administradores da Companhia deverão convocar 
assembleia geral de acionistas cuja ordem do dia será a deliberação sobre como sanar o 
descumprimento das obrigações constantes do Regulamento do Novo Mercado ou, se 
for o caso, deliberar pela saída da Companhia do Novo Mercado. Caso a assembleia 
geral mencionada nesta alínea (b) delibere pela saída da Companhia do Novo Mercado, 
a referida assembleia geral deverá definir o(s) responsável(is) pela realização da oferta 
pública de aquisição de ações prevista no caput, o(s) qual(is), presente(s) na assembleia, 
deverá(ão) assumir expressamente a obrigação de realizar a oferta. 

CAPÍTULO VIII 
OFERTA PÚBLICA DE AQUISIÇÃO DE AÇÕES POR ATINGIMENTO DE 

PARTICIPAÇÃO ACIONÁRIA RELEVANTE 

Art. 54. Qualquer acionista ou Grupo de Acionistas (“Acionista Relevante”) que venha 
a atingir: (a) participação direta ou indireta igual ou superior a 30% do total de ações de 
emissão da Companhia; ou (b) a titularidade de outros direitos de sócio, inclusive 
usufruto, que lhe atribuam o direito de voto, sobre ações de emissão da Companhia que 
representem 30% ou mais do seu capital social, deverá (i) dar imediata ciência, por 
meio de comunicação ao diretor de relações com investidores, na forma da Instrução 
CVM nº 358/02, da aquisição; e (ii) efetivar oferta pública de aquisição das ações dos 
demais acionistas da Companhia. 

§1º. O Acionista Relevante deverá, no prazo máximo de 45 dias a contar da data da 
comunicação mencionada no caput do Art. 54, promover a publicação do edital da 
oferta pública de aquisição da totalidade das ações de emissão da Companhia 
pertencentes aos demais acionistas, observando-se o disposto na Lei das Sociedades por 
Ações, na regulamentação expedida pela CVM, pelas bolsas de valores nas quais os 
valores mobiliários de emissão da Companhia sejam admitidos à negociação, e as regras 
estabelecidas neste Estatuto Social. 
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§2º. O Acionista Relevante deverá atender eventuais solicitações ou exigências da CVM 
dentro dos prazos prescritos na regulamentação aplicável. 

§3º. O preço a ser ofertado pelas ações de emissão da Companhia objeto da oferta 
pública (“Preço da Oferta”) deverá corresponder, no mínimo, ao Valor Econômico, 
apurado em laudo de avaliação elaborado em conformidade com o disposto na alínea (b) 
do Art. 9º e com o Art. 10. 

§4º. A oferta pública deverá observar obrigatoriamente os seguintes princípios e 
procedimentos, além de, no que couber, outros expressamente previstos no Artigo 4º da 
Instrução CVM nº 361/02 ou norma que venha a substituí-la: 

(a) ser dirigida indistintamente a todos os acionistas da Companhia; 

(b) ser efetivada em leilão a ser realizado na BM&FBovespa; 

(c) ser realizada de maneira a assegurar tratamento equitativo aos destinatários, 
permitir-lhes a adequada informação quanto à Companhia e ao ofertante, e dotá-los dos 
elementos necessários à tomada de uma decisão refletida e independente quanto à 
aceitação da oferta pública; 

(d) ser imutável e irrevogável após a publicação no edital de oferta, nos termos da 
Instrução CVM nº 361/02, ressalvado o disposto no §2º do Art. 55; 

(e) ser lançada pelo preço determinado de acordo com o previsto neste Art. 54 e 
liquidada à vista, em moeda corrente nacional; e 

(f) ser instruída com o laudo de avaliação da Companhia referido no §3º acima. 

Art. 55. Os acionistas titulares de, no mínimo, 10% das ações de emissão da 
Companhia, excetuadas deste cômputo as ações de titularidade do Acionista Relevante, 
poderão requerer aos administradores da Companhia que convoquem assembleia 
especial para deliberar sobre a realização de nova avaliação da Companhia para fins de 
revisão do Preço da Oferta, cujo laudo deverá ser preparado nos mesmos moldes do 
laudo de avaliação referido na alínea (f) do §4º do Art. 54, de acordo com os 
procedimentos previstos no Artigo 4º-A da Lei das Sociedades por Ações e com 
observância ao disposto na regulamentação aplicável da CVM e nos termos deste 
Capítulo. 

§1º. Na assembleia especial referida no caput do Art. 55, poderão votar todos os 
titulares de ações da Companhia, com exceção do Acionista Relevante. 

§2º. Caso a assembleia especial referida neste Art. 55 delibere pela realização de nova 
avaliação e o laudo de avaliação venha a apurar valor superior ao valor inicial da oferta 
pública, poderá o Acionista Relevante dela desistir, obrigando-se, neste caso, a 
observar, no que couber, o procedimento previsto no Artigo 28 da Instrução CVM nº 
361/02, ou norma que venha a substituí-la, e a alienar o excesso de participação no 
prazo de 3 meses contados da data da mesma assembleia especial. 

Art. 56. A exigência de oferta pública obrigatória prevista no Art. 54 não excluirá a 
possibilidade de outro acionista da Companhia, ou, se for o caso, de a própria 
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Companhia, formular outra oferta pública concorrente ou isolada, nos termos da 
regulamentação aplicável. 

Art. 57. As obrigações constantes do Art. 254-A da Lei das Sociedades por Ações, e no 
Art. 46 não excluem o cumprimento pelo Acionista Adquirente das obrigações 
constantes deste Capítulo. 

Art. 58. A exigência da oferta pública prevista no Art. 54 não se aplica nas seguintes 
hipóteses: 

(a) quando remanescer o mesmo Acionista Controlador que era titular de mais de 50% 
(cinquenta por cento) do capital social da Companhia, imediatamente antes do 
atingimento da participação de 30% pelo Acionista Relevante; 

(b) caso a participação de 30% pelo Acionista Relevante seja atingida em decorrência 
de aquisições feitas por ocasião da realização de oferta pública de aquisição de ações, 
em conformidade com o Regulamento do Novo Mercado ou com a legislação vigente e 
que tenha tido por objeto todas as ações de emissão da Companhia e, desde que, pelas 
quais tenha sido pago preço no mínimo equivalente ao Preço da Oferta; 

(c) caso a participação de 30% tenha sido atingida pelo Acionista Relevante (i) de forma 
involuntária, como resultado do cancelamento de ações em tesouraria, resgate de ações 
ou de redução do capital social da Companhia com o cancelamento de ações; ou (ii) por 
subscrição de ações realizada em oferta primária, em razão de o montante não ter sido 
integralmente subscrito por quem tinha direito de preferência ou que não tenha contado 
com número suficiente de interessados na respectiva distribuição pública; ou ainda (iii) 
em decorrência de operação de fusão, incorporação ou incorporação de ações 
envolvendo a Companhia; e 

(d) no caso de Alienação de Controle da Companhia, oportunidade em que deverão ser 
observadas as regras constantes no Capítulo VII deste Estatuto Social. 

Art. 59. Publicado qualquer edital de oferta pública para aquisição da totalidade das 
ações da Companhia, formulado nos termos deste Capítulo VIII ou ainda da legislação 
ou regulamentação vigente, com liquidação em moeda corrente ou mediante permuta 
por valores mobiliários de emissão de companhia aberta, o conselho de administração 
deverá reunir-se, no prazo de 10 dias, a fim de apreciar os termos e condições da oferta 
formulada, obedecendo aos seguintes princípios: 

(a) o conselho de administração poderá contratar assessoria externa especializada, que 
atenda ao disposto no §1º do Art. 10, com o objetivo de prestar assessoria na análise da 
conveniência e oportunidade da oferta, no interesse geral dos acionistas e do segmento 
econômico em que atuam a Companhia e suas controladas, e da liquidez dos valores 
mobiliários ofertados, se for o caso; 

(b) caberá ao conselho de administração manifestar-se favorável ou contrariamente 
sobre os termos da oferta pública em análise, o que deverá ser feito por meio de parecer 
prévio fundamentado, divulgado em até 15 (quinze) dias da publicação do edital da 
oferta pública de aquisição de ações, que deverá abordar, no mínimo, (i) a conveniência 
e oportunidade da oferta pública de aquisição de ações quanto ao interesse do conjunto 
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dos acionistas e em relação à liquidez dos valores mobiliários de sua titularidade; (ii) as 
repercussões da oferta pública de aquisição de ações sobre os interesses da Companhia; 
(iii) os planos estratégicos divulgados pelo ofertante em relação à Companhia; (iv) 
outros pontos que o conselho de administração considerar pertinentes, bem como as 
informações exigidas pelas regras aplicáveis estabelecidas pela CVM; e 

(c) a oferta pública será imutável e irrevogável, podendo ser condicionada pelo 
ofertante, no caso da oferta voluntária, à aceitação mínima por acionistas titulares de no 
mínimo 2/3 das ações de emissão da Companhia, excluídas as ações em tesouraria. 

Art. 60. Na hipótese de o Acionista Relevante não cumprir as obrigações impostas por 
este Capítulo, inclusive no que concerne ao atendimento dos prazos: (i) para realizar a 
comunicação prevista no Art. 54; (ii) para a realização ou solicitação do registro da 
oferta pública; ou (iii) para atendimento das eventuais solicitações ou exigências da 
CVM, o conselho de administração da Companhia convocará assembleia geral 
extraordinária, na qual o Acionista Relevante não poderá votar, para deliberar sobre a 
suspensão do exercício dos direitos do Acionista Relevante, conforme disposto no Art. 
120 da Lei das Sociedades por Ações. 

CAPÍTULO IX 
LIQUIDAÇÃO 

Art. 61. A Companhia se dissolverá e entrará em liquidação nos casos previstos em lei, 
cabendo à assembleia geral estabelecer o modo de liquidação e o conselho fiscal, que 
deverá funcionar no período de liquidação. A eleição do liquidante, ou liquidantes, e a 
fixação de seus poderes e remuneração caberá ao conselho de administração. 

CAPÍTULO X 
ARBITRAGEM 

Art. 62. A Companhia, seus acionistas, Administradores e os membros do conselho 
fiscal ficam obrigados a resolver, por meio de arbitragem, perante a Câmara de 
Arbitragem do Mercado, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre 
eles, relacionada com ou oriunda, em especial, da aplicação, validade, eficácia, 
interpretação, violação e seus efeitos, das disposições contidas na Lei das Sociedades 
por Ações, neste Estatuto Social, nas normas editadas pelo Conselho Monetário 
Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela Comissão de Valores Mobiliários, bem 
como nas demais normas aplicáveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, 
além daquelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento de 
Arbitragem, do Regulamento de Sanções e do Contrato de Participação no Novo 
Mercado. 

Parágrafo Único. Para fins do quanto disposto no caput deste Art. 62, os termos 
“Regulamento de Arbitragem” e “Regulamento de Sanções”, acima empregados, terão 
os significados a eles atribuídos a seguir: 

“Regulamento de Arbitragem” significa o Regulamento da Câmara de Arbitragem do 
Mercado, inclusive suas posteriores modificações, que disciplina o procedimento de 
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arbitragem ao qual serão submetidos todos os conflitos estabelecidos na cláusula 
compromissória estabelecida no caput do Art. 62 deste Estatuto Social e constante dos 
Termos de Anuência dos Administradores, dos Controladores e dos membros do 
conselho fiscal; e 

“Regulamento de Sanções” significa o Regulamento de Aplicação de Sanções 
Pecuniárias do Novo Mercado, inclusive suas posteriores modificações, que disciplina a 
aplicação de sanções nos casos de descumprimento total ou parcial das obrigações 
decorrentes do Regulamento do Novo Mercado. 

CAPÍTULO XI 
DISPOSIÇÕES GERAIS 

Art. 63. A Companhia observará os Acordos de Acionistas registrados na forma do 
Artigo 118 da Lei das Sociedades por Ações, cabendo à administração abster-se de 
registrar transferências de ações contrárias aos respectivos termos e ao presidente das 
assembleias gerais e das reuniões do conselho de administração abster-se de computar 
os votos lançados em infração a tais acordos. 

Art. 64. As disposições do Regulamento do Novo Mercado prevalecerão sobre as 
disposições estatutárias, nas hipóteses de prejuízo aos direitos dos destinatários das 
ofertas públicas previstas neste Estatuto. 
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GAFISA S.A. 

CNPJ/MF n 01.545.826/0001-07 
NIRE 35.300.147.952 

Companhia Aberta 

Ata da Reunião do Conselho de Administração realizada em [●] de [●] de 2016 

1. Data, Hora e Local: No dia [●] de [●] de 2016, às [●] horas, por conferência telefônica, 
conforme expressamente autorizado pelo Art. 21, §2º, do Estatuto Social da Companhia. 

2. Convocação e Presença: Convocação dispensada tendo em vista a presença de todos os 
membros do Conselho de Administração da Companhia, tendo-se verificado, portanto, 
quórum de instalação e aprovação. 

3. Composição da Mesa: Presidente: Odair Garcia Senra. Secretária: Renata de Carvalho 
Fidale. 

4. Ordem do dia: Fixar o preço por ação ordinária, nominativa, escritural e sem valor 
nominal, de emissão da Construtora Tenda S.A. (“Tenda”) e de titularidade da Companhia 
(“Ações”), a ser alienada por meio da oferta pública de distribuição secundária aprovada 
nas reuniões deste Conselho de Administração da Companhia realizadas em [●] de [●] de 
2016 e [●] de [●] de 2016 (“RCA da Oferta” e “Oferta”, respectivamente). 

5. Deliberações: Aprovar, após exame e discussão, por unanimidade, que cada Ação seja 
alienada, no âmbito da Oferta, pelo preço de R$[●] ([●]) (“Preço por Ação”), registrando-se 
que a apuração do Preço por Ação foi realizada tendo como parâmetro as indicações de 
interesse em função da qualidade e quantidade da demanda (por volume e preço) por Ações 
coletadas junto a Investidores Institucionais, no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta, 
conforme previsto no Contrato de Distribuição, e pelos Agentes de Colocação 
Internacional, no exterior, conforme previsto no Contrato de Distribuição Internacional, em 
consonância com o disposto no artigo 23, parágrafo 1°, e no artigo 44 da Instrução CVM 
400 (“Procedimento de Bookbuilding”). 

6. Encerramento: Nada mais havendo a tratar, esta ata foi lida, aprovada e assinada pelos 
presentes. Assinaturas: Odair Garcia Senra (Presidente), Renata de Carvalho Fidale 
(Secretária). Conselheiros: Odair Garcia Senra, Cláudio José Carvalho de Andrade, 
Francisco Vidal Luna, Guilherme Affonso Ferreira, José Écio Pereira da Costa Júnior, 
Maurício Marcellini Pereira e Rodolpho Amboss. 

Declaro que a presente confere com o original lavrado em livro próprio. 

 

Renata de Carvalho Fidale 
Secretária 
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