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1. INTRODUCAO

1.1. Problema e Relevancia

No Brasil, a contabilidade tinha um papel fundamental de atender ao fisco brasileiro,
regulamentada pela lei 6.404/76, voltada para as obrigacdes tributarias, Niyama (1998, p.13)
“A Contabilidade ¢ a fonte de dados que permite ao governo, determinar o volume de tributo
sobre a renda que cada empresa deve recolher aos cofres publicos”.

Com as mudangas ocorridas no contexto internacional, com a globalizacdo, surge a
necessidade de a contabilidade atender ao seu objetivo principal, ou seja, fornecer informa-
cOes para a tomada de decisdo. O Brasil, diante deste contexto, ndo poderia ficar de fora da
busca na assimetria da informacdo, com isso teria que atualizar a lei 6.404/76, visando torna-
la acessivel as necessidades locais e globais da informacao.

No ano de 2000 foi apresentado a camara dos deputados o projeto de lei n° 3.741, vi-
sando alterar a lei 6.404/76, para tentar deixar a contabilidade brasileira compativel aos pa-
drdes internacionais. No dia 28 de Dezembro de 2007, surgiu a lei 11.638, que veio alterar as
normas contabeis brasileiras, trazendo as mudancas significativas a partir de 1° de janeiro de
2008. Hendriksen informa que o debate sobre os padrdes da contabilidade geralmente € colo-
cado em termos de confronto entre politica e principios.

De acordo com Carvalho, 2009 (p.25) “O fluxo internacional de negdcios e capitais sO
tem a ganhar com melhor informac&o e informacdo mais transparente [...]” Diante de todas as
mudancas no contexto econdmico mundial, veremos que o Brasil s6 tem a ganhar atualizando
suas leis ao contexto mundial, evoluindo sua economia ao mundo globalizado.

Diante de todas as mudancas ocorridas no mundo, da necessidade de alteracfes das
normas contabeis, serd que as empresas brasileiras estdo preparadas para as mudanc¢as? E os
profissionais estdo devidamente preparados para atender aos objetivos propostos da contabili-
dade?

As empresas de capital aberto, provavelmente tiveram que se adequar as novas regras
contabeis. Um setor em especial tem sofrido bastante nesse novo processo de adaptacédo, o
ramo da construgéo Civil, antes contabilizavam suas receitas pelo regime de caixa e com 0
advento da lei 11.638/07, ao regime de competéncia.

Somente as empresas de capital aberto e as de grande porte estdo adaptando seus de-

monstrativos aos padrdes internacionais? Ou as empresas brasileiras estdo se adaptando tam-



bém? Diante desse contexto analisaremos no ramo da construcdo civil quanto as mudangas
substanciais sofridas pelas empresas do setor, fazendo um comparativo entre as duas formas
de contabilizacdo, antes da lei 11.638/07 e depois da lei 11.638/07. Quais as diferencas que
podemos analisar nos resultados comparando uma empresa de capital aberto e uma de capital
fechado.

Diante do manifesto, surge o seguinte problema de pesquisa: Com a emissao da lei
n°. 11.638/07 quais alteracdes foram substanciais nas praticas contabeis da construcéo

civil em comparativo em uma empresa de capital aberto e fechado?

1.2 Objetivos

1.2.1 Geral

O objetivo geral deste trabalho é investigar os fatos ocorridos com a mudanga da legis-
lacdo societaria brasileira em 2007 em empresas de capital aberto da construcédo civil e com-

parar com as praticas contabeis das empresas de capital fechado do mesmo ramo.

1.2.2 Especificos

e Identificar as alteracBes nas préaticas contdbeis advindas das normas internacionais de
Contabilidade especificas para o ramo da construcdo civil;

e Investigar o estigio de adequacdo das empresas de capital aberto e fechado as normas
internacionais de Contabilidade;

e Realizar comparativo confrontando os dados das informacgfes contdbeis coletadas da
amostra;

¢ Analisar as substanciais alteracfes adotadas pelas empresas em carater comparativo.



1.3 Justificativa

O tema abordado trata das mudancas ocorridas na legislagdo societaria de 2007, que
nos Ultimos anos tém-se observado substancialmente mudancas nos padr@es de contabilidade
no Brasil, advindas da necessidade de enguadramento aos padrdes internacionais, NI'YAMA
(2008) afirma que entre as diversas razfes para explicar a busca pela padronizacéo, talvez a
mais relevante seja a existéncia de assimetria de informagéo.

Com as alteracdes da lei 11.638/07, o ramo da construcéo civil sofreu mudangas signi-
ficativas pela nova classificacdo do grupo de contas. Veremos a seguir que as empresas de
capital aberto logo tiveram que se adaptar ao novo modelo, enquanto que as empresas de capi-
tal fechado tiveram a opcéo, diante dessas duas realidades iremos fazer um comparativo de
dados das duas formas de contabilizacdo, uma de acordo com as novas regras e outra do mo-
delo tradicional.

Analisando a metodologia utilizada para o reconhecimento das receitas aos padroes in-
ternacionais, onde o contrato da Construcao Civil que era reconhecido no Resultado de Exer-
cicios futuros (receitas diferidas), conta que foi extinta com as alteraces da lei 11.638/009.
Analisando os fatos desde as primeiras mudancas que veio da NBC T 10.5 de 16 de maio de
2003, onde ja estabelece procedimentos para o reconhecimento das receitas e despesas pelo
principio da Competéncia e da Oportunidade e ndo mais pelo regime de Caixa que era utiliza-
do anteriormente.

Na andlise deste trabalho, o adiantamento de clientes, que antes servia como base para
reconhecimento da receita, ndo vai mais ser utilizado como parametro para mensuragéo da
Receita e sim uma analise mais completa do todo para aplicacéo do principio da competéncia.

Um Comparativo entre as duas formas de contabilizacéo, pelo regime de Caixa e pelo
regime de competéncia vai nos esclarecer e entender melhor a evolugédo da contabilidade no
Brasil a forma internacional, necessaria para aumentar o nivel de interpretacdo aos padrbes

mundiais.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 As normas internacionais de Contabilidade

A padronizacéo da Contabilidade fez-se necessério pela evolucdo da globalizacdo no
mundo, onde as empresas necessitam expandir sua economia e com isso deixar sua situacdo
financeira de uma forma que seja compreendida nos diversos cenarios. Segundo Augusto,
2009 (p. 25) “A Internacionalizagdo da Contabilidade ¢ o resultado direto da internacionaliza-
¢ao do ambiente politico e econdmico”.

Diante das varias interpretacdes que podem surgir na classificacdo contabil por meio
do ambiente cultural que esta inserida, e do objetivo da comunicacdo, Niyama (2008, P. 30)

esclarece:

A Contabilidade é a principal linguagem de comunicacdo dos agentes econdmicos
na busca de oportunidades de investimentos e na avaliagéo do risco de suas transa-
¢Oes. A existéncia de préaticas contabeis distintas tem sido um problema para melhor
compreensdo e comparabilidade das informagdes de natureza econdmico-financeira.
Por essa razdo, procura-se, com a convergéncia das normas contabeis no mundo, fa-
cilitar o processo de comunicacéo.

E importante enfatizar a atuagio do IASB (International Accounting Standards Board)

na convergéncia dos estudos das normas contabeis. O conceito do lasb Niyama (2008, p.33).

O lasb é um 6rgao competente, do setor privado, para estudos de padrfes contabeis,
com sede em Londres, Reino Unido. E formado por um conselho de membros, cons-
tituido por representantes de mais de 140 entidades de classe de todo o mundo, in-
clusive Brasil, representado pelo Ibracon e pelo Conselho Federal de Contabilidade.

O lasb teve sua estrutura conceitual aprovada em abril de 1989, mas so foi adotada pe-
lo 6rgdo em 2001. Em busca de uma maior transparéncia de informacdes as demonstracoes

financeiras sdo explorados aos mais diversos usuarios da informagao.

As demonstracdes financeiras sdo preparadas e apresentadas para 0s usuarios exter-
nos por diversas entidades ao redor do mundo. Apesar de parecerem similares em
todos os paises, as demonstracdes financeiras apresentam diferencas decorrentes de
uma variedade de fatores sociais, econdmicos e legais. (ERNEST;YOUNG; FIPE-
CAFI, 2009, p.1).

Sobre o objetivo das demonstracdes financeiras na padroniza¢do dos demonstrativos:

O objetivo das demonstragdes financeiras é fornecer informagdes sobre a posicéo fi-
nanceira, 0 desempenho e as mudangas na posi¢do financeira da entidade, dando su-
porte a avaliacfes e tomadas de decisdo econdmica. (ERNEST; YOUNG; FIPECA-
Fl, 2009, p.3).



Sobre as mudancas no contexto de avaliagdo dos demonstrativos contabeis verifica-se
uma mudanca na avaliacdo dos ativos, onde 0s mesmos passam por testes de Recuperabilida-
de, onde a administragdo da empresa vai avaliar qual € a melhor op¢do em relagdo a o retorno
de um determinado item do ativo, o teste vai avaliar o seu valor liquido de venda no mercado

e 0 seu valor em uso. Sobre o valor liquido de venda trata o item 18 do CPC 01:

Pode ser possivel determinar o valor liquido de venda mesmo que um ativo ndo seja
negociado em um mercado ativo. Entretanto, algumas vezes ndo serd possivel de-
terminar o valor liquido de venda, porque ndo ha base para se fazer uma estimativa
confidvel do valor a ser obtido pela venda do ativo em uma transa¢do em bases co-
mutativas, entre partes conhecedoras e interessadas. Nesse caso, o valor em uso po-
dera ser utilizado como seu valor recuperavel. (Comité de Pronunciamentos conta-
beis, CPC 01)

No contexto de harmonizacdo e padronizacdo das informacdes contabeis, surgiram as
Normas Internacionais de Contabilidade (IAS) que passaram a ser chamados IFRS, Internati-
onal Financial Reporting Standards. O IFRS orienta as Institui¢bes Financeiras para elabora-
cdo das demonstracdes de acordo com os padrbes da globalizacdo, para que seja Gtil o maior
numero de usuarios na tomada de decisdo. No mesmo raciocinio a Costa et al (2009, p.82)

afirma:

A chamada harmonizacéo internacional das normas contabeis, que é, atualmente, um
dos temas mais debatidos da classe contébil, tem como finalidade atenuar as diver-
géncias de informacdes apresentadas, de modo a se constituir um Unico conjunto de
informagdes contabeis.

Ainda sobre o IFRS, Paraskevopoulos (2010, p.01): “O IFRS ¢ responsavel por gran-
des mudangas na forma de gerir e administrar os riscos financeiros e de mercados de capitais,

0 que o torna ferramenta indispensavel na tomada de decisdo”.

Normas Internacionais de Contabilidade (IFRSs) sdo normas e interpretacfes adota-
das pelo 1ASB (International Accounting Standards Board) e elas compreendem as
International Financial Reporting Standards (IFRS) emitidas pelo IASB, as Interna-
tional Accounting Standards (IAS) emitidas pelo seu antecessor, o IASC (Internati-
onal Accounting Standards Committee) e as Interpretacdes desenvolvidas pelo
IFRIC (International Financial Reporting Interpretations Committee) e pelo seu an-
tecessor, o SIC (Standing Interpretations Committee). (CPC 37, P.17).

Sobre as Normas internacionais de Contabilidade que estdo sendo implantadas no Bra-

sil que sdo emitidas pelo lasb, ludicibus et al (2010 p. 21):

Sdo baseadas muito mais em principios do que em regras: elas sdo razoavelmente
detalhadas mas ndo tem necessariamente respostas para todas as ddvidas. Preocu-
pam-se muito mais em dar Filosofia, os principios basicos a serem seguidos pelo ra-
ciocinio contébil. Apesar de que, na préatica, esse balanceamento entre principio e



regrinha seja muito dificil, essa é a filosofia basica do lasb (as vezes é claro, com al-
guma tendéncias a cair um pouco mais para um lado do que para o outro)

2.2 Alegislagdo societéria brasileira e sua adequagéo

No Brasil as normas de contabilidade sdo estabelecidas pela Lei das Sociedades por
acoes (Lei 6.404/76). Em 28 de Dezembro de 2007, foi sancionada a lei 11.638/07, a qual
veio a modificar a lei 6.404/76. Manual da contabilidade, Tudicibus p.5 cita: “A Lei 11.638/07
trouxe grande evolucdo nas préaticas contabeis no sentido da convergéncia Internacional...”

As demonstracGes contabeis no contexto brasileiro eram utilizadas apenas para atender
as exigéncias da lei 6.404/76, onde, por exemplo, o Balanco Patrimonial tinha por finalidade
evidenciar a situacdo patrimonial da empresa, este era o seu principal objetivo. Com as novas
praticas contabeis no mundo o mesmo Balango Patrimonial é uma ferramenta para tomada de
decisdo a todos os interessados, como socios, acionistas, investidores, enfim. Santos, (2002,
p.15):

O balanco patrimonial ¢ uma demonstracdo contabil, obrigat6ria, que apresenta sin-
tética e ordenadamente o saldo monetario de todos os elementos integrantes do pa-
trimbnio da companhia, em determinada data, num sentido estatico. Essa demons-

tracdo deve ser estruturada de acordo com 0s preceitos da lei n® 6.404/76 e segundo
0s principios fundamentais de contabilidade.

O CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis), no Pronunciamento Técnico n° 4, de-
fine quem s&@o os usudrios das demonstracdes Contéabeis e seus objetivos:

Os Pronunciamentos, Interpretacdes e OrientacGes sdo projetadas para serem aplica-
dos as demonstragdes contabeis para fins gerais e outros relatorios financeiros de to-
das as empresas com fins lucrativos. As demonstracbes contabeis para fins gerais
sdo dirigidas as necessidades comuns de vasta gama de usuarios externos a entidade,
por exemplo, sécios, acionistas, credores, empregados e o publico em geral. O obje-
tivo das demonstracBes contébeis é oferecer informacdo sobre a posicdo financeira
(balanco patrimonial), o desempenho (demonstragdo do resultado) e fluxos de caixa
da entidade, que seja Gtil aos usuarios para a tomada de decisdes econdmicas.(CPC
04)

Encontra-se no Brasil um pouco mais de dificuldade no processo de convergéncia aos
padrdes internacionais. O numero de profissionais habilitados com o conhecimento no assunto
€ muito restrito, 0 processo de mudancas gera um custo para as empresas e falta interesse dos
profissionais da area em se qualificar para atender as novas exigéncias do mercado. Cita Costa
et al (2009, p.83):



O Processo de harmonizagdo de uma empresa de grande porte dura aproximadamen-
te dezoito meses e a falta de profissionais capacitados podera influenciar para que
esse tempo seja ampliado, 0 que gera maiores custos para as grandes companhias.

Com as mudangas no cenario mundial veremos que o Brasil também esta no processo
de enquadramento as normas Internacionais de contabilidade. No Brasil a contabilidade é for-
temente voltada para o fisco, onde todas as a¢des eram para atender a legislacdo do Imposto
de renda e ndo para tomada de decisdo. Com as mudancas trazidas pela lei 11.638/07 os 6r-
gaos regulamentadores como a CVM (Comissédo de valores Imobiliarios), BC (Banco central
de Brasil), entre outros, ja estdo envolvidos no novo cenario mundial. Informa Costa et al
(2009, p.82):

No caso brasileiro, as empresas que possuem a¢des na bolsa de valores de Sdo Paulo
(Bovespa) e sdo concomitantemente, emitentes de American Depositary Receipts
(ADRs) na New York Stock Exchange (NYSE) precisam apresentar suas demons-
tragdes sob dois 6rgdos normativos distintos: a Comissdo de Valores imobiliarios
(CVM) no Brasil e Exchange Commission (SEC) nos estados Unidos (EUA).

André Lopes cita no seu artigo publicado em 02 de Abril de 2009 sobre as mudancas
da lei das S/A no Brasil:

No entanto, alguns pontos da, como foi amplamente divulgada, “nova lei das S/A”
permaneceram na obscuridade da confusdo gerada por uma redagdo um tanto quanto
vaga, 0 que exigiu (e, diga-se de passagem, ainda exige) um grande esforco dos 6r-
gaos regulamentadores na tentativa de desvendar e preencher as lacunas no texto le-
gal, demandando uma grande quantidade de pronunciamentos, resolugdes e regula-
mentos em geral.

O CPC (Comité de pronunciamentos Contabeis) é o 6rgdo brasileiro criado para aten-
der as necessidades das praticas contabeis no Brasil emergirem para o processo de internacio-
nalizacdo da contabilidade. No site do CPC informa o objetivo da criagdo do Comité brasilei-

ro:

O CPC foi idealizado como o 6rgao voltado para a emissdo e manutencdo de um
corpo de pronunciamentos contabeis alinhado com as normas internacionais e esta
organizado como 6rgdo independente dentro do Conselho Federal de Contabilidade
— CFC. Para atender a esses objetivos, 0 CPC conta com um processo de trabalho
participativo a partir da unido de esforcos e comunh@o de objetivos das entidades
que representam os produtores da informacdo contéabil (contadores e administrado-
res), os auditores, os usuarios da informacdo (investidores e analistas de mercado),
os intermediarios e académicos através das seguintes entidades: ABRASCA, API-
MEC NACIONAL, BOVESPA, Conselho Federal de Contabilidade, FIPECAFI e
IBRACON. Ploguer, (2011).

A contabilidade no Brasil ndo era utilizada para tomada decisao e sim para atender as

obrigacdes fiscais, diferente dos paises desenvolvidos cujo mercado de capitais tem a necessi-
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dade de atender investidores, entdo se torna necessario uma informacdo padrdo que atenda
todos os interessados.

Eliseu Martins (2008, p.81) Cita sobre o processo de convergéncia brasileiro:

A mudanga da contabilidade brasileira é defendida por implementar uma linguagem
universal para a contabilidade, que permitird compara¢Ges no desempenho das em-
presas de paises distintos.

No processo de convergéncia aos padrBes Internacionais, no Brasil foi instituido o
RTT (Regime Tributério de Transicdo) através da medida proviséria 449/08, onde as empre-
sas tiveram a opc¢do neutralizar ajustes tributarios devido as mudancas na legislacdo brasileira
trazidas pela lei 11.638/07. De acordo com Dantas RFB:

Art. 2° As alteracOes introduzidas pela Lei n® 11.638, de 28 de dezembro de 2007, e
pelos arts. 37 e 38 da Lei n° 11.941, de 2009, que modifiquem o critério de reconhe-
cimento de receitas, custos e despesas computadas na escrituragdo contabil, para
apuracao do lucro liquido do exercicio definido no art. 191 da Lei n° 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, ndo terdo efeitos para fins de apuracdo do lucro real e da base de
célculo da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) da pessoa juridica su-
jeita ao RTT, devendo ser considerados, para fins tributarios, os métodos e critérios
contabeis vigentes em 31 de dezembro de 2007.

O processo de adaptacdo ao modelo internacional vai trazer para o Brasil grandes van-
tagens para o crescimento do pais, gerando uma reducdo de riscos nos investimentos estran-
geiros, proporcionando uma maior facilidade de comunicagdo com investidores, vai gerar
certo “interesse” das empresas aumentarem seus lucros, com isso expandirem seus negocios.
Luca (2008, p.81) informa “Quanto maior for a transparéncia nas informagdes contabeis re-
portadas aos paises estrangeiros, maior sera a confianga dos mesmos em imputar investimen-

tos no Brasil”

Muito ainda se vai comentar sobre o processo de alinhamento da contabilidade brasi-
leira no processo de convergéncia das normas dos desafios que serdo superados. Young
(2010, p.14):

Apesar do aparente alinhamento das estruturas conceituais brasileiras e internacio-
nais trazido pela emissdo da deliberaco CVM n° 539/08, desafios importantes teréo
gue ser superados: lidar com uma contabilidade baseada em principios em um pais
de direito codificado; privilegiar a esséncia econdmica ao invés da forma legal; pre-
parar contadores e gestores, acostumados com regras, para exercer julgamento de
valor [...]

A mudanca na contabilidade Brasileira vai servir de modelo para paises da America do
sul, para que outros paises que estdo em desenvolvimento adotem os padrdes do IFRS. Cita

Tweedie (2011) “... a adogdo do IFRS pelo Brasil pode servir como um catalisador para que


http://www.receita.fazenda.gov.br/legislacao/Leis/2007/lei11638.htm
http://www.receita.fazenda.gov.br/legislacao/Leis/2009/lei11941.htm
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0s paises da América do Sul e mesmo outros emergentes de outras regides optem pelo mesmo

sistema contabil, que nasceu na Europa, mas hoje ja ¢ usado em mais de cem paises.”

2.3 Aspectos contébeis da construcéo civil

A Contabilidade na construcdo Civil antes do enquadramento aos padrées Internacio-
nais utilizava o regime de caixa, permitindo que a receita tributavel oriunda da venda de imo6-
veis fosse diferida pela conta pelo grupo hoje extinto “Resultado de exercicios Futuros”, que
passou a ter uma extrema importancia para a contabilidade das empresas no setor. De acordo
com o Cosif, regime de Caixa: “consiste na contabilizagdo das receitas somente por ocasiao
do seu efetivo recebimento e da contabilizacdo dos custos e das despesas somente por ocasido

do seu efetivo pagamento em moeda corrente.”

Na Conta Resultado de Exercicios Futuros, onde eram contabilizadas as Receitas Dife-

ridas e os Custos Diferidos, era tratado no art. 181 da Lei n° 6.404/76 (Revogado):

O Grupo Resultado de Exercicios Futuros é apresentado no Balango Patrimonial en-
tre o Passivo Exigivel e o Patriménio Liquido, sendo composto pelas Receitas ja re-
cebidas pela empresa, deduzidas dos custos e das Despesas correspondentes incorri-
dos ou a incorrer, que efetivamente serdo reconhecidas em periodos futuros por esta-
rem associadas a algum evento futuro ou a fluéncia do tempo e sobre as quais ndo
haja qualquer tipo de obrigacdo de devolugdo por parte da empresa.

No ano de 2003, O Brasil vai comecar a caminhar suas atividades na area da Constru-
cao Civil aos padrdes Internacionais, com a NBC T- 10.5, onde vai comegar a ter critérios e
procedimentos especificos na estruturacdo das DemonstracGes Contébeis das entidades Imobi-
liarias a reconhecer seus custos, despesas e receitas pelo principio da Oportunidade e Compe-
téncia. NBC T-10. 5.2.2 o Registro Contabil:

Nas atividades de compra e venda de direitos reais sobre imoveis, a receita deve ser
reconhecida no momento da assinatura do titulo translativo (instrumento publico ou
particular de compra e venda), independentemente do recebimento do valor contra-
tado.

Com as mudancgas trazidas pela lei 11.638/07 as empresas do ramo da construcéo civil
estdo em processo de alinhamento aos novos padrdes trazidos pela globalizagdo, ndo sé as
empresas de capital aberto estdo em processo de adaptacdo, mas também as empresas que
possuem negdcios com as que estdo obrigadas aos novos padrdes, segundo Paula (Artigo Fe-
deral — 2010/1878,).
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As adaptagdes tornam-se positivas. No entanto, a exigéncia para as pequenas e mé-
dias do setor tem causado grandes problemas para as empresas. A maioria possui
parceria com grandes companhias, que normalmente tém capital aberto, o que indi-
retamente as obriga a seguir as novas regras.

O reconhecimento das receitas de acordo com o principio da competéncia foi devida-
mente tratado pelo Comité de pronunciamentos Contabeis — CPC no pronunciamento de nu-
mero 30, onde 0 mesmo tem como objetivo estabelecer o tratamento contébil do reconheci-
mento das receitas; “Receita € o ingresso bruto de beneficios econdmicos durante o periodo
proveniente das atividades ordinarias da entidade que resultam no aumento do seu patriménio
liquido, exceto as contribui¢cbes dos proprietarios.”

Na Construcao Civil devemos verificar a particularidade que o reconhecimento da re-
ceita ndo era feito no momento da venda do imével. No momento da venda, a receita era con-
tabilizada na conta “REF” Resultados de exercicios Futuros, conta extinta de acordo com a
nova legislacdo, e esta era apropriada para a conta de resultado de acordo com o recebimento

dos clientes. O CPC § 30 trata das vendas de imoveis, p. 30:

A Receita atribuivel ao preco de venda, liquido de juros, é reconhecida a data da
venda. O preco de venda é o valor presente da contraprestacdo, descontando-se das
parcelas a receber a taxa de juro imputada. Os juros sdo reconhecidos como receitas
a medida que sdo gerados, utilizando-se 0 método de juro efetivo.

No mesmo pronunciamento contabil n°® 30 trata da questdo primordial do reconheci-

mento das receitas e 0 momento de reconhecé-la:

A questdo primordial na contabilizacdo da receita é determinar quando reconhecé-la.
A receita é reconhecida quando for provavel que beneficios econdmicos futuros flu-
am para a entidade e esses beneficios possam ser confiavelmente mensurados. Este
Pronunciamento identifica as circunstancias em que esses critérios sdo satisfeitos e,
por isso, a receita deve ser reconhecida. Ele também fornece orientacdo préatica sobre
a aplicacdo desses critérios.

O CPC-04 descreve a respeito do reconhecimento das receitas no que se refere as no-
vas regras contabeis, enfatizando o principio da competéncia para o reconhecimento das
mesmas, 0 mesmo demonstra o tratamento contabil do reconhecimento das receitas nos con-

tratos de prestacdo de servigos e nos contratos de compra e venda de imoveis.

Desta forma, pode existir casos em que uma mesma entidade possua (i) contratos
gue sejam caracterizados como de prestacdo de servicos, se atendidos todos os re-
quisitos da NBC TG 17, (ii) contratos de venda de unidades, onde ocorram a transfe-
réncia continua dos riscos e beneficios significativos sobre tais bens, que permitam o
reconhecimento das receitas e custos a medida que ocorram essas transferéncias e
(i) contratos que somente permitam a transferéncia de tais riscos, beneficios e con-
troles quando da entrega do imdvel pronto (entrega da chave), sendo que nesse ulti-
mo caso, 0 reconhecimento das receitas e custos ocorrerd de uma Unica vez, quando
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da entrega do imdvel para uso do comprador, tendo atendido, nesses dois Gltimos
casos, todos os requisitos da NBC TG 30. Assim sendo, cada entidade deve analisar
seus contratos (formais e verbais), aditivos, praticas atuais e passadas e, principal-
mente, seu modelo de negocio a fim de efetuar uma adequada determinacgdo de sua
politica de reconhecimento de receitas e custos, considerando que o objetivo final é
o0 pleno atendimento do axioma citado no item 2 deste Comunicado Técnico.

Com as mudancas ocorridas na lei das S/A, houve também uma mudanca no critério
de reconhecimento das Receitas das obras de Construgdo Civil quando o bem ainda estd em
construcdo. No CPC-17 no item 22:

Quando a concluséo do contrato de construcdo puder ser confiavelmente estimada, a
receita e a despesa (transferéncia do custo para o resultado) associada ao contrato de

construcdo devem ser reconhecidas tomando como base a propor¢do do trabalho
executado até a data do balango.

Percebe-se que as empresas de Construcdo Civil no Brasil, depois das alteragdes aos
padrdes Internacionais tém varias mudancas a fazer para que seus demonstrativos fiquem de
acordo com as novas regras, os CPC’S vieram para direcionar ndo s as empresas no ramos de

Construcéo Civil, mas também todas as outras empresas brasileiras.
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3. METODOLOGIA

3.1 Natureza da pesquisa e abordagem

A Pesquisa tem natureza descritiva, pois faz uma analise entre duas empresas no ramo
de construcdo civil, uma de capital aberto e outra de capital fechado, ap6s as alteragdes da lei
11.638/07.

Sobre a natureza descritiva da pesquisa, Amado Luis (1996, p.49), define: “Pesquisa
descritiva observa, registra, analisa e correlaciona fatos ou fendbmenos (variaveis) sem mani-
pula-los”.

A abordagem é a indutiva, cujas empresas que serdo analisadas servirdo de exemplo de
analise para todo o conjunto das entidades de capital aberto e capital fechado no ramo da
construcdo civil. Para Luis (1996, p.30), “Na indugdo a conclusdo esta para as premissas, cO-

mo o todo esta para as partes”.

3.2 Sujeitos

De acordo com o site do IBGE o total de empresas ativas no ramo da construgdo é de
56.628, subdivididas em 24 empresas de capital aberto e 56.604 de capital fechado. Entretanto
o0 estudo utiliza de amostra apenas duas empresas no ramo da construcdo Civil, uma de capital
aberto, onde as informacdes serdo retiradas do site da Bovespa e uma de capital fechado que

os dados serdo retirados de sistema de contabilidade.

3.3 Técnica e coleta de dados

A coleta de dados para o estudo é através de sistemas de contabilidade, onde se encon-

tra os registros da empresa de capital fechado no ramo da construcéo civil, empresa que nao
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seré revelado o nome por questdes de ética e sigilo de informacdes. Nos sistemas constam 0s
demonstrativos contabeis que sdo analisados para o estudo comparativo.

A Empresa de capital aberto no ramo da construcdo civil vai ter os dados explorados
do site da Bovespa, onde constam 0s demonstrativos necessarios para a analise, demonstrati-
VoS que ja estdo nos padrdes internacionais de contabilidade. O nome da empresa de capital
aberto estd sendo preservado para evitar desvios no foco abordado.

Através dos demonstrativos das duas empresas, uma de capital aberto que ja tem seus
demonstrativos aos padrdes internacionais e a outra de capital fechado que ndo estdo 100%
enquadrada as novas normas, que concluiremos no fim desse estudo o impacto das alteragdes
da lei 11.638/07 na contabilidade brasileira. Na Empresa de Capital Fechado serdo analisados
o Balan¢o Patrimonial e a Demonstracdo do resultado de Exercicio, ndo tendo os outros de-
monstrativos disponibilizados para anélise. A empresa de Capital Aberto ja apresenta todos 0s
demonstrativos contabeis disponibilizados para estudos e comparacdo do estagio de enqua-

dramento aos padrdes internacionais.
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4. ANALISE DE DADOS E RESULTADOS

4.1 ANALISE DA FORMA DE CONTABILIZACAO DAS EMPRESAS DA AMOSTRA

Neste primeiro momento serdo analisadas as alteracdes da lei 11.638/07 no contexto
do enquadramento das empresas escolhidas como amostra. Primeiro vou descrever o que mu-
dou e o que se aplica as empresas, cuja uma apresenta capital aberto, ou seja, necessariamente
tem que aderir &s novas mudancas e a outra de capital fechado que ainda esta no processo de
adequacao das novas regras. Nessa andlise serd apresentado um comparativo das adequacdes
da lei, partindo das empresas da amostra contextualizando para as demais.

A lei 11.638/07 e MP n° 449 que se converteu na lei 11.941/09 trouxe novos procedi-
mentos nas regras contabeis no Brasil. Nesse Sentido de novos procedimentos contabeis no
Brasil, ludicibus, Martins e Gelbcke (2010, p. 21), enfatizam que a partir dessas legislacdes
passou a ser possivel praticar-se, de fato contabilidade no Brasil sem influéncias diretas ou
indiretas de natureza fiscal, com a Secretaria da Receita Federal Brasileira passando a ser
enorme parceira da evolucdo contabil. Nas empresas de Construcdo Civil, para que se apli-
guem as novas regras contabeis se faz necessario fazer a contabilidade da empresa para que se

reconheca o resultado do periodo.

4.1.1 Classificagéo das contas do Ativo e Passivo em Circulante e N&o Circulante

Nova padronizagédo adotada pelo IAS, classificando o Ativo e Passivo em: Circulante e
néo circulante, para maior entendimento na estrutura das demonstracdes financeiras. As Con-
tas do Ativo continuam classificadas em ordem decrescente de acordo com o grau de liquidez.
Os grupos do Ativo permanente e Diferido foram eliminados, podendo o Diferido continuar a
ser evidenciado no balanco até a sua completa amortizacéo.

MP n°449/08 esclarece que “a nova classificagdo das contas de Ativo e Passivo, pre-
vista na MP n°. 449/08, que alterou o art. 178 da Lei n°. 6.404/76, anteriormente alterado pela
Lei n° 11.638/07, deve ser observada quando da elaboracdo das demonstracdes contabeis do

exercicio social findo em 31/12/08.”
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A amostra, ou seja, empresa de Capital aberto e capital fechado estdo 100% alinhadas

ao novo modelo de classificacdo das contas patrimoniais, onde verificamos que a disposicédo

das contas no Balanco Patrimonial ndo difere da empresa de Capital aberto e capital fechado.

Segue a nova classificacdo das contas Patrimoniais antes e depois da Lei 11.638/07:

ATIVO

ANTES DA LEI 11.638/07

DEPOIS LEI 11.638/07

Ativo Circulante

Ativo Circulante

Ativo Realizavel a Longo Prazo (ARLP)

Ativo Nao- Circulante

Ativo Permanente

- Ativo Realizavel a Longo Prazo (ARLP)

- Investimentos

- Investimentos

- Imobilizado - Imobilizado
- Intangivel - Intangivel
- Diferido Diferido (extinto)

PASSIVO

ANTES DA LEI 11.638/07

DEPOIS LEI 11.638/07

Passivo Circulante

Passivo Circulante

Passivo Exigivel a Longo Prazo (PELP)

Passivo Ndo- Circulante

Resultado dos Exercicios Futuros (REF)

Patrimonio Liquido

Patriménio Liquido

- capital social

- capital social

- reservas de capital

- reservas de capital

- ajustes de avaliacdo patrimonial

- ajustes de avaliacdo patrimonial

- reservas de lucros
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- reservas de lucros - ac0es em tesouraria

- agcOes em tesouraria - prejuizos acumulados

- prejuizos acumulados

4.1.2 Balango de Abertura

Como primeira medida de enguadramento as novas regras contabeis adotadas no Bra-
sil as empresas em 01/01/2008 devem apresentar o balanco de abertura, ou seja, esse primeiro
demonstrativo é o ponto de partida para enquadramento das novas regras contabeis no Brasil.
O Balango de Transigéo deve atender as NBC 18,19 onde informa que a entidade deve aplicar
a presente norma de acordo com a lei 11.638/07 e medida Provisoria 449/08. Das empresas
analisadas, a entidade de capital fechado ndo fez balanco de transi¢éo, pois continua utilizan-
do as regras antigas. A empresa de capital aberto informa na sua nota explicativa que o balago
de abertura foi realizado em 1° de Janeiro de 2009 aplicando as exce¢Bes obrigatorias no que

tange a nova regra.

4.1.3 Criagdo da conta “Ajustes de avaliagdo Patrimonial”.

Uma das inovagdes trazidas pela lei 11.638/07. E a conta do Patriménio Liquido que
vai receber 0s ajustes das avalia¢Ges das contas patrimoniais, aonde séo contabilizadas as con-
trapartidas de aumento ou diminuicdes de valor atribuido a elementos do Ativo e do Passivo.
A lei 11.638/07 ao artigo 178 (alinea d) da lei n® 6.404/76 define:

Que devem ser classificadas como Ajustes de Avaliacdo Patrimonial, enquanto ndo
computadas no resultado do exercicio em obediéncia ao regime de competéncia, as
contrapartidas de aumentos ou diminuigdes de valor atribuido a elementos do ativo e
do passivo, em decorréncia da sua avaliagdo a precos de mercado.:

Das empresas da amostra analisadas a empresa de capital aberto evidencia a conta no
grupo do Patriménio liquido, mas ndo apresenta saldo na mesma. A empresa de Capital fe-

chado ndo evidéncia tal pratica em seus demonstrativos.
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4.1.4 Criacdo do subgrupo Intangivel no ativo Néo Circulante.

No Grupo do ativo Intangivel sdo classificados os bens incorpdreos como, por exem-
plo: as marcas, patentes, direitos de concessao, direitos de exploracao, agios e outros valores
que estavam na cona do ativo Permanente, em conformidade com a legislacdo anterior. O

pronunciamento técnico n°4 do CPC define o ativo intangivel de acordo com a lei:

Um ativo intangivel é um ativo ndo monetario identificavel sem substancia fisica ou,
entdo, o0 agio pago por expectativa de rentabilidade futura (goodwill). O objetivo do
Pronunciamento Técnico CPC 04 — Ativos Intangiveis é definir o tratamento conté-
bil dos ativos intangiveis que ndo sdo abrangidos especificamente em outro Pronun-
ciamento. Este Pronunciamento estabelece que uma entidade deve reconhecer um
ativo intangivel apenas se determinados critérios especificados no Pronunciamento
forem atendidos. O Pronunciamento também especifica como apurar o valor contéa-
bil dos ativos intangiveis, exigindo divulgacGes especificas sobre esses ativos.

Das empresas analisadas verificamos que somente a empresa de capital aberto apre-
senta classificagOes efetuadas nessa conta, no valor de 73.057 utilizado para classificar as
aquisicoes e implantagcGes de licengas de software, utilizados na atividade operacional da em-

presa. O Intangivel esta sujeito a analises de valor pelo teste de “impairment”. De acordo com

o CPC 01, item 88:

[...] para realizar o teste de reducdo ao valor recuperdvel em uma unidade geradora
de caixa que ndo seja subsididria integral, o valor contabil daquela unidade é ajusta-
do com a finalidade de ser comparado com seu valor recuperavel. Isso é feito calcu-
lando-se o valor bruto do valor contabil do agio (goodwill) alocado a uma unidade
para incluir o &gio atribuivel & participagdo minoritaria. Esse valor ajustado deve ser
entdo comparado com o valor recuperavel de uma unidade para determinar se a uni-
dade geradora de caixa estd desvalorizada. Se estiver, a entidade deve reconhecer a
desvalorizagdo de acordo com o item 99 para reduzir o valor contébil do 4gio aloca-
do a unidade.

4.1.5 Reservas de Reavaliacao.

Antes da lei 11.638/07 entrar em vigor, a conta reserva de reavaliacao era utilizada pa-
ra contabilizar as contrapartidas de valores atribuidos a itens do ativo permanente para deixa-
los a valor de mercado. A partir de 1° de janeiro de 2008, as novas regras contabeis definem
outros critérios de avaliacdo de ativos, ndo podendo mais utilizar as reservas. O § 3°da Lei
6.404/76 § 3° : “Serdo classificadas como reservas de reavaliacdo as contrapartidas de aumen-
tos de valor atribuidos a elementos do ativo em virtude de novas avaliacdes com base em lau-

do nos termos do artigo 8°, aprovado pela assembleia geral”
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Os saldos existentes das Reservas de reavaliagdo de acordo com a lei podem ser man-
tidos até sua efetiva realizacdo ou ser estornado até o término do exercicio social de 2008.

Das empresas analisadas a de capital aberto apresentou a conta na sua estrutura patri-
monial, mas sem nenhum valor. A Empresa de capital fechado apresenta a conta Reserva de
Reavaliacdo na sua estrutura, utilizada para reavaliacdo de Imdveis, ou seja, 0s imdveis ga-
nharam valor no mercado, entdo a construtora contabilizou nessa conta que por for¢a das no-

vas regras ndo mais sera utilizada.

4.1.6 Elaboracédo do Fluxo de Caixa.

A DFC (Demonstracao do Fluxo de Caixa) é um relatério financeiro obrigatério a par-
tir de 1° de janeiro de 2008 para as sociedades por agdes de capital fechado com patrimonio
liquido superior a 2.000.000,00 (dois milhdes de reais), para as empresas de capital aberto e
para empresas classificadas como de grande porte. O CPC n° 03 item informa o objetivo da

Demonstracdo do Fluxo de Caixa:

As informacg6es dos fluxos de caixa de uma entidade sdo Uteis para proporcionar aos
usuarios das demonstrages contabeis uma base para avaliar a capacidade de a enti-
dade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como suas necessidades de liquidez.
As decisbes econdmicas que sdo tomadas pelos usuérios exigem avaliacdo da capa-
cidade de a entidade gerar caixa e equivalentes de caixa, bem como da época e do
grau de seguranca de geracao de tais recursos.
Das empresas analisadas apenas a de Capital Aberto pela obrigatoriedade da lei apre-
senta 0 demonstrativo do Fluxo de Caixa pelo modelo direto, A Empresa Limitada ndo apre-

senta o demonstrativo.

4.1.7 Elaboracéo da demonstragdo do Valor Adicionado.

A DVA (Demonstracdo do Valor Adicionado) é o relatério financeiro que informa a
quantidade de riqueza criada pela empresa e sua distribuicdo num determinado periodo de
tempo. O demonstrativo € obrigatorio apenas para as Companhias de Capital Aberto. A Nota
Explicativa da CVM n° 469, de 2 de Maio de 2008, item n° 5:
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A recém criada demonstracdo do valor adicionado - DVA tem como objetivo evi-
denciar o quanto de riqueza uma empresa produziu, ou seja, 0 quanto ela adicionou
de valor aos seus fatores de producéo, e de que forma essa riqueza foi distribuida
(entre empregados, governo, acionistas, financiadores de capital) e quanto ficou reti-
do na empresa.

A DVA ¢é uma demonstracéo bastante util, inclusive do ponto de vista macroecond-
mico, uma vez que, conceitualmente, o somatdrio dos valores adicionados (ou valo-
res agregados) de um pais representa, na verdade, o seu produto interno bruto - PIB.
Existe, entretanto, uma diferenca temporal entre 0 modelo econémico e modelo con-
tabil de DVA. Enquanto o primeiro utiliza o conceito de producdo, a demonstracdo
contabil utiliza o conceito de vendas para obter o valor adicionado ou riqueza criada
pela empresa.

Como a obrigatoriedade da DVA é apenas para as empresas de Capital Aberto somen-

te uma das empresas apresentou tal demonstrativo.

4.1.8 Arrendamento Mercantil.

Com base na nova lei contabil as entidades devem registrar no ativo imobilizado os
bens adquiridos por arrendamento mercantil financeiro (leasing), independente da propriedade
juridica do bem, além do seu respectivo passivo financeiro. O CPC 06 trata das mudancas

ocorridas pela lei 11.638/07 e define o que € arrendamento mercantil financeiro:

Um arrendamento mercantil ¢ classificado como financeiro se ele transferir substan-
cialmente todos os riscos e beneficios inerentes a propriedade. Um arrendamento
mercantil é classificado como operacional se ele ndo transferir substancialmente to-
dos os riscos e beneficios inerentes a propriedade.

Quando se tratar de arrendamento mercantil Operacional, 0 bem ndo pode ser incorpo-
rado & entidade. Existe uma particularidade muito importante tratando-se de arrendamentos e
Construcgéo Civil, pois na atividade de construgdo existe a movimentagdo de compras de ter-
renos e edificios em conjunto. O Terreno é um bem que ndo sofre depreciacdo, enquanto o
edificio sofre, entdo tem que se verificar qual o bem estd sendo incorporado ao ativo. De
acordo com ludicibus, Martins e Gelbcke (2010, p.253):

Se os pagamentos do arrendamento ndo puderem ser alocados com seguranga entre
terrenos e edificios, 0 mesmo deve ser classificado na totalidade como arrendamento
financeiro, a ndo ser que esteja claro que ambos os elementos sdo arrendamentos
operacionais.
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Das empresas utilizadas como amostra nenhuma apresentou a devida conta nos
demonstrativos contabeis. A Empresa de Capital Fechado apresenta Terrenos evidenciados no

seu ativo permanente que ja é de posse da mesma.

4.1.9 Célculo da Recuperabilidade do Ativo.

O Critério de avaliacdo do ativo, pelos novos critérios contabeis utiliza-se o teste de
Recuperabilidade ou imparment of value, nesse teste, as empresas podem verificar ao final de
cada exercicio social o valor real de seus ativos, tal pratica que pode ser verificada no CPC
01. Antes, a Reavaliacdo de Ativos era feita através da conta Reservas de reavaliacdo, que ja
citamos anteriormente, ndo mais utilizada a partir de 1° de Janeiro de 2008, segundo ludici-
bus, Martins e Gelbcke (2010, p.233) a regra ¢ antiquissima de “custo ou mercado, dos dois o
menor”, para os estoques, também ¢ regra do teste de Recuperabilidade.

Das empresas utilizadas como amostra verifica-se que o teste é realizado na de capital
aberto, de acordo a nota explicativa da entidade. A empresa de Capital fechado apresenta es-

toques no seu demonstrativo, mas ndo evidencia uso de tal pratica.

4.1.10 Manutencdo de Saldo na Conta Lucros Acumulado.

O Saldo positivo existentes na conta lucros acumulado tem que ser destinados de
acordo com a lei 11.638/07, visto que a devida conta para as sociedades por a¢fes sO pode ser
mantida se for saldo negativo, ou seja, para evidenciar os “Prejuizos Acumulados”. André
Lopes, em seu artigo publicado em 02 de abril de 2009 expbe sua opinido informando que a
extingdo dos chamados lucros acumulados instituiu-se como forma de garantir aos acionistas,
em especial os minoritarios, a ndo retencao deliberada dos resultados, o que, conseqlientemen-
te, causaria uma reducao na distribuicéo de dividendos.

O Conselho Federal de Contabilidade na sua resolucdo n°® 1.157 de 13 de fevereiro de
2009, informa que a obrigacdo de ndo conter saldo positivo na conta lucros ou prejuizos acu-
mulados, aplica-se unicamente nas sociedades por acoes. Das empresas analisadas, a empresa
de capital aberto ndo apresenta saldos positivos na conta Lucro/prejuizos acumulados. A em-

presa de capital fechado pelos seus demonstrativos pode-se verificar que a mesma apresenta



23

lucros ainda ndo destinados no periodo em anélise. A empresa de Capital aberto tem a obriga-
toriedade de atender as novas exigéncias legais entdo obteve um lucro no valor de 123.774
(em milhares de reais) que foi distribuido da seguinte forma: 6.109 para a reserva legal,

29.018 para os dividendos minimos obrigatdrios e os 87.053 para a reserva estatutaria.

4.1.11 Extincao da conta Patrimonial Resultados de Exercicios futuros

O Grupo de contas das Receitas diferidas foi extinto com a alteragdo da Lei das S/A no
Brasil. Podemos afirmar que essa foi a mudanca na pratica contabil que mais influenciou a
atividade no ramo da construcao civil, pois tal conta era utilizada para contabilizar os resulta-
dos diferidos, conta que ndo existe mais e que aos poucos todas as empresas vao ter que se
enquadrar aos novos padrdes. A Atividade de Construgéo Civil reconhecia suas receitas pelo
regime de caixa, ou seja, de acordo com o recebimento do dinheiro é que reconhecia o valor
da receita. A antiga IN 84/79 determina que as contas diferidas fossem reguladas pela conta
de Resultados de Exercicios Futuros.

A andlise dos demonstrativos revela que a empresa de Capital fechado ainda utiliza tal
pratica, reconhecendo suas receitas pelo regime de caixa, deixando de reconhecer a proporci-
onalidade de custos e receitas de acordo com o andamento do empreendimento. De acordo
com as novas regras o reconhecimento das receitas deve ser feito de acordo com a Porcenta-
gem da obra Completada (POC), a empresa de capital aberto j& evidencia tal pratica em seus
demonstrativos, pois esse método proporciona uma visao real do resultado do empreendimen-
to.

O Registro de Contrato de vendas ndo concluidas de imdveis limita-se a parcela relati-
va a receita apurada pela evolugdo da obra. Vamos analisar como é reconhecida a receita pelo
método do POC.

- Existe um Custo Total Orgado para aquele empreendimento.
- E verificado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas. (em relagio ao total)

- Esse Percentual dos Custos é aplicado sobre as unidades vendidas.

Dessa forma é reconhecido o montante de receitas e despesas a serem reconhecidas.

Para se chegar ao método do POC (Percentual de Obra Completada) é necessario que haja
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uma mensuracdo e controle dos custos da obra, mensuracgao esta que se faz necessario ter um

controle, a contabilidade tem que estar alinhada para que se atendam as exigéncias do fisco.

Nessa primeira tabela n°. 1, vou descrever a contabilizacdo das receitas nas empresas
de Construcdo Civil que vendem imoveis ainda na planta para serem construidos, antes e de-
pois da extin¢do da conta REF (Resultados de exercicios Futuros) para que fique bem clara a

mudanca da contabilizacao.

Contabilizacéo antes da lei 11.638/09 — Empresa de Capital Fechado:
No ato da Venda — Contabilizacao feita no ato da assinatura do contrato de venda do Imovel:

D - Cliente
C - Receita — REF (Resultados de exercicios Futuros) X

Descricdo da Contabilizacdo no ato do Recebimento da Parcela do imovel, e automaticamente
0 Reconhecimento da receita (Regime de Caixa):

D - Banco/Cliente

C - Clientes

D - REF (Resultados de Exercicios Futuros) X

C - Receitas de Vendas (Resultado) —X

Langamento do Custo da Venda:
D - REF (Resultados de Exercicios Futuros) — Custo

C - Obra em Andamento (retificadora do Estoque)

Reconhecimento dos Custos X Receitas Realizadas:
D - Custo de Unidades Vendidas - X
C - REF (Resultados de Exercicios Futuros) — X

Custo Orcgado Referente a Unidade Vendida — X
D - REF (Resultados de Exercicios Futuros) — X
C - Custo Org¢ado X (Passivo)
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Contabilizacéo depois da lei 11.638/09 — Empresa de Capital Aberto:
Descricdo da Contabilizacdo no ato da Venda do Imével 100% Concluido.

Recebimento do dinheiro:

D- Banco/Caixa

C- Clientes

Automaticamente o Reconhecimento da Receita/Custo:
D - Clientes/Direitos

C - Receita de Vendas

D — Custo das Unidades Vendidas

C- Estoques de Imoveis. (Redutora)

Descricdo da Contabilizagdo da Receita de Imdveis ainda em Construcéo:
A Receita é reconhecida de acordo com o percentual do custo incorrido, entdo é aplicado o

percentual nas unidades ja vendidas:

Gastos com a evolugéo da Obra:
D- Custos

C- Fornecedores/Banco/Caixa

Apropriacdo para unidades em andamento:
D- Estoques
C- Gastos (redutora)

D- Custo dos Imdveis Vendidos

C- Estoque (redutora)

D- Adiantamento de Ciente/Cliente
C- Receita de Vendas

4.1.12 Regime Tributario de Transicéo.
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O Regime Tributario de Transi¢do foi uma ferramenta utilizada pela Receita Federal
no para neutralizar os efeitos da lei 11.638/07 na contabilidade das empresas que apuram seus
impostos no resultado contabil. De acordo com o 8§ 1° do capitulo 3 da lei 11941/09 o RTT
vigera até a entrada em vigor de lei que discipline os efeitos tributarios dos novos métodos e
critérios contabeis, buscando a neutralidade tributaria. Nas empresas adotadas como amostra

ndo tem como informar se as mesmas optaram pelo Regime Tributario de Transig&o.

4.2 Resumos da Anélise.

Diante das analises das principais alteracGes das praticas contabeis adotadas no Brasil,

segue um comparativo do nivel de adequacgédo das mudangas da lei 11.638/07 e 11.941/09 no

Brasil nas empresas de Construcéo Civil.

REGRA CONTABIL CAPITAL FECHADO CAPITAL ABERTO

CLASSIFICACAO DE CONTAS ADEQUADO ADEQUADO
BALANCO DE ABERTURA NAO ADEQUADO ADEQUADO
AJ. AVALIACAO PATRIMON. NAO ADEQUADO ADEQUADO
CRIAGAO DO INTANGIVEL NAO ADEQUADO ADEQUADO
EXTINCAO RESERVAS REAV. NAO ADEQUADO ADEQUADO
DFC NAO ADEQUADO ADEQUADO
DVA NAO ADEQUADO ADEQUADO

ARREND. MERCANTIL NAO SE APLICA NAO SE APLICA
RECUP. DE ATIVOS NAO ADEQUADO ADEQUADO
SALDO NA CONTA LUCROS NAO ADEQUADO ADEQUADO
EXTINCAO DO REF NAO ADEQUADO ADEQUADO

RTT NAO SE APLICA NAO SE APLICA

De acordo com as pesquisas as duas empresas estdo adequadas aos novos padrdes da
contabilidade, no quesito de classificacdo de contas, conseqiientemente ndo se encontram di-
ferencas nos layouts dos demonstrativos de ambas as empresas da amostra. No que se refere
ao balanco de abertura a empresa de capital aberto ja fez a transi¢do aos novos procedimentos
contabeis enquanto a empresa de capital fechado ndo fez essa adequacdo, diante desse topico
ja podemos verificar que a empresa de capital fechado ainda ndo se preocupou em atender a

nova legislacao.
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A avaliacdo de ativos e passivos a preco de mercado contabilizado na conta ajuste de
avaliacdo patrimonial é praticada na empresa de capital aberto enquanto que a empresa de
capital fechado ainda ajusta seus ativos na conta extinta Reservas de Avaliacdo, conta que
antes era utilizada para tal fim. A avaliacdo de ativos e passivos de uma empresa é um dos
itens de grande importancia para tomadas de decisdo, visto que as empresas que ainda utili-
zam praticas ultrapassadas ndo estdo adequadas ao novo critério de mensuragdo. Sobre o pro-
cesso de mensuracdo Hendriksen (2009, p.319) informa: “mensura¢do em contabilidade, € 0
processo de atribuicdo de valores monetarios a objetivos ou atividades associados a uma em-
presa’”.

Das empresas utilizadas como amostra podemos verificar que apenas a empresa de ca-
pital aberto faz-se utilizar das demonstrac6es de Fluxo de caixa e valor adicionado. A DVA é
obrigatoria para tal entidade de acordo com o Art. 176 da lei 11.638/09 no que se refere a in-
formagdes dessa demonstragdo, a mesma informa quanto uma entidade agregou riqueza na-
quele periodo, ludicibus (p. 51, 2009) informa que o “valor adicionado ¢ a diferenga entre o
valor dos bens, servicos e utilidades vendidas por uma entidade e o respectivo valor dos in-
sumos adquiridos de terceiros.” A Demonstracdo de Fluxo de Caixa ndo se torna obrigatdria
para a empresa de capital fechado, pois a mesma néo apresenta caracteristicas de empresa de
grande porte. A empresa de capital aberto aléem de ter a obrigatoriedade de apresentacao de tal
demonstracéo, também se preocupa em divulgar as transagdes do caixa para todos os interes-
sados na informacdo contabil. A Empresa de capital fechado ainda nao utiliza as demonstra-
coes de fluxo de caixa e valor adicionado no escopo de seus demonstrativos anuais, verifican-
do que a mesma ndo apresenta 0 mesmo interesse da empresa S/A em deixar transparentes
suas informagdes financeiras.

A Criacdo da nova conta do ativo intangivel, utilizada para contabilizar bens incorp6-
reos é devidamente evidenciada na empresa de capital aberto para registrar a licenca e implan-
tacOes de softwares na atividade operacional da empresa de acordo com o Art. 179, § VI da
Lei 11.638/07 “Os direitos que tenham por objetos bens incorpdreos destinados a manuteng¢ao
da companhia ou exercidos com essa finalidade, inclusive o fundo de comércio adquirido” e 0
teste de recuperacdo de ativos que também podemos verificar que é pratica utilizada pela
companhia de capital aberto, evidenciado nas notas explicativas. A empresa de capital fecha-
do ndo utiliza tal de pratica de Recuperabilidade de ativos no final do exercicio visto que a
mesma ainda utiliza a entdo extinta reserva de reavaliacéo.

O saldo positivo na conta Lucros acumulado deixou de existir a partir das alteracdes

da lei 11.638/09, visto que das empresas analisadas, apenas e de capital aberto destinou o sal-
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do da devida conta. A empresa de capital fechado ainda ndo se adequou a essa nova pratica
contabil, a empresa de capital fechado continua a utilizar praticas ndo mais aceitaveis na con-
tabilidade.

A Extincdo das contas de resultados diferidos, que fazia parte do passivo ndo circulan-
te, foi uma das mudancas mais significativas que afetou a atividade de Construcdo Civil. O
Reconhecimento das Receitas pelo regime de caixa deixou de ser aceitavel, contudo verifica-
mos que tal pratica ainda € utilizada pelas empresas brasileiras de capital fechado no ramo da
construcdo civil, os dados analisados da amostra aponta que a conta de Resultados Diferidos
ainda é utilizada para reconhecimento de Recitas e Custos, e ndo o principio da competéncia.

Nos dados analisados da amostra verificamos que as empresas de capital fechado no
Ramo da Construcdo Civil no Brasil, ainda estdo em processo de adequacdo aos Padrdes In-
ternacionais, diante do nivel de adequacdo analisados, ainda falta uma longa caminhada para
que o nivel de adequacdo esteja satisfatorio aos novos procedimentos contabeis.

No Gréfico abaixo podemos verificar o nivel de adequagdo das empresas no ramo da

Construcdo Civil as novas praticas contabeis trazidas pelas leis 11.638/07 e 11.941/09:
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A Pesquisa descritiva desse trabalho trata do seguinte problema: Com a emissao da lei
n°. 11.638/07 quais alteracGes foram substanciais nas praticas contabeis da construcao civil
em comparativo nas empresas de capital aberto e fechado?

Para buscar repostas para o problema em questdo analisa-se 0 as alteragdes nas prati-
cas contabeis advindas das normas internacionais de Contabilidade especificas para o ramo da
construcdo civil, investiga o estagio de adequacdo das empresas de capital aberto e fechado as
normas internacionais de Contabilidade e com os resultados realizar comparativo confrontan-
do os dados das informacdes contabeis coletadas da amostra e por ultimo analisar substanci-
almente as alteragcfes adotadas pelas empresas em carater comparativo.

Para atender os objetivos da pesquisa, sdo analisadas duas empresas como amostra,
uma de capital aberto onde os dados sdo retirados do site da BOVESPA com os seguintes
demonstrativos: Balanco Patrimonial, Demonstracdo do resultado do exercicio, Demonstracédo
das MutacBes do Patriménio Liquido, Demonstracdo do Fluxo de Caixa, Demonstracdo do
Valor adicionado e Notas explicativas. A outra empresa da amostra € uma de capital fechado
onde seus demonstrativos sdo retirados de um sistema de contabilidade.

Diante dos resultados encontrados, verificamos que a empresa de capital fechado pare-
ce ter ainda muitas adequac0es para gque se tenha uma padronizacao na contabilidade, adequa-
cOes estas necessarias para que a informacéo se torne padrédo tanto na empresa de capital fe-
chado como na de capital aberto.

Verificou-se na pesquisa que a empresa de capital aberto mostra-se estar adequada as
novas regras contabeis, visto que a lei a obriga tal adequacdo. A padronizacdo ao novo mode-
lo contabil parece causar uma superioridade da empresa de capital aberto em relacdo a empre-
sa de capital fechado, visto que a primeira por apresentar mais relatorios financeiros possibili-
ta uma melhor analise geral.

Uma das principais mudancas na lei 11.638/07 foi a extin¢do do grupo resultados dife-
ridos, grupo este utilizado pela empresa de capital fechado para reconhecimento de suas recei-
tas e custos, ndo mais aceito pelas novas normas contabeis. A empresa de capital fechado por
reconhecer suas receitas pelo regime de caixa parece ndo apresentar o real desempenho finan-
ceiro na entidade, visto que o principio de competéncia ndo é utilizado.

A Empresa de Capital Fechado ainda estd em processo de adequa¢do ao novo modelo

da contabilidade, mas na amostra verificou-se que a mesma entidade ainda utiliza praticas ndo
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mais utilizadas de acordo com a lei 11.638/07, como por exemplo, a avaliacdo dos ativos pe-
las reservas de reavaliacdo e ndo pelos testes de Recuperabilidade, os saldos positivos na con-
ta de lucros acumulados além da utilizacdo do grupo de resultados diferidos ja citado no para-
grafo anterior.

Quanto aos demonstrativos apresentados pelas duas empresas utilizadas como amos-
tra, a empresa de Capital fechado ndo apresenta o Fluxo de Caixa, a Demonstracdo do valor
adicionado, demonstracfes estas de extrema importancia para analise de resultados pelos cli-
entes externos. Verificou-se de acordo com os achados que a empresa de capital fechado pa-
rece ter a necessidade de atender somente o fisco, sera que s6 as empresas no ramo da Cons-
trucdo Civil estdo nesse processo lento de adequacéo?

Neste Trabalho foi analisado como amostra somente uma empresa de capital fechado e
uma empresa de capital aberto no ramo da Construgdo Civil, como se trata de um trabalho de
abordagem indutiva, ndo podemos chegar a conclusdo de que todas as empresas no ramo da
Construcdo Civil no Brasil estdo no mesmo estagio de adequacéo as regras contabeis como a
empresa utilizada neste estudo.

Sugere-se em futuros trabalhos a analise uma empresa de capital fechado no mesmo
ramo, construcdo civil, que mantenha relacbes comerciais com empresas de capital aberto
para que seja analisado o seu nivel de adequacdo, ou até mesmo pode-se analisar outra entida-
de que esteja localizada em outro estado brasileiro para que se verifique o nivel de adequacao
as novas regras contabeis.

O objetivo principal deste trabalho é de avaliar alteracdes substanciais nas praticas
contéabeis da construcdo civil em comparativo nas empresas de capital aberto e fechado, pode-
se avaliar também em futuros estudos cientificos, o estagio de adequacgdo dos profissionais da
area contabil aos padrdes internacionais de contabilidade, visto que a realidade brasileira ana-
lisada neste trabalho parece ainda ter longo caminha a percorrer.

Por fim, pode-se avaliar o impacto financeiro das empresas de Construgdo Civil que
utilizam o regime de caixa para mensurar seus resultados, visto que a tomada de decisao €

baseada em relatdrios que ndo condizem com os dados reais da entidade.
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ANEXO A — Demonstracdes da Empresa de Capital Fechado.
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ANEXO A - EMPRESA MODELO DE CAPITAL FECHADO

EMPRESA MODELO CAPITAL FECHADO

BALANCO PATRIMONIAL

em 31 de dezembro de 2010

(Em Reais)

ATIVO 2010

CIRCULANTE 18.157.208,19
Ativo Circulante )
Caixa Geral 167.817,25
Bancos C/Correntes 13.252,10
Aplicacgdes de Liquidez Imediata 945.743,28
Clientes 11.282.077,67
Adiantamentos 93.121,24
Tributos a Compensar/Recuperar 539.459,00
Estoques 4.756.003,19
Despesas Antecipadas 359.734,46

18.157.208,19

NAO CIRCULANTE

Realizaveis a Longo Prazo 905.220,57

Investimentos 2.557.521,67

Imobilizado 707.252,40

4.169.994,64

ATIVO TOTAL 22.327.202,83

PASSIVO

CIRCULANTE

Fornecedores 218.034,16

Obrigac0es tributarias e Fiscais 499.118,44

Obrigacdes trabalhistas e previdenciarias 200.086,80

Empréstimos e Financiamentos 1.953.146,87

Outras Obrigacoes 74.958,40
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Impostos Parcelados 574.383,43
Receita Diferida de Empreendimentos 11.216.010,49
14.735.738,59
NAO CIRCULANTE
Empréstimos e Financiamentos 386.249,25
Empréstimos de Sécios e Diretores 21.388,55
Parcelamentos de Impostos 774.722,20
1.182.360,00
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 5.100.000,00
Reserva de Capitais 1.649.259,10
Lucro/Prejuizos acumulados 14.199,48
Lucro do Periodo 354.354,34
6.409.104,24
PASSIVO TOTAL 22.327.202,83
EMPRESA MODELO - DRE
2010
Receitas Brutas de Vendas e Servicos 4.378.909,54
Deducdes da receita Bruta 283.041,00
Receita liquida de vendas e Servicos 4.095.868,54
Custo de Obras por Empreitadas 2.304.442,58
Custos de Imoveis em Construgdo 0,00
Custos dos Servicos Prestados 1.178,79
Custos de Imoveis Locados 1.020,00
Total dos Custos 2.306.641,37
Lucro operacional bruto 1.789.227,17
Receitas (despesas) operacionais
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Despesas Administrativas e gerais 808.608,94
Despesas Comerciais 274.957,01
Despesas financeiras 690.598,35
Receitas financeiras 107.659,14
Despesas Nao Dedutivel 77.779,52
Resultado de equivaléncia patrimonial 0,00
Outras despesas 399.296,83
2.143.581,51
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribuicéo social 354.354,34
ANEXO B - EMPRESA MODELO DE CAPITAL ABERTO
ATIVO
Conta Descricdo 31/12/2010
1 Ativo Total 3.268.711
1.01 Ativo Circulante 2.360.323
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 98.208
1.01.01.01 Caixa e Bancos 98.208
1.01.02 Aplicagbes Financeiras 268.266
1.01.02.01 Aplicacdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 268.266
1.01.02.01.01 | Titulos para Negociagao
1.01.02.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda 268.266
1.01.02.02 Aplicacgdes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado
1.01.02.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.01.03 Contas a Receber 1.441.970
1.01.03.01 Clientes 1.441.970
1.01.03.02 Outras Contas a Receber
1.01.04 Estoques 476.197
1.01.04.01 Imoveis a comercializar
1.01.05 Ativos Bioldgicos
1.01.06 Tributos a Recuperar
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar
1.01.07 Despesas Antecipadas
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 75.682
1.01.08.01 Ativos Nao-Correntes a Venda
1.01.08.02 Ativos de OperagOes Descontinuadas
1.01.08.03 Outros 75.682
1.01.08.03.01 | Partes relacionadas 37.561
1.01.08.03.02 | Demais contas a receber e outros 38.121
1.02 Ativo Néo Circulante 908.388
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 880.686
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1.02.01.01 Aplicacdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo
1.02.01.01.01 | Titulos para Negociagao
1.02.01.01.02 | Titulos Disponiveis para Venda
1.02.01.02 | Aplicagdes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado
1.02.01.02.01 | Titulos Mantidos até o Vencimento
1.02.01.03 Contas a Receber 588.648
1.02.01.03.01 | Clientes 588.648
1.02.01.03.02 | Outras Contas a Receber
1.02.01.04 Estoques 80.560
1.02.01.04.01 | ImOveis a comercializar 80.560
1.02.01.05 | Ativos Bioldgicos
1.02.01.06 Tributos Diferidos 176.738
1.02.01.06.01 | Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 176.738
1.02.01.07 Despesas Antecipadas
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 19.744
1.02.01.08.01 | Créditos com Coligadas 19.744
1.02.01.08.03 | Créditos com Controladores
1.02.01.08.04 | Créditos com Outras Partes Relacionadas
1.02.01.09 Outros Ativos Ndo Circulantes 14.996
1.02.01.09.01 | Ativos Ndo-Correntes a Venda
1.02.01.09.02 | Ativos de Operagdes Descontinuadas
1.02.01.09.03 | Demais contas a receber e outros 14.996
1.02.02 Investimentos
1.02.02.01 Participacfes Societarias
1.02.02.01.01 | Participa¢des em Coligadas
1.02.02.01.04 | Outras ParticipacOes Societarias
1.02.02.02 Propriedades para Investimento
1.02.03 Imobilizado 21.514
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo 21.514
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento
1.02.04 Intangivel 6.188
1.02.04.01 Intangiveis 6.188
1.02.04.01.01 | Contrato de Concessdo
1.02.04.02 Goodwill
PASSIVO

Conta Descricdo 31/12/2010
2 Passivo Total 3.268.711
2.01 Passivo Circulante 639.742
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas
2.01.01.01 Obrigacdes Sociais




2.01.01.02

Obrigacdes Trabalhistas
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2.01.02

Fornecedores

58.605

2.01.02.01

Fornecedores Nacionais

58.605

2.01.02.02

Fornecedores Estrangeiros

2.01.03

Obrigacdes Fiscais

2.01.03.01

Obrigacdes Fiscais Federais

2.01.03.01.01

Imposto de Renda e Contribui¢do Social a Pagar

2.01.03.02

Obrigacdes Fiscais Estaduais

2.01.03.03

Obrigacdes Fiscais Municipais

2.01.04

Empréstimos e Financiamentos

76.842

2.01.04.01

Empréstimos e Financiamentos

64.408

2.01.04.01.01

Em Moeda Nacional

64.408

2.01.04.01.02

Em Moeda Estrangeira

2.01.04.02

Debéntures

12.434

2.01.04.03

Financiamento por Arrendamento Financeiro

2.01.05

Outras Obrigacdes

474.572

2.01.05.01

Passivos com Partes Relacionadas

210.304

2.01.05.01.01

Débitos com Coligadas

210.304

2.01.05.01.03

Débitos com Controladores

2.01.05.01.04

Débitos com Outras Partes Relacionadas

2.01.05.02

Outros

264.268

2.01.05.02.01

Dividendos e JCP a Pagar

2.01.05.02.02

Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar

29.018

2.01.05.02.03

Obrigacdes por Pagamentos Baseados em A¢oes

2.01.05.02.04

Obrigag6es por compra de imoveis e adto de clientes

100.131

2.01.05.02.05

Tributos a pagar - REFIS

2.485

2.01.05.02.06

Obrigacg0es trabalhistas e tributarias

118.742

2.01.05.02.07

Demais contas a pagar e outros

13.892

2.01.06

Provisdes

29.723

2.01.06.01

ProvisGes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis

2.01.06.01.01

Provisfes Fiscais

2.01.06.01.02

ProvisGes Previdenciarias e Trabalhistas

2.01.06.01.03

Provisdes para Beneficios a Empregados

2.01.06.01.04

ProvisGes Civeis

2.01.06.02

Outras Provisoes

29.723

2.01.06.02.01

Provisdes para Garantias

2.01.06.02.02

Provisdes para Reestruturacdo

2.01.06.02.03

Provisdes para Passivos Ambientais e de Desativagao

2.01.06.02.04

Provisoes e distratos a pagar

29.723

2.01.07

Passivos sobre Ativos Ndo-Correntes a Venda e Descontinua-
dos

2.01.07.01

Passivos sobre Ativos Ndo-Correntes a Venda

2.01.07.02

Passivos sobre Ativos de OperagcOes Descontinuadas
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2.02 Passivo Ndo Circulante 918.761
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 608.506
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 8.506
2.02.01.01.01 | Em Moeda Nacional 8.506
2.02.01.01.02 | Em Moeda Estrangeira
2.02.01.02 Debéntures 600.000
2.02.01.03 Financiamento por Arrendamento Financeiro
2.02.02 Outras Obrigagdes 75.134
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 56.628
2.02.02.01.01 | Débitos com Coligadas 56.628
2.02.02.01.03 | Débitos com Controladores
2.02.02.01.04 | Débitos com Outras Partes Relacionadas
2.02.02.02 Outros 18.506
2.02.02.02.01 | Obrigacgdes por Pagamentos Baseados em A¢oes
2.02.02.02.02 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.02.02.02.03 | Obrigac6es por compra de imoveis e adto de clientes 8.771
2.02.02.02.04 | Demais contas a pagar e outros 9.735
2.02.03 Tributos Diferidos 195.871
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 195.871
2.02.04 Provisoes 39.250
2.02.04.01 ProvisGes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 39.250
2.02.04.01.01 | Provisdes Fiscais 23
2.02.04.01.02 | Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas 18.398
2.02.04.01.03 | Provisdes para Beneficios a Empregados
2.02.04.01.04 | Provisdes Civeis 20.829
2.02.04.01.05 | Provisoes
2.02.04.02 Outras Provisoes
2.02.04.02.01 | Provisoes para Garantias
2.02.04.02.02 | ProvisOes para Reestruturacéo
2.02.04.02.03 | Provisdes para Passivos Ambientais e de Desativacao

Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda e Descontinua-
2.02.05 dos
2.02.05.01 Passivos sobre Ativos Nao-Correntes a Venda
2.02.05.02 Passivos sobre Ativos de Operag6es Descontinuadas
2.02.06 Lucros e Receitas a Apropriar
2.02.06.01 Lucros a Apropriar
2.02.06.02 Receitas a Apropriar
2.02.06.03 Subvencoes de Investimento a Apropriar
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 1.710.208
2.03.01 Capital Social Realizado 846.549
2.03.01.01 Capital Social Ralizado 846.549
2.03.02 Reservas de Capital 770.497
2.03.02.01 | Agio na Emissio de Acdes




40

2.03.02.02 Reserva Especial de Agio na Incorporacio
2.03.02.03 Alienacéo de Bonus de Subscrigdo
2.03.02.04 Opgdes Outorgadas
2.03.02.05 | Agbes em Tesouraria
2.03.02.06 | Adiantamento para Futuro Aumento de Capital
2.03.02.07 Reserva de Capital 770.497
2.03.03 Reservas de Reavaliagdo
2.03.04 Reservas de Lucros 93.162
2.03.04.01 Reserva Legal
2.03.04.02 Reserva Estatutaria
2.03.04.03 Reserva para Contingéncias
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar
2.03.04.05 Reserva de Retencdo de Lucros
2.03.04.06 Reserva Especial para Dividendos N&o Distribuidos
2.03.04.07 Reserva de Incentivos Fiscais
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto
2.03.04.09 Acbes em Tesouraria
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0
2.03.06 Ajustes de Avaliagdo Patrimonial
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes
2.03.09 Participacdo dos Acionistas Nao Controladores
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO
01/01/2010
a

Conta Descricdo 31/12/2010
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 1.287.219
3.01.01 Receita Bruta de VVendas e/ou Servicos 1.395.960
3.01.02 Deduc0es da Receita Bruta (108741)
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos (905629)
3.03 Resultado Bruto 381.590
3.04 Despesas/Receitas Operacionais (225044)
3.04.01 Despesas com Vendas (104450)
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas (123429)
3.04.03 Perdas pela Ndo Recuperabilidade de Ativos
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 0
3.04.04.01 Outras Receitas Operacionais 0
3.04.05 Outras Despesas Operacionais 2.835
3.04.05.01 Outras Despesas Operacionais 2.835
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 156.546




3.06 Resultado Financeiro (27617)
3.06.01 Receitas Financeiras 12.542
3.06.02 Despesas Financeiras (40159)
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 128.929
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro (5155)
3.08.01 Corrente (5949)
3.08.02 Diferido 794
3.09 Resultado Liquido das Operag¢Bes Continuadas 123.774
3.10 Resultado Liquido de Operac6es Descontinuadas
3.10.01 Lucro/Prejuizo Liquido das Opera¢Bes Descontinuadas
3.10.02 Ganhos/Perdas Liquidas s/ Ativos de Oper. Descontinuadas
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 123.774
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 123.774
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores
3.99 Lucro por Acdo - (Reais / Agédo)
3.99.01 Lucro Basico por A¢édo
3.99.01.01 |ON 0,3027
3.99.02 Lucro Diluido por Acdo
3.99.02.01 |ON 0,3027
01/01/2010
a

Conta Descricéo 31/12/2010
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 123.774
4.02 Outros Resultados Abrangentes
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 123.774
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 123.774
4.03.02 Atribuido a Sécios Ndo Controladores

DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA
01/01/2010
a

Conta Descricéo 31/12/2010
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -639.471
6.01.01 Caixa Gerado nas Operagdes 195.394
6.01.01.01 Lucro Liquido do exerc. antes do imp.Renda e cont. social 128.929
6.01.01.02 Depreciacgdes e amortiza¢oes 13.588
6.01.01.03 Provisdo para devedores duvidosos 1.075
6.01.01.04 Resultado na venda de ativos patrimoniais 0
6.01.01.05 Provisdo para demandas judiciais 16.141
6.01.01.06 Encargos sobre emprestimos e financiamentos 13.417
6.01.01.07 Provisdo para garantia 6.678
6.01.01.08 Proviséo para participacdo nos lucros 11.746




6.01.01.09 Opcdes Outorgadas 3.820
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -834.865
6.01.02.01 Contas a receber -828.692
6.01.02.02 Imoveis a Comercializar -78.237
6.01.02.03 Demais contas a receber e outros 39.113
6.01.02.04 Fornecedores -9.798
6.01.02.05 ObrigacOes Tributarias e Trabalhistas 41.648
6.01.02.06 Obrigag6es por compra de imoveis e adto de clientes 18.572
6.01.02.07 Demais contas a pagar e outros -17.471
6.01.03 Outros
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento 8.622
6.02.01 Acréscimo de investimento
6.02.02 Acréscimo de imobilizado e intangivel -15.097
6.02.03 Titulos e valores mobiliarios e aplica¢fes caucionadas 23.719
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 653.974
6.03.01 Captacéo (liquidacao) de empréstimos e financ. liquidos -50.354
6.03.02 Aumento de capital 492.724
6.03.03 Contas a receber e a pagar com partes relacionadas 211.604
6.04 Variacdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes
6.05 Aumento (Reducdo) de Caixa e Equivalentes 23.125
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 75.083
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 98.208
DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO
01/01/2010
a

Conta Descricéo 31/12/2010
7.01 Receitas 1.394.884
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servi¢os 1.395.959
7.01.02 Outras Receitas 0
7.01.03 Receitas refs. a Construcdo de Ativos Proprios
7.01.04 Provisao/Reversao de Créds. Liquidacdo Duvidosa (1075)
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros (989745)
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos (884081)
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros (105664)
7.02.03 Perda/Recuperacdo de Valores Ativos 0
7.02.04 Beneficios
7.03 Valor Adicionado Bruto 405.139
7.04 Retencdes (13588)
7.04.01 Deprecia¢do, Amortizacdo e Exaustao (13588)
7.04.02 Outras
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 391.551
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7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 12.541
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial

7.06.02 Receitas Financeiras 12.541
7.06.03 Outros

7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 404.092
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 404.092
7.08.01 Pessoal 88.421
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 88.421
7.08.01.02 Beneficios

7.08.01.03 F.G.T.S.

7.08.01.04 Outros

7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢Ges 130.190
7.08.02.01 Federais

7.08.02.02 Estaduais

7.08.02.03 Municipais

7.08.03 Remuneracdo de Capitais de Terceiros 61.707
7.08.03.01 Juros 61.707
7.08.03.02 Aluguéis

7.08.03.03 Outras

7.08.04 Remuneracédo de Capitais Proprios 123.774
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio

7.08.04.02 Dividendos

7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 123.774
7.08.04.04 Part. Ndo Controladores nos Lucros Retidos

7.08.05

Outros
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DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO

Reservas
Capital | de Capi- Lucros ou Outros Resul-
Social tal, Prejuizos tados
Opcoes
Integrali- | Outor- Patrimo-
zado gadas e Acumulados | Abrangentes Participa- | nio Li-
Acles ¢éo dos quido
) em Te- | Reservas de Patriménio N&o Con- | Consoli-
Conta Descrigdo souraria Lucro Liguido troladores | dado
1.130.8
5.01 Saldos Iniciais 755.236 | 377.256 0 -1.594 0 1.130.898 0 98
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores
1.130.8
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 755.236 | 377.256 0 -1.594 0 1.130.898 0 98
Transacdes de Capital com os
5.04 Sécios 91.313]401.878 0 -29.018 0 464.173 0| 464.173
5.04.01 | Aumentos de Capital 91.313]401.878 0 0 0 493.191 0| 493.191
5.04.02 | Gastos com Emisséo de Agoes
5.04.03 | Op¢oes Outorgadas Reconhecidas
5.04.04 | AgOes em Tesouraria Adquiridas
5.04.05 | AcOGes em Tesouraria Vendidas
5.04.06 |Dividendos 0 0 0 -29.018 0 -29.018 0| -29.018
5.04.07 |Juros sobre Capital Proprio
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 123.774 0 123.774 0| 123.774
5.05.01 |Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 123.774 0 123.774 0| 123.774
5.05.02 | Outros Resultados Abrangentes
5.05.02. | Ajustes de Instrumentos Financei-
01 ros
5.05.02. | Tributos s/ Ajustes Instrumentos
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Financeiros
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5.05.02.

03

Equiv. Patrim. s/Result. Abrang.
Coligadas

5.05.02.

04

Ajustes de Conversdo do Periodo

5.05.02.

05

Tributos s/ Ajustes de Conversao
do Periodo

5.05.03

Reclassificages para o Resultado

5.05.03.

01

Ajustes de Instrumentos Financei-
ros

5.06

Mutac6es Internas do Patrimonio
Liquido

-8.637

93.162

-93.162

-8.637

-8.637

5.06.01

Constituicdo de Reservas

0

93.162

-93.162

5.06.02

Realizagdo da Reserva Reavalia-
cao

-8.637

-8.637

5.06.03

Tributos sobre a Realizagédo da
Reserva de Reavaliacdo

5.07

Saldos Finais

846.549

770.497

93.162

1.710.208

1.710.2
08
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Conselheiros e Administradores da
Construtora Tenda S.A.
Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstragOes financeiras individuais e consolidadas da Construtora
Tenda S.A. (Companhia), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente,
que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas
demonstragdes do resultado, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa, para
o0 exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contébeis e
demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracédo sobre as demonstracdes financeiras

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das
demonstraces financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préticas contabeis
adotadas no Brasil e das demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacao
imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC),
pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade
(CFC), assim como pelos controles internos que a administracdo determinou como
necessarios para permitir a elaboracéo dessas demonstracées financeiras livres de distorcdo
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas
pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranca razoavel de que as demonstrac@es financeiras estao livres de distor¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo de
evidéncia a respeito dos valores e divulgacGes apresentados nas demonstracfes financeiras.
Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagédo
dos riscos de distorcdo relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se
causada por fraude ou erro. Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracOes
financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que séo apropriados



nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacéo
das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
administracdo, bem como a avaliagdo da apresentacdo das demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Opinido sobre as demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras, individuais (controladora) e consolidadas,
acima referidas, apresentam adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da Construtora Tenda S.A. em 31 de dezembro de 2010, o
desempenho de suas operacdes e 0s seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela
data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com
as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS), aplicaveis a entidades de
incorporacao imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho
Federal de Contabilidade (CFC).

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira
consolidada da Construtora Tenda S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho
consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
aplicaveis a entidades de incorporacdo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e
pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfase

Conforme descrito na Nota 2, as demonstragdes financeiras individuais (controladora) e
consolidadas foram elaboradas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil. As
demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a
entidades de incorporacdo imobiliaria, consideram adicionalmente a Orientacdo OCPC 04
editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata do reconhecimento da receita
desse setor, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.2. Determinados assuntos



relacionados ao significado e aplicacdo do conceito de transferéncia continua de riscos,
beneficios e de controle na venda de unidades imobiliarias serdo analisados pelo
International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC). Os resultados dessa
analise podem fazer com que as incorporadoras imobilidrias tenham que revisar suas
praticas contabeis relacionadas ao reconhecimento de receitas.

Outros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracfes individual e consolidada do valor adicionado
(DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, cuja apresentacdo é
requerida pela legislacdo societaria brasileira para companhias abertas, mas nédo é requerida
pelas IFRS. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de
auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas,
em todos 0s seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstragdes financeiras preparadas
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil tomadas em conjunto.

Auditorias dos valores correspondentes a periodos anteriores

31 de dezembro de 2009 e 1 de janeiro de 2009

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Construtora Tenda S.A.
referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e 1 de janeiro de 2009, antes
da reapresentacdo, foram examinadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes
(Terco), entidade separada legalmente da Ernst & Young Auditores Independentes S.S.,
que emitiu relatorio em 28 de Janeiro de 2010 e 8 de marco de 2009 com uma opinido sem
modificacdo sobre essas demonstracdes financeiras. Em 1° de outubro de 2010, a Terco foi
incorporada pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S. Ap0s essa incorporacado, a
Ernst & Young Auditores Independentes S.S. passou a ser denominada Ernst & Young
Terco Auditores Independentes S.S.

Séo Paulo, 24 de margo de 2011.

Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S.

CRC 2SP-015.199/0-6



Daniel G. Maranhao Jr.
Contador CRC 1SP-215.856/0-5



Construtora Tenda S.A.

Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Ativo
Ativo circulante
Caixas e equivalentes de caixa

Titulos e valores mobiliarios e
aplicagdes caucionadas

Contas a receber

Iméveis destinados a venda
Partes relacionadas

Outros ativos

Total ativo circulante

Ativo ndo circulante
Contas a receber
Imoéveis destinados a venda
Tributos diferidos
Partes relacionadas

Qutros ativos

Controladora

Consolidado

2009 01/01/2009 2009 01/01/2009

Nota 2010 Reapresentado Reapresentado 2010 Reapresentado  Reapresentado
4.1 47.527 64.925 27.513 98.208 75.083 26.690
4.2 231.216 247.404 164.721 268.266 291.985 175.197
5 1.009.575 363.964 117.018 1.441.970 496.995 142.689

6 274.043 266.798 308.982 476.197 356.689 401.852

7 121.825 89.349 - 37.561 69.281 -

- 34.759 66.357 40.888 38.121 78.968 49.400
1.718.945 1.098.797 659.122 2.360.323 1.369.001 795.828

5 318.171 508.197 377.444 588.648 706.006 422.887

6 39.070 9.836 80.125 80.560 121.831 148.137
14 175.832 132.273 98.003 176.738 133.230 98.046
7 359.071 246.929 153.627 19.744 7.351 47.469

- 8.604 13.265 11.166 14.996 13.265 11.166
900.748 910.500 720.365 880.686 981.683 727.705



Investimentos
Imobilizado liquido

Intangivel

Total ativo ndo circulante

Total do ativo

495.857 220.128 79.640 - - -
13.266 11.991 11.444 21.514 20.857 17.276
6.188 5.336 3.221 6.188 5.336 3.221
515.311 237.455 94.305 27.702 26.193 20.497
1.416.059 1.147.955 814.670 908.388 1.007.876 748.202
3.135.004 2.246.752 1.473.792 3.268.711 2.376.877 1.544.030

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Construtora Tenda S.A.

Balancos patrimoniais
31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Controladora Consolidado
2009 01/01/2009 2009 01/01/2009
Notas 2010 Reapresentado  Reapresentado 2010 Reapresentado  Reapresentado
Passivo e patrimonio liquido
Passivo circulante
Empréstimos e financiamentos 9 18.622 60.435 52.577 64.408 66.697 52.584
Debentures, principal 10 12.434 11.256 - 12.434 11.256 -
Fornecedores - 32.000 35.146 21.971 58.605 68.403 31.857
Obrigagdes trabalhistas e tributarias 11 76.507 58.291 38.166 118.742 65.129 41.928
Tributos a pagar 2.485 2.704 2.698 2.485 2.704 2.698
Obrigacdes por compra de imoéveis
e adiantamento de clientes 12 78.798 51.423 57.867 100.131 83.348 105.399
ProvisGes e distratos a pagar 13 28.785 27.337 26.602 29.723 28.573 28.191
Partes relacionadas 7 265.543 10.570 5.285 210.304 17.214 1.334
Proviséo para perda de
investimentos 8 5.118 7.852 9.681 - - -
Dividendos a pagar 16.2 29.018 - - 29.018 - -
Outras contas a pagar - 9.516 1.281 1.258 13.892 1.281 2.500
Total passivo circulante 558.826 266.295 216.105 639.742 344.605 266.491
Passivo néo circulante
Empréstimos e financiamentos 9 2.102 34.829 65.948 8.506 44.332 73.866
Debentures, principal 10 600.000 600.000 - 600.000 600.000 -
12 - 1.588 6.737 8.771 6.982 15.312

Obrigacg6es por compra de iméveis



e adiantamento de clientes
Proviséo para demandas judiciais
Tributos diferidos
Partes relacionadas
Outras contas a pagar

Total passivo néo circulante

Patriménio liquido
Capital social
Reserva de capital
Reserva de lucro

Prejuizos acumulados

Total do passivo e patrimoénio liquido

15

14

16.1

39.250 28.945 26.840 39.250 28.945 26.840
165.332 134.228 80.466 195.871 153.157 83.804
56.628 45.462 - 56.628 45.462 -
2.658 4507 15.482 9.735 22.496 15.503
865.970 849.559 195.473 918.761 901.374 215.325
846.549 755.236 755.236 846.549 755.236 755.236
770.497 377.256 374.501 770.497 377.256 374.501
93.162 - - 93.162 - -

- (1.594) (67.613) - (1.594) (67.613)
1.710.208  1.130.898  1.062.214 1.710.208  1.130.898  1.062.214
3.135.004  2.246.752  1.473.792 3.268.711  2.376.877  1.544.030

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstraces financeiras.



Construtora Tenda S.A.

Demonstracdes do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Receita liquida operacional

(-) Custo dos imoveis e servigos

(=) Lucro bruto

(+/-) Despesas e receitas operacionais:
Despesas com vendas
Despesas gerais e adiministrativas
Receitas financeiras
Despesas financeiras
Resultado com equivaléncia patrimonial

QOutras receitas/despesas operacionais

(=) Resultado antes das provisdes tributarias

Nota

21

22

22

Controladora Consolidado
2009 2009
2010 Reapresentado 2010 Reapresentado
804.746 726.998 1.287.219 988.444
(551.485) (496.675) (905.629) (671.629)
253.261 230.323 381.590 316.815
(95.497) (106.376) (104.450) (118.165)
(115.201) (97.524) (123.429) (106.478)
9.121 30.905 12.542 32.042
(36.374) (34.790) (40.159) (35.679)
94.443 58.512 - -
1.565 (1.952) 2.835 (2.155)
(141.943) (151.225) (252.661) (230.435)
111.318 79.098 128.929 86.380



(-) Proviséo para IR e CS

(-) Proviséo para imposto de renda diferido 14

(=) Lucro liquido do exercicio

Ac¢0Ges em circulacgéo no final do exercicio (em
milhares)

Lucro liquido bésico por lote de mil agdes em
circulagdo do capital social no fim do exercicio
- R$ (controladora)

- (91) (5.949) (2.660)
12.456 (14.557) 794 (19.270)
123.774 64.450 123.774 64.450
449.016 400.652 449.016 400.652
0,3027 0,1609 0,3027 0,1609

N&o houve outros resultados abrangentes nos exercicios divulgados.

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.



Construtora Tenda S.A.

Demonstrag¢Bes das mutagdes do patrimdnio liquido controladora e consolidado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Saldos em 01 de janeiro de 2009

Constituicdo de reserva de capital - opgoes
outorgadas reconhecidas

Reverséo de reserva de capital — opgdes
outorgadas canceladas

Lucro do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2009

Integralizagéo de Capital Social

Reclassificagdo para “Obrigagées com partes

Reserva de Capital

Reserva de Lucro

Lucro
Capital Reserva Opgdes Reserva (prejuizo)

Nota social Capital de acdes Reserva Legal estatutaria acumulado Total
755.236 369.086 5.505 (67.613) 1.062.214
11.735 1.569 13.304
(9.070) (9.070)
64.450 64.450
755.236 369.086 8.170 (1.594) 1.130.898
16.1 91.313 401.878 493.191
(8.170) (8.170)



relacionadas”

Reversdo de reserva de capital

Constituicao de reserva legal

Constituicao de reserva estatutaria

Dividendos obrigatérios

Lucro do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2010

16

16

16

16

(467) - - (467)

B 6.109 - (6.109) -

B - 87.053 (87.053) -

_ - - (29.018) (29.018)

N - - 123.774 123.774
770.497 6.109 87.053 - 1.710.208

N&o houve outros resultados abrangentes nos exercicios divulgados.

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.



Construtora Tenda S.A.

Demonstracdes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Das atividades operacionais

Lucro liquido do exercicio antes do imposto de renda e
contribui¢éo social

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades
geradas

pelas atividades operacionais:
Depreciagdes e amortizagdes
Proviséo para Devedores Duvidosos
Resultado na venda de ativos permanentes
Resultado de equivaléncia patrimonial
Proviséo para demandas judiciais
Encargos financeiros sobre financiamentos
Proviséo para garantia
Proviséo para participagdo nos resultados

Despesas com opg¢des outorgadas

Decréscimo (acréscimo) em ativos e passivos

Contas a receber

Estoques

QOutros ativos

Controladora

Consolidado

2009 2009
2010 Reapresentado 2010 Reapresentado
111.318 79.098 128.929 86.380
10.355 8.584 13.588 13.874
1.075 (1.788) 1.075 (974)
- 50 - 50
(94.443) (58.512) - -
16.141 2.105 16.141 2.105
13.417 49.995 13.417 50.135
6.362 - 6.678 -
11.746 - 11.746 ]
3.820 4.234 3.820 4.234
(828.69
(456.661) (375.911) 2) (636.451)
(78.237
(36.479) 112.473 ) 71.469
36.259 (27.568) 39.115 (31.667)



Fornecedores
ObrigagGes trabalhistas e tributarias
Obrigag6es por compra de iméveis e Adiantamento

de clientes

Outros passivos

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aguisicao de investimentos / Integralizagéo de
capital
Acréscimo do imobilizado/intangivel

Titulos e valores mobiliarios e aplicacdes
caucionadas

(3.146) 13.175 (9.798) 36.546
6.251 (6.915) 41.648 (3.844)
25.787 (11.592) 18.572 (30.381)
(17.473
(4.373) 19.484 ) 43.257
(639.47
(352.571) (193.088) 1) (395.267)
(184.020) (83.805) - -
(15.097
(12.482) (11.296) ) (19.619)
16.188 (82.683) 23.719 (116.788)




Construtora Tenda S.A.

Demonstracdes dos fluxos de caixa--Continuagéo
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

Controladora Consolidado
2009 2009
2010 Reapresentado 2010 Reapresentado

Caixa liquido gerado das (aplicado nas) atividades de investimento (180.314) (177.784) 8.622 (136.407)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Captacao (Liquidagdo) de Empréstimos e financiamentos

liquidos (86.779) 540.188 (50.354) 547.888

Aumento capital social / Reserva de capital 492.724 - 492.724 -
Caixa liquido proveniente das atividades de financiamentos 405.945 540.188 442.370 547.888
Das atividades de financiamento com acionistas

Contas a receber de partes relacionadas (144.618) (182.651) 19.327 (29.163)

Contas a pagar para partes relacionadas 254.160 50.747 192.277 61.342
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento com
acionistas 109.542 (131.904) 211.604 32.179
Aumento (reducéo) liquido de caixa e equivalentes de caixa (17.398) 37.412 23.125 48.393
Caixa e equivalentes de caixa

No inicio do exercicio 64.925 27.513 75.083 26.690

No final do exercicio 47.527 64.925 98.208 75.083
Aumento (reducéo) liquido de caixa e equivalentes de caixa (17.398) 37.412 23.125 48.393




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

Demonstragao do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando de outra forma indicado)

1. Receitas

Vendas de imdveis
Provisé@o para Devedores Duvidosos

Outras receitas

2. Insumos adquiridos de terceiros
Custo dos iméveis vendidos

Materiais, energia, servicos de terceiros e
outros

3. Valor adicionado bruto

4. Depreciagdo e amortizagao

5. Valor adicionado liquido produzido

6. Valor adicionado recebido em transferéncia

Resultado de equivaléncia patrimonial

Resultado financeiro

11

Controladora Consolidado

2009 2009

2010 Reapresentado 2010 Reapresentado
888.460 752.071 1.395.959 1.023.104
(1.075) 1.788 (1.075) 974
- 433 - 230
887.385 754.292 1.394.884 1.024.308
530.682 496.675 884.081 671.629
92.846 121.748 105.664 136.300
623.528 618.423 989.745 807.929
263.857 135.869 405.139 216.379
10.355 8.584 13.588 13.874
253.502 127.285 391.551 202.505
94.443 58.512 - -
9.120 (3.885) 12.541 (3.637)




7.

8.

Valor adicionado total a distribuir

Distribuicdo do valor adicionado

Remuneracéao direta
Impostos, taxas e contribui¢cdes
Juros

Lucros retidos no periodo

103.563 54.627 12.541 (3.637)
357.065 181.912 404.092 198.868
88.421 69.671 88.421 69.671
87.693 39.721 130.190 56.589
57.177 8.070 61.707 8.158
123.774 64.450 123.774 64.450
357.065 181.912 404.092 198.868

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras.
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Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras 31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

13

Contexto operacional

A Construtora Tenda S.A. (“Companhia”) é uma sociedade andnima, com sede na
Avenida Nag6es Unidas, 8501 — 19 andar — na cidade de S&o Paulo, estado de Séao
Paulo.

As operacdes da Construtora Tenda S.A. (“Companhia”) e sociedades controladas
compreendem a execucao de obras de construcgao civil, a incorporagéo de imoveis,
compra e venda de iméveis e a prestacao de servicos de administracéo de
construcao civil, a intermediacdo da comercializacao de quotas de consorcio e a
participacdo em outras sociedades.

Em 01 de setembro de 2008, a Companhia e Gafisa S.A. (“Gafisa”), estabeleceram a
integragdo societaria das atividades de Tenda e de FIT Residencial Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. (“FIT”) e em 21 de outubro de 2008, foi aprovada em Assembléia
Geral Extraordinaria (“AGE”) a Incorporacéo da FIT pela Companhia. Em virtude da
incorporagao, foram emitidas 240.391.470 novas ag0es ordinarias, nominativas e
escriturais, sem valor nominal, totalmente subscritas e integralizadas pelo controlador,
Gafisa. O acervo liquido incorporado a Tenda foi de R$62.536 passando o capital
social a ser R$755.236, dividido em 400.652.450 acdes ordinarias. A Gafisa passou a
deter 60% do capital social da Companhia.

Em 29 de junho de 2009 a Companhia celebrou com a controladora Gafisa S.A. a
aquisicao das quotas de Cotial Empreendimento Imobiliario Ltda. pelo valor contabil
de R$41.342. O projeto compreende cinco fases, que representam 2.338 unidades
com Valor Geral de Vendas (VGV) potencial de R$191 milhdes (ndo auditado).

Em 30 de dezembro de 2009 os acionistas de Gafisa e de Tenda aprovaram a
incorporacao, por Gafisa, da totalidade das a¢des de emisséo de Tenda em
circulacdo. Em razdo da incorporacao, Tenda passou a ser subsidiaria integral de
Gafisa, tendo seus acionistas recebido a¢des de Gafisa em substituicdo as suas
acOes na proporcéo de 0,205 acOes de Gafisa para cada acdo de Tenda.



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras

--Continuacao

31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

2.

14

Politicas contabeis

As demonstrac¢des contabeis da Construtora Tenda S.A. e suas controladas foram
aprovadas pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 24 de Marco de
2011.

As Demonstrac¢des Financeiras da controladora para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2010 e 2009 e 1° de janeiro de 2009 foram preparadas de acordo com
as préticas contabeis adotadas no Brasil que compreendem as normas da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos, interpretagdes e orientacdes do
Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), e as demonstragdes financeiras
consolidadas foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil que compreendem as normas da Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM) e os
pronunciamentos, interpretacdes e orientagbes do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) e estdo em conformidade com as normas internacionais de relatério
financeiro (International Financial Reporting Standards — IFRS) aplicaveis a entidades
de incorporagéo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e
pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), incluindo a Orientacdo OCPC 04 -
Aplicacdo da Interpretagdo Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporagéo Imobilidria
Brasileiras - no que diz respeito ao reconhecimento de receitas e respectivos custos e
despesas decorrentes de operacdes de incorporacdo imobiliaria durante o andamento
da obra (método da percentagem completada — POC).

Determinados assuntos relacionados ao significado e aplicagdo do conceito de
transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades
imobilidrias serdo analisados pelo International Financial Reporting Interpretation
Committee (IFRIC). Os resultados dessa andlise podem fazer com que a Companhia
tenha que revisar suas praticas contabeis relacionadas ao reconhecimento de
receitas.



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras

--Continuacao

31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

15

2.1. Moeda funcional e de apresentacao

2.2.

As demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas
estdo apresentadas em Reais (moeda de apresentacdo), que também € a
moeda funcional da Companhia e de suas controladas.

Reconhecimento de resultados
A receita, e 0os custos relativos as unidades vendidas e ndo concluidas de
incorporacdo imobiliaria, sédo apropriados ao resultado ao longo do periodo
de construcdo dos empreendimentos, e 0s seguintes procedimentos sao
adotados:

(i) Apuragao do resultado de incorporagéo e venda de imoveis

@)

(b)

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

Nas vendas de unidades néo concluidas, sédo observados os seguintes
procedimentos:

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

« E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas
(incluindo o terreno), em relacdo ao seu custo total orgado, sendo esse



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras
--Continuacao
31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

percentual aplicado sobre a receita das unidades vendidas, ajustado
segundo as condi¢Bes dos contratos de venda, sendo assim
determinado o montante das receitas a serem reconhecidas de forma
diretamente proporcional ao custo;

+ Os montantes das receitas de vendas reconhecidos que sejam
superiores aos valores efetivamente recebidos de clientes, sdo
registrados em ativo circulante ou realizavel a longo prazo. Os
montantes recebidos com relacdo a venda de unidades que sejam
superiores aos valores reconhecidos de receitas, sao contabilizados na
rubrica "Obrigacdes por compra de imdéveis e adiantamentos de
clientes";
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» Os juros e a variagdo monetéria, incidentes sobre o saldo de contas a
receber a partir da entrega das chaves, assim como o ajuste a valor
presente do saldo de contas a receber, sdo apropriados ao resultado de
incorporacgédo e venda de imoveis quando incorridos, obedecendo ao
regime de competéncia dos exercicios - “pro-rata temporis”;

* Os encargos financeiros de contas a pagar por aquisicdo de terrenos e
os diretamente associados ao financiamento da construgéo, sdo
registrados nos estoques de iméveis a comercializar, e apropriados ao
custo incorrido das unidades concluidas e observando-se os mesmos
critérios de apropriacdo do custo de incorporagao imobiliaria para as
unidades vendidas em construcao.

(c) Os tributos incidentes sobre a diferenga entre a receita incorrida de
incorporacao imobilidria e a receita acumulada submetida a tributagdo séo
calculados e refletidos contabilmente por ocasido do reconhecimento dessa
diferenca de receita.

(d) As demais despesas de propaganda e publicidade sédo apropriadas ao
resultado quando incorridas - representadas pela veiculacdo —, de acordo com o
regime de competéncia.

(i) Operagdes de permuta

Permutas de terrenos, tendo por objeto a entrega de apartamentos a construir,
o valor do terreno adquirido pela Companhia e por suas controladas é apurado
com base no valor justo das unidades imobiliarias a serem entregues. O valor
justo do terreno é registrado como um componente do estoque de terrenos de
imOveis a comercializar, em contrapartida a adiantamento de clientes no
passivo, no momento da assinatura do instrumento particular ou contrato
relacionado a referida transagéo, desde que tenha sido obtido o registro de
incorporacgao imobiliaria do futuro empreendimento. As receitas e 0s custos
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decorrentes de operacdes de permutas sdo apropriados ao resultado ao longo
do periodo de construgdo dos empreendimentos, conforme descrito no item (b)
acima.

(i) ICPC 02 — paragrafo 20 e 21
Em atendimento aos requerimentos do ICPC acima, os valores de receitas
reconhecidas e dos custos incorridos estdo apresentados na demonstracéo de

resultados e os adiantamentos recebidos na rubrica Obrigacdes por compra de
imoveis e adiantamento de clientes.

2.3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis

(i) Julgamentos
A preparacédo das demonstragdes financeiras da controladora e consolidadas
da Companhia requer que a administracéo faca julgamentos e estimativas e
adote premissas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas,
ativos e passivos, bem como a divulgacao de passivos contingentes, na data
base das demonstracdes financeiras. Ativos e passivos sujeitos a estimativas e
premissas incluem valor residual do ativo imobilizado, provisdo para redugéo ao
valor recuperavel de ativos, provisdo para devedores duvidosos, impostos
diferidos ativos, provisdo para demandas judiciais e mensuracao de
instrumentos financeiros.

(i) Estimativas e premissas
As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas
futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do
balanco, que podem resultar em valores diferentes quando da liquidac&o,
séo discutidas a seguir:

a) Provisédo para devedores duvidosos

18
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A proviséo para créditos de liquidacao duvidosa é constituida com
base em analise individual da carteira de clientes que possuem
financiamentos diretos com a construtora ou que tiveram quitacdo na
transferéncia da posse da unidade imobiliaria, sendo considerado
suficiente pela Administracdo para cobrir as perdas estimadas na
realizacao dos créditos que ndo possuem garantia real.

b) Perda por reducéo ao valor recuperavel de ativos néo financeiros

Uma perda por reducdo ao valor recuperavel existe quando o valor
contabil de um ativo ou unidade geradora de caixa excede o seu valor
recuperavel, o qual é o maior entre o valor justo menos custos de
venda e o valor em uso. O calculo do valor justo menos custos de
vendas é baseado em informacdes disponiveis de transacfes de
vendas em ativos similares ou precos de mercado menos custos
adicionais para descartar o ativo. O calculo do valor em uso é
baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. Os fluxos de caixa
derivam do orgcamento para 0s proximos cinco anos e nao incluem
atividades de reorganizagdo com as quais a Companhia ainda né&o
tenha se comprometido ou investimentos futuros significativos que
melhorardo a base de ativos da unidade geradora de caixa objeto de
teste. O valor recuperavel é sensivel a taxa de desconto utilizada no
método de fluxo de caixa descontado, bem como aos recebimentos
de caixa futuro esperados e a taxa de crescimento utilizada para fins
de extrapolag&o. As principais premissas utilizadas para determinar o
valor recuperavel das diversas unidades geradoras de caixa séo
detalhadas na nota 19.

c) Transacdes com pagamentos baseados em acdes
A Companhia mensura o custo de transacdes a serem liquidadas com
ac6es com funcionarios baseado no valor justo dos instrumentos
patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do valor justo dos
pagamentos com base em ag¢fes requer a determinac&do do modelo de
avaliacdo mais adequado para a concessao de instrumentos
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d)

patrimoniais, o que depende dos termos e condi¢des da concesséo.
Isso requer também a determinagédo também dos dados mais
adequados para o modelo de avaliacao, incluindo a vida esperada da
opcao, volatilidade e rendimento de dividendos e correspondentes
premissas. As premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo
dos pagamentos baseados em acdes sao divulgados na Nota 20.

ProvisBes para riscos tributarios, trabalhistas e civeis

A Companhia reconhece provisao para causas tributarias, trabalhistas
e civeis. A avaliacdo da probabilidade de perda inclui a avaliacdo das
evidencias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias
disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia
no ordenamento juridico, bem como a avaliagéo dos advogados
externos. As provisdes sao revisadas e ajustadas para levar em conta
alteracdes nas circunstancias, tais como prazo de prescri¢cao aplicavel,
conclus@es de inspecbes fiscais ou exposi¢cdes adicionais identificadas
com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais. A liquidacao
das transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em
valores diferentes dos estimados em razdo de imprecisdes inerentes
ao processo da sua determinagdo. A Companhia revisa as estimativas
e as premissas pelo menos anualmente.

e) Valor justo de instrumentos financeiros

20

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no
balancgo patrimonial ndo puder ser obtido do mercado de ativos, é
determinado utilizando técnicas de avaliacao, incluindo o método do
fluxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos se baseiam
naqueles praticados no mercado, quando possivel, contudo, quando
isso nao for viavel, um determinado nivel de julgamento é requerido
para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideracfes sobre
os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de
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crédito e volatilidade. Mudancas nas premissas sobre esses fatores
poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos financeiros.

f)  Custos or¢cados dos empreendimentos
Os custos orgados totais, compostos pelos custos incorridos e custos
previstos a incorrer para o encerramento das obras, sédo regularmente
revisados, conforme a evolucdo das obras, e 0s ajustes com base
nesta revisao séao refletidos nos resultados da Companhia, os quais
séo base para o calculo do percentual para o reconhecimento de
receita, conforme Nota 2.2.

2.4. Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios e caucoes

Caixa e equivalentes de caixa incluem substancialmente depdsitos a vista e
certificados de depdsitos bancarios compromissados, denominados em
reais, com alto indice de liquidez de mercado e vencimentos nao superiores
a 90 dias, ou para os quais inexistem multas ou quaisquer outras restricdes
para seu resgate imediato, junto ao emissor do instrumento.

Titulos e valores mobiliarios e caugdes incluem titulos disponiveis para
venda, certificados de depdsitos bancérios, fundos de investimentos, nos
guais a Companhia é o seu Unico cotista, e sao integralmente
consolidados, e caucdes.

2.5. Contas a receber de clientes

Sao demonstrados ao custo, acrescidos de variagado monetaria, liquidos de
ajuste a valor presente. A provisao para créditos de liquidacdo duvidosa é
constituida por valor considerado suficiente pela Administra¢éo para cobrir
as perdas estimadas na realizacédo dos créditos que ndo possuem garantia
real.
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2.6.

As parcelas em aberto sdo atualizadas com base no indice Nacional da
Construcao Civil - INCC para a fase de construcdo do projeto, e pelo indice
Geral de Pregos de Mercado - IGP-M e juros, apés a data de entrega das
chaves das unidades concluidas.

Imoveis destinados a venda

Os terrenos sdo demonstrados ao seu custo de aquisicdo. O registro do
terreno é efetuado apenas por ocasido da lavratura da escritura do imovel,
ndo sendo reconhecido nas demonstragdes contabeis enquanto em fase de
negociacgdo, independentemente da probabilidade de sucesso ou estagio
de andamento das mesmas. A Companhia e suas controladas adquirem
parte dos terrenos por intermédio de operagfes de permuta, nas quais, em
troca dos terrenos adquiridos, compromete-se a: (a) entregar unidades
imobiliarias de empreendimentos em construcao ou (b) parcela das receitas
provenientes das vendas das unidades imobiliarias dos empreendimentos.
Os terrenos adquiridos por intermédio de operagfes de permuta s&o
demonstrados ao seu valor justo e a receita e custo sdo reconhecidos
seguindo os critérios descritos na Nota 2.2 (ii).

Os imodveis sdo demonstrados ao custo de construcéo, que ndo excede ao
seu valor liquido realizavel. No caso de imdveis em construcao, a parcela
em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda ndo
comercializadas. O custo incorrido compreende construgdo (materiais,
mao-de-obra propria ou contratada de terceiros e outros relacionados),
despesas de legalizacdo do terreno e empreendimento, terrenos e
encargos financeiros aplicados no empreendimento incorridos durante a
fase de construgéo.

Quando o custo de construcdo dos imoveis a comercializar exceder o fluxo
de caixa esperado das suas vendas, concluidas ou em construgdo, uma
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2.7.

2.8.

perda de reducéo ao valor recuperavel é reconhecida no periodo em que
foi determinada que o valor contabil ndo sera recuperavel.

Os imo6veis a comercializar sdo revisados anualmente, na data de
encerramento do exercicio, para avaliar a recuperacdo do valor contébil de
cada empreendimento imobiliario, independente de ter ocorrido eventos ou
mudancgas nos cenarios macroecondmicos que indiquem que o valor
contabil ndo sera recuperavel. Se o valor contabil de um empreendimento
imobiliario ndo for recuperavel, comparado com o seu valor realizavel por
meio dos fluxos de caixa esperados, uma provisdo para perdas é
contabilizada.

Gastos com intermediacdo das vendas - comissfes

Os gastos de corretagem sao registrados no resultado observando-se o
mesmo critério adotado para o reconhecimento das receitas das unidades
vendidas, com base no custo incorrido em relagéo ao custo or¢ado.
Encargos relacionados com a comisséo de venda pertencente ao
adquirente do imovel, ndo constitui receita ou despesa da Companhia.

Investimentos em controladas e controladas em conjunto

Quando a Companhia detém mais da metade do capital social votante e/ou
possui 0 poder de governanca das politicas financeiras e operacionais de
uma entidade, esta é considerada uma controlada. Em situagfes em que
existam acordos que garantem a Companhia direito de veto em decisdes
gue afetem significativamente os negécios da sociedade, garantindo-lhe o
controle compartilhado; estas sédo consideradas como controladas em
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2.9.

conjunto. Os investimentos nas controladas e nas controladas em conjunto
sdo registrados na controladora pelo método de equivaléncia patrimonial.
As controladas em conjunto s&o consolidadas proporcionalmente pelo
percentual de participacdo da Controladora.

Quando a participacdo da Companhia nas perdas das controladas iguala
ou ultrapassa o valor do investimento, a Companhia reconhece a parcela
residual no passivo a descoberto, uma vez que assume obrigagdes, efetua
pagamentos em nome dessas sociedades ou efetua adiantamentos para
futuro aumento de capital.

Imobilizado

Registrado ao custo de aquisi¢édo, liquido de depreciagdo acumulada e/ou
perdas acumuladas por reducéo ao valor recuperavel, se aplicavel.

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

Em fung&o da mudanca de prética contabil brasileira para plena aderéncia
do processo de convergéncia as préticas internacionais, na adocao inicial
dos pronunciamentos técnicos CPC27 (IAS16) e CPC18 (IAS40), ha a
opcao de proceder ajustes nos saldos iniciais a semelhanca do que é
permitido pelas normas internacionais de contabilidade, com a utilizag&o do
conceito de custo atribuido conforme previsto nos pronunciamentos
técnicos CPC37 (IFRS1) e CPC 43.

A Companhia optou por n&do avaliar os itens do ativo imobilizado ao valor
justo na data de transicdo, considerando que: (i) o método do custo
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deduzido da proviséo para perdas, é o melhor método para avaliar os
ativos imobilizados da Companhia; (i) a Companhia possui controles
eficazes sobre os bens do imobilizado que possibilitam a indicacéo de
estimativa de vida util dos bens e (iii) as taxas de depreciacao utilizadas
representam adequadamente a vida Util dos bens o que permite concluir
gue o valor do imobilizado esta proximo do valor justo.

A depreciagdo é calculada com base no método linear, tomando-se por
base a vida util estimada dos bens, como segue:

()  Veiculos - cinco anos;
(i)  Moveis, utensilios e instalages - dez anos;
(i) Formas — trés anos.

O valor residual, vida util e métodos de deprecia¢éo séo revisados no
encerramento de cada exercicio.

Os gastos incorridos com a construcdo dos estandes de vendas,
apartamentos-modelo e respectivas mobilias, séo incorporados ao ativo
imobilizado da Companhia e de suas controladas. Tais ativos s&o
depreciados apo6s o lancamento do empreendimento pelo prazo médio de
um ano. Os ativos imobilizados estédo sujeitos a analises periddicas sobre a
deterioragao de ativos (“impairment”).

2.10. Intangivel

Os gastos relacionados com a aquisi¢do e implantacéo de sistemas de
informacé&o e licencgas para utilizacdo de software séo registrados ao custo
de aquisi¢do, sendo amortizados linearmente em até cinco anos, e estéo
sujeitos a analises periddicas sobre a deterioracdo de ativos
(“impairment”).

25



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras

--Continuacao

31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

26

2.11. Provisao para reducéo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros

2.12.

2.13.

A Administracdo revisa no minimo anualmente, na data do encerramento
do balanco, o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar
eventos ou mudancgas nas circunstancias econémicas e operacionais, que
possam indicar perda de seu valor recuperavel. Quando tais evidéncias sao
identificadas, e o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, é
constituida provisdo para deterioracao ajustando o valor contabil liquido ao
valor recuperavel. Os ativos intangiveis com vida util indefinida tém a
recuperacao do seu valor testada anualmente independentemente de haver
indicadores de perda de valor, através da compara¢do com o valor de
realizacdo mensurado por meio de fluxos de caixa descontados ao seu
valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos, que
reflita o custo médio ponderado e capital.

Qutros passivos circulantes e nao circulantes

Sao demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos,
guando aplicavel dos correspondentes encargos e variagdes monetarias
até a data do balanco patrimonial, cuja contrapartida € langada ao
resultado do exercicio. Quando aplicavel os passivos circulantes e nédo
circulantes sao registrados ao valor presente com base em taxas de
juros que refletem o prazo, a moeda e o risco de cada transacao.

Plano de opcao de compra de acdes

A Companhia oferecia aos empregados e administradores, devidamente
aprovado pelo Conselho de Administracdo, plano de remuneragdo com
base em agdes (“Stock Options”), segundo o qual recebe os servicos como
contraprestagfes das op¢des de compra de agcdes outorgadas.
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2.14.

O valor justo dos servicos recebidos dos empregados nos planos, em troca
de opcdes, é determinado com referéncia no valor justo das a¢6es da
controladora, estabelecido na data da outorga. O valor justo dos servicos
recebidos dos empregados e administradores em troca das opgodes é
reconhecido como despesa em contrapartida ao contas a pagar para
Gafisa, a medida que os servigos sédo prestados pelos empregados e
administradores.

Quando um plano é modificado, uma despesa adicional € reconhecida para
gualquer modificacdo que aumenta o valor justo total das opcdes
outorgadas, ou que de outra forma beneficia o funcionario, mensurada na
data da modificacdo. Em caso de cancelamento de um plano de opcéo de
compra de ac¢des, 0 mesmo é tratado como se tivesse sido outorgado na
data do cancelamento, e qualquer despesa nao reconhecida do plano, é
reconhecida imediatamente. Porém, se um novo plano substitui o plano
cancelado, e é designado um plano substituto na data de outorga, o plano
cancelado e o novo plano séo tratados como se fossem uma modificagdo
ao plano original, conforme mencionado anteriormente.

Qutros beneficios a empregados

Os beneficios concedidos a empregados e administradores da
Companhia incluem, como a remuneracéo fixa (salarios e contribui¢cdes
para a seguridade social (INSS), férias e 13° salario), remuneracdes
variaveis como participacées nos lucros, bénus e remuneragédo com
base em acbes. Esses beneficios séo registrados no resultado do
exercicio, na rubrica "Despesas gerais e administrativas”, a medida que
séo incorridos.

O sistema de bonus opera com metas corporativas individuais,
estruturados na eficiéncia dos objetivos corporativos, seguidos por
objetivos de negdcios e finalmente por objetivos individuais.
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2.15.

A Companhia e suas controladas ndo mantém planos de previdéncia
privada e plano de aposentadoria ou outros beneficios pos-emprego.

Ajuste a Valor Presente de ativos e passivos

Os elementos integrantes do ativo e do passivo, decorrentes de
operacdes de longo prazo ou de curto prazo quando houver efeito
relevante, sdo ajustados a valor presente.

Entidades de Incorporagdo Imobiliaria, nas vendas a prazo de unidades
nao concluidas, apresentam recebiveis com atualizacdo monetaria,
inclusive a parcela das chaves, sem juros, e devem ser descontados a
valor presente, uma vez que os indices de atualizagcdo monetéaria
contratados ndo incluem o componente de juros. A reversdo do ajuste a
valor presente, considerando-se que parte importante do contexto
operacional da Companhia é a de financiar os seus clientes, foi
realizada, tendo como contrapartida o préprio grupo de receitas de
incorporagdo imobiliaria, de forma consistente com os juros incorridos
sobre a parcela do saldo de contas a receber referentes ao periodo
“pOs-chaves”.

Os encargos financeiros de recursos utilizados na construcao dos
empreendimentos imobiliarios, e os relativos ao financiamento da
construcao dos empreendimentos imobiliarios, devem ser capitalizados.

Portanto, entende-se que a reverséo do ajuste a valor presente de uma
obrigacéo vinculada a esses itens deve ser apropriada ao custo dos
imoveis vendidos ou estoques de imdveis a comercializar, conforme o
caso, até o momento em que a constru¢do do empreendimento estiver
concluida.
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2.16.

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

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

Obrigacdes por compra de imdéveis e adiantamentos de clientes por
permuta

As obrigacfes na aquisicao de imoveis sao reconhecidas pelos valores
correspondentes as obrigacdes contratuais assumidas. Em seguida, sdo
apresentados pelo custo amortizado, isto €, acrescidos, quando
aplicavel, de encargos e juros proporcionais ao periodo incorrido ("pro-
rata temporis"), liquido do ajuste a valor presente.

As obrigac¢Oes relacionadas com as operacdes de permutas de terrenos
por unidades imobiliarias sdo demonstradas ao seu valor justo.
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2.17.

Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro

a)_Imposto de renda e contribuicdo social correntes

O imposto de renda (25%) e a contribui¢éo social sobre o lucro liquido
(9%) séao calculados observando-se suas aliquotas nominais, que
conjuntamente, totalizam 34%.

Conforme facultado pela legislacéo tributéria, certas controladas
optaram pelo regime de lucro presumido. Para essas sociedades, a
base de célculo do imposto de renda e contribui¢do social séo
calculadas a razao de 8% e 12% sobre as receitas brutas,
respectivamente, sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares do
respectivo imposto e contribui¢ao.

b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

Impostos diferidos ativos séo reconhecidos na extensdo em que é
provavel que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para uso na
compensacao das diferengas temporérias.

O imposto de renda diferido sobre prejuizos fiscais acumulados nao
possui prazo de prescricdo, porém a sua compensacao € limitada em
anos futuros em até 30% do montante do lucro tributavel de cada
exercicio. Sociedades que optam pelo regime de lucro presumido ndo
podem compensar prejuizos fiscais de um periodo em anos
subsequentes.

Caso a realiza¢do do imposto diferido ativo ndo seja provavel, ndo é
feito qualquer reconhecimento contabil (Nota 14).
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2.18.

2.19.

Lucro por acéo basico e diluido

O lucro basico por acdo é calculado pela divisdo do lucro liquido
disponivel aos acionistas ordinarios pelo nimero médio de a¢gbes em
aberto durante o periodo.

Lucros por agéo diluidos sdo calculados de maneira similar aos lucros
por acdo basicos, exceto pelo fato de que as quantidades de aces em
circulacdo sdo aumentadas para incluir um nimero de a¢des adicionais,
as quais teriam sido consideradas no célculo dos lucros basicos, caso as
acOes com potencial de diluicdo, tivessem sido convertidas.

Provisdes

ProvisGes séo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacdo
presente em consequencia de um evento passado, e é provavel que
beneficios econdmicos sejam requeridos para liquidar a obrigacdo e
uma estimativa confiavel do valor possa ser feita.

(i) ProvisBes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A Companbhia é parte de diversos processos judiciais e administrativos.
ProvisBes séo constituidas para todas as demandas judiciais referentes
a processos judiciais para os quais € provavel que uma saida de
recursos seja feita para liquidar a demanda judicial e uma estimativa
razoavel possa ser feita. A avaliacao da probabilidade de perda inclui a
avaliacdo das evidencias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decisbes mais recentes nos tribunais e
sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacao dos
advogados externos. As provisfes sdo revisadas e ajustadas para levar
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em conta alteragfes nas circunstancias, tais como prazo de prescrigdo
aplicavel, conclusdes de inspecdes fiscais ou exposi¢des adicionais
identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.
Os passivos contingentes avaliados como de perdas possiveis sédo
apenas divulgados em nota explicativa e 0s passivos contingentes
avaliados como de perdas remotas ndo séo provisionados e nem
divulgados.

(if) Provisao para distrato

A Companhia constitui proviséo referente a estimativas de devolucdo de
valores antecipados pelos clientes com base na expectativa de distratos
a serem realizados.

(iii) Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa.

A provisao para créditos de liquidacao duvidosa € constituida por valor
considerado suficiente pela Administragédo para cobrir as perdas
estimadas na realizacdo dos créditos que ndo possuem garantia real.

(iv) Provisao para garantia

A Companhia e suas controladas mantém provisdo para cobrir gastos
com reparos em empreendimentos cobertos no periodo de garantia,
exceto para controladas que operam com empresas terceirizadas, que
sdo as proprias garantidoras dos servigos de construcao prestados. O
prazo de garantia oferecido € de cinco anos a partir da entrega do
empreendimento.

Ativos contingentes sdo reconhecidos somente quando ha garantias
reais ou decisdes judiciais favoraveis, transitadas em julgado. Os ativos
contingentes com éxitos provaveis sdo apenas divulgados em nota
explicativa.
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2.20. Custos com emissao de debéntures

2.21.

Custos de Transacao e Prémios na Emisséo de Titulos e Valores
Mobiliarios sé@o contabilizados como item redutor do préprio montante
captado pela Companhia. Adicionalmente, os custos de transacgéo e
prémios na emissao de titulos de divida, sdo amortizados de acordo com
0 prazo de vigéncia das operacdes, sendo o saldo liquido classificado
como redutor do valor da respectiva transagéo (Nota 10).

Custos de empréstimos

Os custos de empréstimos diretamente relacionados aos
empreendimentos durante a fase de construcdo e terrenos enquanto
atividades no preparo do ativo para venda estdo sendo realizadas, sdo
capitalizados como parte do custo do ativo correspondente, desde que
existam empréstimos em aberto, 0s quais sdo reconhecidos ao resultado
na propor¢do das unidades vendidas, mesmo critério dos demais custos.
Todos os demais custos de empréstimos sao registrados em despesa no
periodo em que sao incorridos. Custos de empréstimos compreendem
juros e outros custos incorridos relativos a empréstimos.
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2.22. Demonstracoes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas da Companhia, que incluem
as demonstragfes contdbeis das controladas e empreendimentos em
conjunto indicadas na Nota 8 foram elaboradas em conformidade com
as préticas de consolidacao e dispositivos legais aplicaveis. Assim
sendo, séo eliminados os saldos de contas, as receitas e despesas e 0s
lucros nao realizados entre empresas, quando aplicavel. As controladas
em conjunto séo consolidadas proporcionalmente pelo percentual de
participacdo da Controladora.
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A Companhia efetuou a consolidag&o proporcional das demonstracdes financeiras das controladas em conjunto listadas a
seguir, cujas principais informagdes sdo as seguintes:

Imposto de Lucro
CIRCULANTE NAO CIRCULANTE Patrimonio Receita Resultado Desp, Operac.. Result. Financ. renda (Prejuizo)do
RAZAO SOCIAL PART. % ATIVO PASSIVO ATIVO PASSIVO Liquido Liquida Bruto Liquida Liquido ECSLL Periodo

0Q70-GUAPURA EMP. IMOB.

LTDA 50% 3.638 2.185 879 573 12 12
0OS30-ACEDIO SPE 55% 4.190 559 1 1.422 2.210 -11 -16 -397 -423
0S40-MARIA INES SPE EMP.

IMOB. 60% 25.439 1.721 1 17.616 6.101 3.686 334 -24 -5 -190 116
OTOO-FIT SPE 02 EMP. IMOB. 60% 12.372 -114 106 15.676 -3.072 0 -57 26 -31
OT20-FIT JARDIM BOTANICO

SPE 55% 43.489 6.620 1 21.049 15.805 9.526 2.079 -336 -922 -196 624
OT70-FIT 08 SPE EMP. IMOB. 70% 2.357 69 39 2.436 -74 0 -29 1 -29
OT80-FIT BILD 09 SPE 75% 17.888 4.121 1 14.590 -821 7.037 -1.130 -182 -393 -218 -1.951
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OU30-FIT SPE 11 EMP. IMOB.

OW40-CIPESA PROJETO 02

OX80-FIT 31 SPE EMP. IMOB.

OY20-FIT 34 SPE EMP. IMOB.

PAG0-FIT SPE 03 EMP. IMOB.

PC10-FIT CAMPOLIM SPE

TENDA 32 SPE

CONSOLIDADO  FIT 13 SPE

FIT CITTA IMBUI

FIT PLANETA ZOO/IPITANGA

KLABIN SEGALL FIT 1 SPE LTDA

CITTA VILLE

PARQUE DOS PASSAROS

36

70%

50%

70%

70%

80%

55%

80%

50%

50%

50%

50%

50%

50%

5.882

28.197

8.108

13.324

14.086

6.131

16.687

11.799

33.775

6.384

24.382

75.071

1.923

5.540

677

1.461

1.573

219

5.823

1.224

18.636

46

17.232

40.045

-213

9.242

1.508

13

456

11.237

5.074

16.267

7.824

8.371

8.877

8.394

178

13.111

11.653

1.253

111

20.372

335

6.203

-392

3.560

3.637

-2.480

19.328

-1.028

3.500

5.086

7.496

26.425

12.770

1.669

14.272

6.476

14.050

3.819

6.913

3.824

69.873

2.835

502

5.255

2.166

-129

6.542

-9.485

-11.586

-1.679

21.735

-635

-461

-186

-292

-130

-214

31

-629

1.567

529

568

25

550

-1.141

-715

98

-500

-176

-493

-242

-313

-362

-2.256

-638

1.556

132

3.975

1.871

-349

8.543

-9.240

-11.624

-11

-1.459

17.709
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CITTA ITAPOAN 50% 45.249 24.598 100 11.489 9.263 35.135 4.270 31 226 -1.189 3.338

ARACAGI (FRANERE GAFISA 08) 50% 4.373 410 5.901 9.557 823 7.140 1.448 -427 -1 -198 822
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2.23. Instrumentos financeiros

38

Os instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em que a
Companhia se torna parte das disposi¢cdes contratuais dos instrumentos
financeiros e incluem titulos e valores mobiliarios, contas a receber, caixa e
equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos, fornecedores e outras
dividas. Os instrumentos financeiros que nao sejam reconhecidos pelo valor justo
através de resultado, sdo acrescidos de quaisquer custos de transagéo
diretamente atribuiveis.

Posteriormente ao reconhecimento inicial, os instrumentos financeiros sao
mensurados conforme descrito abaixo:

() Instrumentos financeiros ao valor justo através do resultado

Um instrumento é classificado pelo valor justo através do resultado se for
mantido para negociacao, ou seja, designado como tal quando do
reconhecimento inicial. Os instrumentos financeiros séo designados pelo valor
justo através do resultado se a Companhia gerencia esses investimentos e
toma decisdes de compra e venda com base em seu valor justo de acordo com
a estratégia de investimento e gerenciamento de risco. Apés reconhecimento
inicial, custos de transacao atribuiveis sédo reconhecidos nos resultados quando
incorridos. Instrumentos financeiros ao valor justo através do resultado sao
medidos pelo valor justo, e suas flutuagdes sédo reconhecidas no resultado.

(i) Instrumentos financeiros disponiveis para venda

Para instrumentos financeiros classificados como disponiveis para venda, a
Companhia avalia se h& alguma evidencia objetiva de que o investimento é
recuperavel a cada data do balanco.

Ap6s mensuragao inicial, os ativos financeiros disponiveis para venda sao
mensurados a valor justo, com ganhos e perdas néo realizados reconhecidos
diretamente dentro dos outros resultados abrangentes, quando aplicavel; com
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excec¢do das perdas por reducédo ao valor recuperavel dos juros calculados
utilizando o método de juros efetivos e dos ganhos ou perdas com variagéo
cambial sobre ativos monetérios que sédo reconhecidos diretamente no
resultado do periodo.

(iii) Empréstimos e recebiveis

Apbs reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros séo
mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da
taxa de juros efetivos, reduzidos por eventuais reduc¢des no valor recuperavel.

2.24. Demonstracoes dos fluxos de caixa e do valor adicionado

As demonstragfes dos fluxos de caixa sao preparadas e apresentadas de acordo
com a Deliberagdo CVM n° 641, de 07 de outubro de 2010 que aprovou o
pronunciamento contébil CPC 03 (R2) - Demonstracao dos Fluxos de Caixa,
emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). As demonstracdes do
valor adicionado séo preparadas e estéo apresentadas de acordo com a
Deliberagdo CVM n° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou o
pronunciamento contdbil CPC 09 - Demonstragdo do Valor Adicionado, emitido
pelo CPC.

2.25. Reclassificacdes nas demonstracées financeiras

Para fins de melhor apresentacéo e comparabilidade das demonstracdes financeiras,
foram efetuadas as seguintes reclassificagbes nas demonstragfes financeiras:
0] Saldo de AFAC de investimentos para a rubrica “Partes relacionadas”.
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3. Adocéo inicial das Normas Internacionais de Contabilidade
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Até 31 de dezembro de 2009 as demonstra¢fes contabeis individuais e
consolidadas da Companhia eram apresentadas de acordo com as préticas
contébeis adotadas no Brasil, normas complementares da CVM, pronunciamentos
técnicos do CPC emitidos até 31 de dezembro de 2008 e disposi¢des contidas na
Lei das Sociedades por A¢bes, base das préticas contabeis adotadas no Brasil
(BR GAAP).

A Companhia preparou o seu balanco de abertura com data de transicdo em 1° de
janeiro de 2009 e, portanto, aplicou as excec¢des obrigatérias e certas isencdes
opcionais de aplicagéo retrospectiva completa, conforme estabelecido nos
pronunciamentos, interpretacdes e orientagcfes técnicas emitidos pelo CPC e
aprovadas pela CVM, para as demonstrac¢des financeiras individuais da
controladora. As demonstragfes financeiras consolidadas foram preparadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil qgue compreendem as
normas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos,
interpretacdes e orientacdes do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e
estdo em conformidade com as normas internacionais de relatdrio financeiro
(International Financial Reporting Standards — IFRS) adotadas no Brasil, incluindo
a Orientacao OCPC 04 - Aplicacédo da Interpretacéo Técnica ICPC 02 as
Entidades de Incorporagdo Imobiliaria Brasileiras no que diz respeito ao
reconhecimento de receitas e respectivos custos e despesas decorrentes de
operacgdes de incorporagdo imobiliaria durante o andamento da obra (método da
percentagem completada — POC). O CPC 37 (R1) requer que uma entidade
desenvolva politicas contabeis baseadas nos padrdes e interpretacfes do CPC e
normas internacionais de relatério financeiro - IFRS, em vigor na data de
encerramento de sua primeira demonstragéo financeira da controladora e
consolidada e, que essas politicas sejam aplicadas na data de transicao e durante
todos os periodos apresentados nas primeiras demonstracdes financeiras de
acordo com as normas emitidas pelo CPC e IFRS, como aprovadas no Brasil,
sendo que a Companhia adotou todos os pronunciamentos, orientacdes e
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interpretacdes do CPC, emitidos até 31 de dezembro de 2010.
Consequentemente, as demonstragdes financeiras consolidadas estdo de acordo
com as IFRS, como aprovadas no Brasil pelo CPC, CVM e CFC. As principais
diferencgas entre as praticas contabeis atuais e anteriores adotadas na data de
transicdo, estdo descritas nesta nota explicativa, no item 3.2.

As demonstracdes contabeis da controladora, para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010, s&o as primeiras apresentadas considerando a aplicacao
integral das normas emitidas pelo CPC e de acordo com as Normas Internacionais
de Relatério Financeiro — IFRS adotadas no Brasil. Conforme facultado pela
Deliberacdo n° 656/2011, que altera a Deliberagdo CVM n° 603/2009, a
Companhia optou por reapresentar seus ITRs de 2010 e 2009 com a plena adogéo
das normas de 2010 até a data da apresentagéo do 1° ITR de 2011.

A Companhia ndo possui efeitos no patrimdnio liquido e no lucro liquido, individual
e consolidado, nos ITRs de 2010 e 2009, em fungéo da adoc¢do inicial do CPC.

3.1. Excecdes Obrigatdrias e Isencdes a Aplicacdo Retrospectiva

O CPC 37 (R1) permite as empresas a adocao de certas isenc¢des voluntarias. A
Companhia efetuou analise de todas as isenc¢des voluntarias, sendo apresentado
abaixo o resultado dessas isen¢fes sobre as suas operacdes e o tratamento dado
pela Companhia:

(i) Excecdes obrigatérias para combinacdes de negocios: A Companhia ndo tem
transacoes sujeitas a esta norma;

(i) Isencéo para apresentacéo do valor justo do ativo imobilizado como custo de
aquisicdo: A Companhia optou por ndo avaliar seus ativos imobilizados na
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data de transig&o pelo valor justo, optando por manter o custo de aquisi¢cao
anteriormente apurado;

(iii) Isencéo relativa a mensuragdo de instrumentos financeiros compostos: A
Companhia ndo tem transacdes sujeitas a esta norma;

(iv) Efeitos das mudancgas nas taxas de cambio e conversdo das demonstracdes
contabeis: Esta norma nao se aplica as opera¢des da Companhia.

As isenc¢fes a seguir ndo sao aplicaveis as operagdes da Companhia e nao
impactam nas demonstra¢des contabeis na data da adoc¢ao inicial:

() Beneficios a empregados CPC 22: A Companhia ndo possui planos de
previdéncia privada e outros beneficios que caracterizem como plano de
beneficio definido;

(i) Contratos de seguro CPC 11: A norma néo é aplicavel as operacgdes da
Companhia;

(iii) Contratos de concesséo ICPC 01: A Companhia n&o possui operacdes de
concessao de servigos publicos.

O CPC 37 (R1), além das isencdes voluntarias, também proibe expressamente o
ajuste de determinadas transa¢fes na primeira adocao, pois exigiria que a
Administracdo efetuasse analises de condigfes passadas apos o resultado efetivo
das respectivas transacdes. As excecdes obrigatdrias contemplam:

(i) Contabilizacdo de baixa de ativos e passivos financeiros: A Companhia ndo
efetuou ajustes retrospectivos em seus ativos e passivos financeiros, para fins
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de primeira aplicacao, visto que ndo havia diferenca para a pratica contabil
anterior;

(i) Registro de operacdes de hedge: A Companhia ndo possuia operagdes de
hedge accounting;

(i) Mudancas nas estimativas: As estimativas adotadas na transi¢ao para o CPC
sao consistentes com as estimativas adotadas pelos critérios contabeis
anteriores;

(iv) Participacdo de acionistas n&o controladores: A Companhia ndo tem
operag0des sujeitas a esta norma.

3.2) Conciliacdo das praticas contabeis aplicadas na elaboracao das demonstracdes
financeiras anteriormente apresentadas

Em conformidade ao CPC 37 (R1), a Companhia apresenta a conciliagdo do ativo,
passivo, patriménio liquido e fluxo de caixa, da Controladora e Consolidado, dos
exercicios publicados anteriormente nas informag8es anuais referentes ao
exercicio iniciado em 1° de janeiro de 2009, data de transicéo e, findo em 31 de
dezembro de 2009, preparados de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil e vigentes até 31 de dezembro de 2009, considerando os CPCs vigentes em
2010.

3.2.1. Balango de Abertura em 01.01.2009

Balanco de abertura 01.01.2009

Controladora Consolidado

Item Prética contabil  Ajustes Pratica Préatica contabil Ajustes Pratica
anterior contabil atual anterior contabil atual
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Ativo Circulante

Disponibilidades
Caixa e
equivalentes

de caixa

Aplicacdes
caucionadas
Contas a
Receber de
incorporacao e
servicos
prestados

Iméveis a
comercializar

Outros

Ativo Nao
Circulante

Ativo Realizavel
aLongo Prazo

Ativo
Permanente

Ativo Total

Passivo
Circulante

Passivo Néo

44

177.080

@
15.154

117.018

308.982

40.888

720.365

94.305

1.473.792

(i)
214.299

(149.567)

149.567

1.806

27.513

164.721

117.018

308.982

40.888

720.365

94.305

1.473.792

216.105

181.661

20.226

142.689

401.852

49.400

727.705

20.497

1.544.030

266.592

(154.971)

154.971

(101)

26.690

175.197

142.689

401.852

49.400

727.705

20.497

1.544.030

266.491
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Circulante

Outros 115.007 115.007 131.521 131.521
Imposto de (i)

renda e

contribuigao

social diferidos 82.272 (1.806) 80.466 83.703 101 83.804

Patrimonio (ii)
Liquido 1.062.214 1.062.214 1.062.214 1.062.214

Passivo Total 1.473.792 1.473.792 1.544.030 1.544.030

3.2.2. Balan¢o de Encerramento em 31.12.2009

Balanc¢o de abertura 31.12.2009

Controladora Consolidado
Item Pratica Ajustes Pratica Pratica Ajustes Pratica
contabil contabil atual contabil contabil atual
anterior anterior
Ativo Circulante
Disponibilidades
Caixa e 0]
equivalentes de
caixa 214,933 (150.008) 64.925 239.702 (164.619) 75.083
Aplicacdes 0]
caucionadas 97.396 150.008 247.404 127.366 164.619 291.985
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Contas a Receber
de incorporacdo e
servigos prestados

Iméveis a
comercializar

Outros

Ativo Nao
Circulante

Ativo Realizavel a
Longo Prazo

Ativo Permanente

Ativo Total

Passivo Circulante

Passivo Néo
Circulante

Outros
Imposto de renda e
contribui¢éo social

diferidos

Part. acionistas
minoritarios

Patrimonio Liquido

Passivo Total
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(ii)

(ii)

363.964

266.798

155.706

910.500

237.455

2.246.752

299.460

715.331

101.063

1.130.898

2.246.752

(33.165)

33.165

363.964

266.798

155.706

910.500

237.455

2.246.752

266.295

715.331

134.228

1.130.898

2.246.752

496.995

356.689

148.249

981.683

26.193

2.376.877

384.865

748.217

112.897

1.130.898

2.376.877

496.995

356.689

148.249

981.683
26.193

2.376.877

(40.260) 344.605

748.217

40.260 153.157

1.130.898

2.376.877
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3.2.3. Fluxo de Caixa em 01.01.2009

Fluxo de Caixa 01.01.2009
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Controladora Consolidado
Item Prética Ajustes Pratica Pratica Ajustes Pratica
contabil contabil contabil contébil
anterior atual anterior atual
Lucro liquido do exercicio (59.470) (59.470) (57.942) (57.942)
Utilizagao de caixa nas
atividades operacionais (406.882) (406.882) (582.690) (582.690)
Utilizac&o de caixa nas (0]
atividades de investimentos (105.481) (149.567) (255.048) (36.804) (154.971) (191.775)
Utilizac&o de caixa nas
atividades de financiamentos 496.795 496.795 504.720 504.720
Utilizac&o de caixa nas
atividades de financiamentos
com acionistas (148.342) (148.342) (46.135) (46.135)
Aumento (reducéo) liquido em
caixa e equivalentes de caixa (223.380) (149.567) (372.947) (218.851) (154.971) (373.822)
Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do periodo 400.460 400.460 400.512 400.512
No fim do periodo (@) 177.080 (149.567) 27.513 181.661 (154.971) 26.690
Aumento (reducéo) liquido em
caixa e equivalentes de caixa (223.380) (149.567) (372.947) (218.851) (154.971) (373.822)
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3.2.4. Fluxo de Caixa em 31.12.2009

Lucro liquido do exercicio

Aumento (reducao) liquido
em caixa e equivalentes de

Utilizagao de caixa nas
atividades operacionais

Utilizac&o de caixa nas
atividades de
investimentos

Utilizac&o de caixa nas
atividades de
financiamentos

Utilizac&o de caixa nas
atividades de
financiamentos com
acionistas

caixa
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Fluxo de Caixa 31.12.2009

Controladora

Consolidado

Pratica contabil
anterior

Item

79.098

(272.186)

(177.343)

540.188

(131.904)

37.853

Ajustes

(442)

(441)

Pratica
contabil
atual

79.098

(272.186)

(177.784)

540.188

(131.904)

37.412

Pratica
contabil
anterior

86.380

(481.647)

(126.759)

547.888

32.179

58.041

Pratica
contabil
atual

Ajustes

86.380

(481.647)
(9.648)

(136.407)

547.888

32.179

(9.648) 48.393
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Caixa e equivalentes de

caixa

No inicio do periodo 0] 177.080 (149.567) 27.513 181.661 (154.971) 26.690

No fim do periodo [0 214.933  (150.008) 64.925  239.702 (164.619) 75.083

Aumento (reducao) liquido
em caixa e equivalentes de

caixa

50

(i)

(ii)

37.853 (441) 37.412 58.041 (9.648) 48.393

Caixa e equivalentes de caixa: De acordo com o0 CPC 3 (R2), um investimento
qualifica-se como equivalente de caixa somente quando tem vencimento de
curto prazo, por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data da aquisi¢cao.
Portanto, a Companhia efetuou a reclassificagdo dos saldos, registrando no
grupo de disponibilidades, para titulos e valores mobiliarios;

Reclassificacdo dos impostos diferidos: A pratica contabil anterior determina a
classificacéo de ativos e passivos diferidos entre circulante e ndo circulante
dependendo da expectativa de sua realizacdo ou liquidagdo. De acordo com o
CPC 37 (R1), quando a entidade apresenta ativos correntes e ndo correntes, e
passivos correntes e ndo correntes, classificando-os separadamente no
balanco patrimonial, ela ndo devera classificar impostos diferidos ativos e
impostos diferidos passivos como correntes. Portanto, a Companhia efetuou a
reclassificacdo do imposto de renda diferido liquido, que estava classificado no
ativo circulante e nao circulante, para o imposto de renda diferido ativo e
passivo ndo circulante.
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3.3 Novos pronunciamentos emitidos pelo IASB

Até a data de divulgacao destas demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas, os seguintes pronunciamentos e interpretacdes emitidos pelo IASB
foram publicados, porém n&do eram de aplicacdo obrigatoria para o exercicio de 2010:

Novas Normas

Aplicagdo obrigatéria para
exercicios iniciados a partir de:

IFRS 9 — Instrumentos Financeiros 1° de janeiro de 2013
IAS 24 — Revisada Partes Relacionadas: Divulgagdo 1° de janeiro de 2011
Emendas as Normas Existentes

Emenda ao IAS 32 — Instrumentos Financeiros: Apresentacao e

Classificacdo de Emissdes de Direitos sobre A¢bes 1° de fevereiro de 2010
Emenda ao IAS 1 — Apresentagdo das Demonstra¢des Financeiras 1° de janeiro de 2011
Emenda ao IFRS 3 — Combinagdo de Negdcios 1° de janeiro de 2011
Emenda ao IFRS 7 — Instrumentos Financeiros: Divulgacao

Transferéncia de Ativos Financeiros 1° de janeiro de 2013

Novas Interpretacfes

IFRIC 19 - Extin¢&@o de Passivos Financeiros com Instrumentos de

Patrimbnio

1° de julho de 2010

Emenda a IFRIC 14 — Pagamentos antecipados quando h& obrigacédo
de se manter um nivel minimo de financiamento 1° de janeiro de 2011

51

@

(ii)

A IFRS 9 encerra a primeira parte do projeto de substituicdo da “IAS 39 Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao”. A IFRS 9 utiliza uma abordagem simples para
determinar se um ativo financeiro € mensurado ao custo amortizado ou valor justo, baseada
na maneira pela qual uma entidade administra seus instrumentos financeiros (seu modelo
de negdcios) e o fluxo de caixa contratual caracteristico dos ativos financeiros. A norma
exige ainda a adocao de apenas um método para determinacdo de perdas no valor
recuperavel de ativos. Esta norma passa a vigorar para exercicios fiscais iniciados a partir
de 1° de janeiro de 2013. A Companhia ndo espera que esta alteracdo cause impacto em
suas demonstracdes financeiras consolidadas;

Simplifica as exigéncias de divulgacao para entidades estatais e esclarece a definicao de
parte relacionada. A norma revisada aborda aspectos que, segundo as exigéncias de
divulgacéo e a definicdo de parte relacionada anteriores, eram demasiadamente complexos
e de dificil aplicagao pratica, principalmente em ambientes com amplo controle estatal,
oferecendo isencéo parcial a entidades estatais e uma defini¢&o revista do conceito de parte



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras
--Continuacao
31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

relacionada. Esta alteracdo foi emitida em novembro de 2009, passando a vigorar para
exercicios fiscais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2011. Esta alteragdo ndo tera impacto
nas demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia;

(i) A IFRIC 19 foi emitida em novembro de 2009 e passa a vigorar a partir de 1° de julho de
2010, sendo permitida sua aplicagcdo antecipada. Esta interpretac@o esclarece as exigéncias
das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) quando uma entidade renegocia os
termos de uma obrigacgao financeira com seu credor e este concorda em aceitar as agdes da
entidade ou outros instrumentos de capital para liquidar a obrigacéo financeira no todo ou
em parte. A Companhia nédo espera que a IFRIC 19 tenha impacto em suas demonstracdes
financeiras consolidadas;

(iv) Esta alteragdo aplica-se apenas aquelas situacdes em que uma entidade esta sujeita a
requisitos minimos de financiamento e antecipa contribui¢des a fim de cobrir esses
requisitos. A alteracdo permite que essa entidade contabilize o beneficio de tal pagamento
antecipado como ativo. Esta alteracdo passa a vigorar para exercicios fiscais iniciados a
partir de 1° de janeiro de 2011. Esta alteragdo ndo terd impacto nas demonstragées
contébeis consolidadas da Companhia.

N&o existem outras normas e interpretacdes emitidas e ainda ndo adotadas que
possam, na opinido da Administragéo, ter impacto significativo no resultado ou no
patrimdnio liquido divulgado pela Companhia.

A Companhia ndo espera impactos significativos sobre as demonstracdes financeiras
consolidadas na adog&o inicial dos novos pronunciamentos e interpretagdes.

O CPC ainda néo editou os respectivos pronunciamentos e modificacdes
relacionados as IFRSs novas e revisadas apresentadas anteriormente. Em
decorréncia do compromisso do CPC e da CVM de manter atualizado o conjunto de
normas emitido com base nas atualizagdes feitas pelo IASB, é esperado que esses
pronunciamentos e modificacdes sejam editados pelo CPC e aprovados pela CVM
até a data de sua aplicacdo obrigatoria.

4. Caixa e equivalentes de caixa e titulos e valores mobiliarios

4.1 Caixa e equivalentes de caixa
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Controladora Consolidado
Tipo de operagéo 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado

Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e bancos 47.446 19.272 27.513 87.360 24.132 26.690
Operacdes compromissadas 81 45.653 - 10.848 50.951 -
Total caixa e equivalentes de caixa 47.527 64.925 27.513 98.208 75.083 26.690

As operac¢des compromissadas incluem juros auferidos variando de 99,5% a 101,00%
(31 de dezembro de 2009 — 99,5% a 101,00%) do Certificado de Depdsito
Interbancério — CDI.

4.2 Titulos e valores mobiliarios e caucdes

Controladora Consolidado
Tipo de operacédo 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado

Disponivel para venda
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Fundos de investimentos 2.104 27.081 149.567 2.104 27.081 149.567

Certificado de depdsitos bancérios 3.326 44,994 - 9.847 59.605 5.404
Outros 2.501 - - 2.501 - -
Total disponivel para venda 7.931 72.075 149.567 14.452 86.686 154.971
Aplicacdes financeiras caucionadas (a) 82.187 77.933 - 82.187 77.933 -
Créditos vinculados (b) 141.098 97.396 15.154 171.627 127.366 20.226
Total aplicagdes financeiras caucionadas 223.285 175.329 15.154 253.814 205.299 20.226

Total Titulos e valores mobiliarios,
créditos vinculados e aplicacdes
caucionadas 231.216 247.404 164.721 268.266 291.985 175.197

Em 31 de dezembro de 2010, os Certificados de Depdsitos Bancéarios — CDBs
incluem juros auferidos variando de 99,00% a 100,5% (31 de dezembro de 2009 —
94,00% até 105,5%) do Certificado de Depdsito Interbancéario — CDI.

(a) As aplicag@es financeiras sdo realizadas por meio de fundo de renda fixa, com valorizagdo de suas cotas
por meio de aplicagéo dos recursos exclusivamente em titulos publicos federais, indexados a taxas pré-
fixadas, pos-fixadas e/ou indices de precos, e liberadas conforme andamento das obras e vendas;

(b) Créditos vinculados séo representados por repasses de créditos associativos e estdo em processo de
liberag&o na Caixa Econémica Federal. Estas libera¢des ocorrem conforme a regularizagio dos contratos
firmados com os clientes junto a instituicdo financeira, cuja expectativa de recebimento da Companhia é
de até 90 dias.

5. Contas areceber de incorporacao

Controladora Consolidado
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31/12/2009 01/01/2009 31/12/2009 01/01/2009
Descrigao 31/12/2010 31/12/2010

Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado

Contas a receber 1.427.893 930.836 537.461 2.148.050 1.267.445 609.476
Proviséo para Devedores Duvidosos (b) (18.103)  (17.028) (18.815) (18.916) (17.841) (18.815)
Proviséo para distratos (a) (67.605) (23.679) (11.197) (69.720) (25.023) (11.197)
Ajuste a Valor Presente (c) (14.920)  (17.968) (13.523) (29.278) (21.580) (14.424)
Outros 481 - 536 482 - 536
Total 1.327.746  872.161 494.462 2.030.618 1.203.001 565.576
Parcela circulante 1.009.575  363.964 117.018 1.441.970 496.995 142.689
Parcela ndo circulante 318.171  508.197 377.444 588.648 706.006 422.887

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas néo
esta integralmente refletido nas demonstracdes contabeis, uma vez que o seu
registro é limitado a parcela da receita reconhecida, liquida das parcelas ja
recebidas;

(a) A provisado para distrato é constituida para cobrir eventuais perdas com clientes
com parcelas em atraso, levando em consideracdo a recuperacdo dos respectivos
imoveis dos inadimplentes.

Movimentacdo distratos de contas a receber, liquidos de estoques

Controladora Consolidado

55



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras
--Continuacao
31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

Saldo das provisdes de 01/01/2009 (11.197) (11.197)
(-) Realizagdo 1.013 1.095
(+) Constituicdo (13.495) (14.921)
Saldo das provisdes de 31/12/2009 (23.679) (25.023)
(+) Constituigdo liquida (9.197) (8.829)
Saldo das provisdes de 31/12/2010 (32.876) (33.852)
Estorno do custo sobre provisdo de distrato (i) (34.729) (35.868)

(67.605) (69.720)

0] Até o0 ano de 2009 a provisédo de distrato foi demonstrada com efeito liquido, para o ano de 2010, o

estorno de custo foi apresentado na linha de iméveis a comercializar.

(b) Provisao para Devedores Duvidosos

E considerado suficiente pela Administracéo da Companhia para fazer face a
estimativa com perdas futuras na realizacdo do saldo de contas a receber.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, a movimentacao na
provisdo para créditos de liqguidagéo duvidosa estd sumarizada a seguir:

Consolidado
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Consolidado

2010 2009 01/01/2009
Saldo em 1° de janeiro 17.841 18.815 8.465
Adicdes 1.075 - 10.350
Baixas - (974) -
Saldo em 31 de dezembro 18.916 17.841 18.815

(c) Ajuste a valor presente

O valor total da reverséo do ajuste a valor presente reconhecido nas receitas de
incorporacédo imobiliaria do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 foi de R$
3.048 (controladora) e um complemento de R$(7.698) (consolidado),
respectivamente.

As contas a receber de iméveis ndo concluidos foram mensuradas a valor
presente considerando a taxa de desconto apurada segundo critérios descritos na
nota 2.15. A taxa liquida praticada pela Companhia e suas controladas foi de
5,02% para o exercicio de 2010 (5,92% em 2009), liquidas do INCC.

As parcelas nao circulantes tém o seguinte vencimento:

Controladora Consolidado
Vencimento 31/12/2010 31/12/2009 1/1/2009 31/12/2010  31/12/2009 1/1/2009
Reapresentado  Reapresentado Reapresentado  Reapresentado
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2010
2011
2012
2013
2014

2015 e depois

- - 194.776 - - 218.226

- 329.070 87.074 - 457.156 97.557
145.830 90.009 24.587 269.800 125.044 27.547
109.660 28.391 20.199 202.882 39.442 22.631
25.447 18.956 26.168 47.080 26.334 29.319
37.234 41.771 24.640 68.886 58.030 27.607
318.171 508.197 377.444 588.648 706.006 422.887

Os saldos de adiantamentos de clientes (incorporagéo e servigos), superiores ao
montante de receita reconhecida no periodo, montam no consolidado a R$21.321
em 31 de dezembro de 2010 (R$5.853 em 2009), e encontra-se classificado em

"Obrigacdes por compra de imoOveis e adiantamentos de clientes”. (Nota 11).

Operagao do Crédito Associativo e Programa “Minha Casa, Minha Vida”

A Companhia possui operagdes junto a Caixa Economica Federal referente a
operacdes de crédito associativo, o qual o cliente contrata o financiamento junto a
instituicao financeira, que repassa o montante de acordo com a evolugéo da obra.

6. Imoéveis a comercializar

Representados pelos custos das unidades imobiliarias concluidas, em construcéo e

terrenos para futuras incorporacdes, conforme demonstramos a seguir:

Descricao

Controladora

Consolidado

31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

31/12/2010

31/12/2009

01/01/2009
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Reapresentado Reapresentado

Reapresentado

Reapresentado

Terrenos para futura incorporacao
Imoveis em construgdo

Imoveis concluidos

Proviséo para distratos — Nota 5 (a)

Proviséo para redugédo do valor recuperavel do
ativo — terrenos

Total
Circulante

Na&o circulante

103.284 77.134 87.684 226.449 189.129 196.579
146.010 186.865  292.210 252.384 276.756 344.196
31.017 14.562 11.140 43.983 14.562 11.141
34.729 - - 35.868 - -
(1.927) (1.927) (1.927) (1.927) (1.927) (1.927)
313.113 276.634  389.107 556.757 478.520 549.989
274.043 266.798  308.982 476.197 356.689 401.852
39.070 9.836 80.125 80.560 121.831 148.137

A Companhia possui compromissos de construcdo de unidades permutadas, relativas
a aquisicdo de terrenos, contabilizados com base no valor justo das unidades
permutadas. Em 31 de dezembro de 2010, o saldo liquido de terrenos adquiridos por
intermédio de permuta totaliza R$18.827 (controladora) e R$20.123 (consolidado),

bem como R$30.697 e R$44.499, respectivamente para o ano de 2009.

A Companhia constitui proviséo referente a estimativas de devolugdo de valores
antecipados pelos clientes com base na expectativa de distratos a serem realizados,
conforme demonstrado na nota 5 (a).
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Conforme mencionado na Nota 9, o saldo de encargos financeiros capitalizados em
31 de dezembro de 2010 é de R$15.625 (consolidado).

No exercicio de 2010, o montante reconhecido como custos de incorporacgdo, venda
de imoveis e permuta foi de R$ 551.485 (2009 - R$ 496.675) na controladora e R$
905.629 (2009 — R$ 671.629) no consolidado.

7. Partes relacionadas

7.1. Os saldos com partes relacionadas, ativos e passivos é de:

Controladora Consolidado
31/12/2009 01/01/2009 31/12/2009  01/01/2009
Descricao 31/12/2010 31/12/2010
Reapresentado Reapresentado Reapresentado  Reapresentado
Ativo
Partes relacionadas
Conta corrente (a) 112.975 82.273 39.931 29.145 57.025 39.766
AFAC (b) 339.702  239.578 105.988 - - -
Matuo (f) 28.219 14.427 7.708 28.160 19.607 7.703
Total Ativo 480.896  336.278 153.627 57.305 76.632 47.469
Parcela Circulante 121.825 89.349 - 37.561 69.281 -
Parcela Nao Circulante 359.071 246.929 153.627 19.744 7.351 47.469
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Passivo

Partes relacionadas

Conta corrente (a) 55.240 10.570 5.285 - 17.214 1.334
Conta corrente SOP (d) 11.990 - - 11.990 - -
AFAC (c) 210.304 - - 210.304 - -
Aguisicao societéaria (e) 44.637 45.462 - 44.638 45.462 -
Total Passivo 322.171 56.032 5.285 266.932 62.676 1.334
Parcela Circulante 265.543 10.570 5.285 210.304 17.214 1.334
Parcela N&o Circulante 56.628 45.462 - 56.628 45.462 -

(a) A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporagéo
imobiliaria com outros parceiros de forma direta ou por meio de partes relacionadas. A
estrutura de administracdo desses empreendimentos e a geréncia de caixa séo
centralizadas na empresa lider do empreendimento, que gerencia o desenvolvimento das
obras e os orgcamentos. Assim, o lider do empreendimento assegura que as aplicacdes
de recursos necessarios sejam efetuadas e alocadas de acordo com o planejado. As
origens e aplicag6es de recursos dos empreendimentos esto refletidas nesses saldos,
com observacédo do respectivo percentual de participacdo de cada investidor, 0s quais
ndo estao sujeitos a atualizagdo ou encargos financeiros de cada investidor e ndo
possuem vencimento pré-determinado. Tais operacdes visam simplificar as relacdes
comerciais que demandem administracdo conjunta de valores reciprocamente devidos
pelas partes envolvidas e, conseqgientemente, o controle de movimento de valores
reciprocamente concedidos, que se compensam no momento de encerramento da conta
corrente. O prazo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos empreendimentos, nos
quais se encontram aplicados os recursos, é de 24 a 30 meses;

(b) Adiantamento para futuro aumento de capital nas SPEs, prazo médio de capitalizacdo de
1 ano;
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(©)
(d)

(e)
()

Adiantamento para futuro aumento de capital efetuado por Gafisa;

Em funcéo da incorporacao, por Gafisa, da totalidade das actes de emissédo de Tenda
em circulacéo, houve a transferéncia dos planos de op¢éo de compra de a¢bes emitido
por Tenda para a controladora Gafisa, responsavel pela emissao de a¢des. Em 31 de
dezembro de 2010, o valor de R$11.990, referente a reserva de outorga de op¢des de
Gafisa;

Refere-se a aquisicdo das cotas da SPE Cotia junto a controladora Gafisa.

Os mutuos da Companhia, demonstrados abaixo, ocorrem em fungdo da necessidade de caixa
destas controladas para o desenvolvimento das suas respectivas atividades, sendo sujeitas aos
encargos financeiros. Cumpre ressaltar que as operacdes e negdcios da Companhia com partes
relacionadas seguem os padrdes praticados no mercado (arm’s length). Os negécios e operacgoes
com partes relacionadas séo realizados com base em condi¢des estritamente comutativas e
adequadas de modo a preservar os interesses de ambas as partes envolvidas no negécio. A

composicédo e saldo de mituos a receber da Companhia sdo demonstradas a seguir:
Controladora

31/12/2009 1/1/2009
31/12/2010 reapresentado reapresentado Natureza Taxa de juros

Fit Jardim Botanico SPE Construgdo 126,5% do CDI
Empreendimentos Imobiliarios Ltda 15.002 6.459 4.142

Fit 09 SPE Empreendimentos Construgdo 126,5% do CDI
Imobilidrios Ltda 4.440 3.105 174

Fit 08 SPE Empreendimentos Construgdo 112% do CDI
Imobilidrios Ltda 767 - -

Fit 19 SPE Empreendimentos Construgdo 126,5% do CDI
Imobilidrios Ltda 3.864 178 -
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Acedio SPE Empreendimentos Construgdo 126,5% do CDI
Imobilidrios Ltda 2.537 1.763 1.446
Fit 25 SPE Empreendimentos Construgdo 126,5% do CDI
Imobilidrios Ltda 1.609 320 -
Fit 05 SPE Empreendimentos Construgdo -
Imobilidrios Ltda - 1.946 272
Fit 29 SPE Empreendimentos Construgdo -
Imobilidrios Ltda - 14 -
Fit 12 SPE Empreendimentos Construgdo -
Imobilidrios Ltda - - 1.175
Fit 21 SPE Empreendimentos Construgdo -
Imobilidrios Ltda - - 354
Construgdo -
FGM Incorporacdes S/A - - 135
Construgao -
Outros - 642 10
28.219 14.427 7.708

Em 2010 foram registradas receitas financeiras referente juros sobre mutuos no
montante de R$2.003 na controladora.

7.2. Avais, garantias e fiangas
As operacdes financeiras das subsidiarias integrais ou sociedades de propoésito

especifico da Companhia sédo avalizadas ou afiancadas na proporcéo da
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participacdo da Companhia no capital social de tais sociedades, a excegéo de
determinados casos especificos em que a Companhia concede garantia em
favor de seus parceiros no montante de R$109.346 em 31 de dezembro de
2010.

8. Investimentos

Seguem as principais informacgdes das participacdes controladas e controladas em
conjunto em 31 de dezembro de 2010 e 2009, sdo como segue:

. Participagéo o . o
Investidas % pag Patrimdnio Investimento Equivaléncia

’ Liquido Patrimonial

2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
0Q70-GUAPURA EMP. IMOB.
LTDA 50% 50% 573 561 286 280 6 -
OQ80-SPE TENDA SP ITAQUERA 100% | 100% 10.148 5.002 10.148 5.002 601 3.952
0Q90-SPE TENDA SP OSASCO 100% | 100% 23.815 15.365 23.815 15.364 254 8.922
OROO-GUAIANAZES LIFE EMP.
IMOB 100% | 100% 1.272 1.085 1.272 1.085 (393) 155
OR10-SALVADOR DALI EMP.
IMOB. 100% | 100% 4.455 5.253 4.455 5.252 (2.730) 1.274
OR20-SPE TENDA SP VILA PARK 100% | 100% 13.663 12.379 13.663 12.378 (1.044) 3.342
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OR30-SPE TENDA SP VALENCIA 100% | 100% 1.460 1.780 1.460 1.780 (3.997) 966
OR40-TENDA SP JARDIM SAO

LuIz 100% | 100% 13.896 9.596 13.896 9.595 2931 6.806
OR50-COTIAL - EMP. IMOB. 100% | 100% 75.670 58.756 75.670 58.750 13.356 | 13.734
OR60-FIT ROLAND GARROS EMP. | 100% | 100% 9.257 3.534 9.257 3.534 3.747 | (1.215)
OR80-MARIO COVAS SPE EMP.

IMOB 100% 80% 16.243 5.709 16.243 4.567 1.682 (200)
OS30-ACEDIO SPE 55% 55% 2.210 2.633 1.215 1.448 (233) (166)
0S40-MARIA INES SPE EMP.

IMOB. 60% 60% 6.101 5.985 3.660 3.591 69 2.025
OS70-FIT SPE 04 EMP. IMOB. 100% 99% 7.568 672 7.568 666 (128) -
OS80-FIT SPE 01 EMP. IMOB. 100% | 100% 20.078 1.828 20.078 1.828 5.013 804
OTOO-FIT SPE 02 EMP. IMOB. 60% 60% (3.072) (3.041) (1.843) (1.825) (19) (399)
OT20-FIT JARDIM BOTANICO SPE 55% 55% 15.805 15.181 8.693 8.349 343 3.095
OT50-FIT SPE 05 EMP. IMOB. 100% 90% 15.746 9.220 15.746 8.298 5.872 4.748
OT70-FIT 08 SPE EMP. IMOB. 70% 70%
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(74) (45) (52) (32) (20) (30)
OT80-FIT BILD 09 SPE 75% | 75% (821) 1.130 (616) 848 (1.463) (55)
OU10-FIT SPE 10 EMP. IMOB. 100% |  60% 7.960 5.077 7.960 3.046 1.716 | 4.186
OU30-FIT SPE 11 EMP. IMOB. 70% | 70% 335 973 235 681 (447) (57)
OU40-FIT SPE 12 EMP IMOB. 100% | 100% 19.313 |  10.472 19.313 10.471 6.503 (844)
Filadélfia 0%| 80% - 6.393 - 5.114 - (642)
OVOO-FIT 15 SPE EMP.
IMOBILIAR 100% | 70% 13.769 1.576 13.769 1.103 1.449 | 1.531
OV30-FIT SPE 06 EMP. IMOB. 100% | 100% 6.647 7 6.647 7 3 6
OV40-FIT 07 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 7.646 1.922 7.646 1.922 2.011 (297)
OV90-FIT 21 SPE EMP. IMOB. 100% | 90% 1.241 1.250 1.241 1.125 (8) (127)
OWOO-FIT 23 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 1.437 (5) 1.437 (5) 15 (4)
OW10-FIT 24 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 2.380 1.904 2.380 1.904 (5) (353)
OW20-FGM INCORPORACOES
S.A. 100% | 100% 9.762 2.989 9.762 2.989 (65) 117
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OWA40-CIPESA PROJETO 02 50% | 50% 6.203 2.400 3.101 1.200 778 543
OWS0-FIT 18 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 5.695 (71) 5.695 (71) (4) (1)
OW90-FIT 16 SPE EMP. IMOB. 100% | 70% 9.683 |  (3.069) 9.683 (2.149) 9.455 | (1.508)
OX30-FIT 22 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 8.614 (263) 8.614 (263) 2.347 (184)
OX50-FIT 25 SPE EMP. IMOB. 100% |  80% 6.735 (239) 6.735 (191) 2.217 (190)
OX70-FIT 29 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 3.496 (112) 3.496 (112) (15) (68)
OX80-FIT 31 SPE EMP. IMOB. 70% | 70% (392) (524) (274) (367) 92 (306)
OY00-FIT 32 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 2.207 629 2.207 629 (921) (69)
OY10-FIT 33 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 3.345 (810) 3.345 (810) (49) (700)
OY20-FIT 34 SPE EMP. IMOB. 70% | 70% 3.560 (415) 2.492 (291) 2.783 (259)
OY40-FIT 35 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 12.248 4.684 12.248 4.684 4.750 198
OY70-FIT 37 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 15.274 5.718 15.274 5.718 7.453| 2315
OY90-FIT 38 SPE EMP. IMOB. 100% | 100%
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2.239 998 2.239 997 279 (189)
0Z10-FIT 39 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 5.031 5.979 5.031 5.978 (1.245)|  1.700
0Z20-FIT 40 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 5.146 3.806 5.146 3.805 (5) (13)
0Z30-FIT 41 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 6.309 (86) 6.309 (86) 44 (25)
OZA40-FIT 42 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 3.963 896 3.963 896 480 (66)
0Z50-FIT 26 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 13.494 (9) 13.494 (9) 788 (8)
0Z60-FIT 20 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 25 (3) 25 3) 28 (1)
0Z70-FIT JOAO DE ALENCAR SPE | 100% | 100% 311 (10) 311 (10) 202 (10)
0Z90-FIT 27 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 188 (5) 188 (5) (3) (5)
PAOO-FIT 17 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 1 () 1 () 0 -
PA10-TENDA 24 SPE 100% | 100% 1 - 1 - (0) -
PA20-FIT 28 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 50 (33) 50 (33) (5) (5)
PA30-FIT 30 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 25 (1) 25 (1) (9) -
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PA4Q-FIT 43 SPE EMP. IMOB. 100% | 100% 0 (1) 0 (1) (1) -
PAGO-FIT SPE 03 EMP. IMOB. 80% | 80% 3.637 1.766 2.910 1.413 1.497 857
PA80-TENDA NEGOCIOS IMOB 100% | 100% 48.504 1.399 48.504 1.399 25316 | 1.396
TENDA 25 SPE 100% | 100% 1 - 1 - - -
TENDA 26 SPE 100% | 100% 0 - 0 - (1) -
TENDA 27 SPE 100% | 100% 121 - 121 - (0) -
TENDA 28 SPE 100% | 100% 1 - 1 - (0) -
PB60-TENDA 29 SPE 100% | 100% 0 - 0 - (1) -
T960-TENDA SPE-19 EMP. IMOB. | 100% | 100% (455) - (455) - (456) -
TENDA 30 SPE 100% | 100% 1 - 1 - - -
TENDA 31 SPE 100% | 100% 1 - 1 - - -
TND INTERM. DE NEGOCIOS 100% | 100% 1 - 1 - (0) -
PC10-FIT CAMPOLIM SPE 55% | 55%
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(2.480) | (2.131) (1.364) (1.172) (192) (152)
TENDA 32 SPE 80% 0% 2 - 1 - 1 -
AC PARTICIPACOES 100% 0% 1.158 - 1.158 - (218) -
TENDA 33 SPE 100% 0% 1 - 1 y . .
TENDA 34 SPE 100% 0% 1 - 1 - - -
TENDA 36 SPE 100% 0% 1 - 1 - - -
TENDA 37 SPE 100% 0% 1 - 1 - - -
TENDA 38 SPE 100% 0% 1 - 1 - - -
TENDA 39 SPE 100% 0% 1 - 1 - - -
TENDA 40 SPE 100% 0% 1 - 1 - - -
CONSOLIDADO  FIT 13 SPE 50% | 100% 19.328 7.486 9.664 7.485 4.272 208
FIT CITTA IMBUI 50% | 50% (1.028) 7.587 (514) 3.794 (4.620)| 1.526
FIT PLANETA ZOO/IPITANGA 50% | 50% 3.500 2.562 1.750 1.282 (5.812) (48)
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KLABIN SEGALL FIT 1 SPE LTDA 50% 50% 5.086 5.098 2.543 2.549 (6) -
CITTA VILLE 50% 50% 7.496 9.015 3.748 4.508 (730) 1.140
PARQUE DOS PASSAROS 50% 50% 26.425 (834) 13.212 (417) 8.855 108
CITTA ITAPOAN 50% 50% 9.263 5.635 4.632 2.817 1.669 1.054
ARACAGI (FRANERE GAFISA 08) 50% 0% 823 - 414 - 411 -
TOTAL 539.326 | 242.181 490.739 212.276 94.443 | 58.512
Proviséo para Passivo a

Descoberto 8.323 11.079 5.118 7.852

TOTAL 547.649 | 253.260 495.857 220.128
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9. Empréstimos e financiamentos

Controladora

Consolidado

31/12/2009 01/01/2009 31/12/2009 01/01/2009
Tipo de operagéo Taxa de juros ao ano 31/12/2010 Reapresentado Reapresentado 31/12/2010 Reapresentado Reapresentado
Capital de giro 100% a 105% do CDI ou
CETIP + 3% a 4% a.a. 2.674 39.680 62.840 2.674 50.654 62.840
Créditos imobiliarios 10% a 11,4% a.aou TR +
8,33% a.a. 18.050 55.584 55.685 70.240 60.375 57.432
Outros - - - - - 6.178
Total 20.724 95.264 118.525 72914 111.029 126.450
(- ) Parcela circulante 18.622 60.435 52.577 64.408 66.697 52.584
Parcela ndo circulante 2.102 34.829 65.948 8.506 44.332 73.866

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia e suas controladas possuem recursos
aprovados a serem liberados ao longo do periodo de construgéo para

aproximadamente 45 empreendimentos, no montante total de R$37.252 (controladora

— néo auditado) e R$74.566 (consolidado — ndo auditado) e que ser&o utilizados em
periodos futuros, na medida em que os empreendimentos tenham a sua progresséo
fisica e financeira incorrida, conforme cronograma de projetos da Companhia.

As parcelas circulantes e ndo circulantes tém o seguinte vencimento:
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Consolidado

Vencimento 31/12/2010 31/12/2009

2009 - R
2010 - 66.697
2011 64.408 27.807
2012 4.109 12.240
2013 4.397 4.285

72.914 111.029

Como garantia dos empréstimos e financiamentos, foram dados avais da Companhia,
hipoteca das unidades, bem como cauc¢@es de direitos creditérios e de fluxos de
contratos ja firmados de compromissos de entrega futura de imdveis (montante de
R$678.664)

O crédito associativo € um contrato firmado entre a Caixa Economica Federal, Tenda
e o cliente, sendo a Tenda garantidora do pagamento da divida decorrente do
financiamento durante a construcdo, bem como do fiel cumprimento de todas as
obrigacdes contratuais e legais. Adicionalmente os compradores alienam a Caixa
Econdmica Federal, em carater fiduciario, o imével objeto de financiamento junto a
instituicdo financeira.

As despesas financeiras de empréstimos, financiamentos e debéntures séo
capitalizadas ao custo de cada empreendimento, de acordo com a utilizacdo dos
recursos, e apropriadas ao resultado de acordo com o critério adotado para o
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reconhecimento de receitas, ou sao alocadas ao resultado se os recursos nao forem
utilizados, conforme abaixo demonstrado. A taxa de capitalizagdo utilizada na
determinacdo do montante dos custos de empréstimos elegivel a capitalizacdo foi de
11,58% em 31 de dezembro de 2010.

Consolidado

31/12/2009

31/12/2010 Reapresentado

Encargos financeiros brutos 67.820 60.449
Encargos financeiros capitalizados (27.661) (24.770)
Encargos financeiros liquidos 40.159 35.679

Encargos financeiros incluidos na
rubrica Iméveis a Comercializar

Saldo inicial 9.512 1.755
Encargos financeiros capitalizados 27.661 24.770
Encargos apropriados ao resultado (21.548) (17.013)
Saldo final 15.625 9.512

10. Debéntures
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Controladora

Consolidado

31/12/2009 01/01/2009 31/12/2009 01/01/2009

Descricao 31/12/2010
Reapresentado  Reapresentado 31/12/2010 Reapresentado Reapresentado
Debéntures 612.434 611.256 - 612.434 611.256 -
Total 612.434 611.256 - 612.434 611.256 -
Parcela circulante 12.434 11.256 - 12.434 11.256 -
Parcela n&o circulante 600.000 600.000 - 600.000 600.000 -

As parcelas circulantes e ndo circulantes tém o seguinte vencimento:

Consolidado
Vencimento 31/12/2010 31/12/2009
Reapresentado
2009 - B
2010 - 11.256
2011 12.434 -
2012 150.000 150.000
2013 300.000 300.000
Ap6s 2013 150.000 150.000



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras

--Continuacao

31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

76

612.434 611.256

Adicionalmente, o saldo de titulos e valores mobiliarios e caucionados no consolidado
totaliza R$82.187 em 31 de dezembro de 2010 (R$77.933 em 31 de dezembro de
2009) (Nota 4.2).

Em abril de 2009, a Companhia obteve aprovacao de seu primeiro programa de
distribuicdo de debéntures, que possibilitou ofertar debénture simples, ndo
conversivel em agdes, em lote Unico e indivisivel, em série Unica, com garantia
flutuante e garantia adicional no montante de R$600.000, com vencimentos
semestrais entre 01/10/2012 e 01/04/2014.

Os recursos obtidos por meio da emissédo sao utilizados exclusivamente no
financiamento de empreendimentos imobiliarios com foco exclusivo em segmento
popular e que atendam aos critérios de elegibilidade.

As debéntures sdo atualizadas monetariamente pela variagdo acumulada da Taxa
Referencial (TR) mais um “Spread” ou sobretaxa inicial de 8% ao ano nominal,
calculada de forma pro-rata temporis por dias Gteis, com pagamentos semestrais
entre 01/10/2009 e 01/04/2014.

As garantias compreendem cessdo fiduciaria de direitos creditérios e contas
bancarias (Nota 4.2). Adicionalmente, a Companhia esta sujeita a clausulas restritivas
gue restringem a habilidade na tomada de determinadas ac¢des, como a emissao de
divida e poder de requerer o vencimento antecipado ou o refinanciamento de
empréstimos se a companhia ndo cumprir com essas clausulas restritivas.

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia encontra-se adimplente em relacédo as
clausulas descritas acima e outras clausulas nao restritivas.

Os indices e os montantes minimos e maximos requeridos por essas clausulas
restritivas e em 31 de dezembro estdo apresentados a seguir:
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31/12/2010 31/12/2009

Reapresentado

Primeiro programa - primeira emissao

O saldo de EBITD é superior a 1.3 vezes a despesa financeira

liquida 5,70 24,75
indice de Divida deve ser >2 ou<0e TR (1) + TE@) >0 -11,85 -4,74
indice de Alavancagem Maxima deve ser menor ou = 50% -21,27% -31,34%

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia encontra-se adimplente em relacao as
clausulas descritas acima e outras clausulas nao restritivas.

As despesas com as emissdes das debéntures e sua taxa efetiva estéo
demonstradas a seguir:

Custo da Taxa de juros Custo datransacgdo a ser
Emissao transacao efetiva apropriado

Primeira emisséo (Tenda) 924 9,79% 632

(1) Recebiveis totais;
(2) Estoques totais.

11. Obrigac0es trabalhistas e tributéarias
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Controladora

Consolidado

31/12/2009 1/1/2009 31/12/2009 1/1/2009
31/12/2010 reapresentado reapresentado 31/12/2010 reapresentado reapresentado
Pis e Cofins Diferidos 54.490 39.215 25.647 78.989 39.215 27.555
Pis e Cofins Correntes 3.579 1.232 1.407 7.267 2.302 1.483
Salérios e encargos sociais 340 3.465 3.149 470 4.408 3.933
Provis@es trabalhistas 6.341 11.283 5.620 6.559 11.639 5.621
Participacdes de empregados
11.645 - - 11.645 - -
Outras obrigacdes
trabalhistas e tributarias 112 3.096 2.343 13.812 7.565 3.336
76.507 58.291 38.166 118.742 65.129 41.928

12. Obrigagcbes por compra de imoOveis e adiantamento de cliente
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31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

Reapresentado Reapresentado

Obrigag6es por compra de iméveis 44.863 16.717 25.123 67.458 39.978 68.648
Adiantamentos de clientes
Incorporagdes e servigcos 15.108 5.597 3.567 21.321 5.853 5.572
Permuta fisica - terrenos 18.827 30.697 35.914 20.123 44.499 46.491

78.798 53.011 64.604 108.902 90.330 120.711
Parcela circulante 78.798 51.423 57.867 100.131 83.348 105.399
Parcela néo circulante - 1.588 6.737 8.771 6.982 15.312

13. Provisfes e Distratos a pagar

Controladora Consolidado

31/12/2009 31/12/2009
Descricdo 31/12/2010 Reapresentado  01/01/2009  31/12/2010 Reapresentado 01/01/2009
Distratos a pagar (a) 23.368 18.812 23.030 23.919 19.860 24.620
Proviséo para distratos (b) 5.417 8.525 3.572 5.804 8.713 3.571
Total 28.785 27.337 26.602 29.723 28.573 28.191

(a) Refere-se a negociagao realizada com clientes para devolucao de valores antecipados de acordo com clausulas
contratuais especificas com prazo médio de cinco meses para pagamento;
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(b) Refere-se a estimativa de devolugado de valores antecipados pelos clientes com base na expectativa de distratos a
serem realizados.

14. Imposto de renda e contribuicdo social
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a) Imposto de renda e contribuicdo social corrente

A reconciliagdo da taxa efetiva da aliquota nominal para os exercicios findos em
31 de dezembro de 2010 e 2009, é como segue:

Consolidado

31/12/2010 31/12/2009
(reapresentado)

Lucro antes do imposto de renda e contribuicdo social e das

participacdes estatutarias 128.929 86.380
Imposto de renda calculado a aliquota nominal - 34% (43.836) (29.369)
Efeito liquido das controladas tributadas pelo lucro presumido 38.098 9.136
Prejuizos fiscais (base negativa utilizada)
Plano de opcdes de agbes (1.299) (1.440)
Outras diferencas permanentes 771 (257)
Créditos nao reconhecidos 1.111 -
Total despesas de impostos corrente e diferido (5.155) (21.930)
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b) Imposto de renda e contribuicdo social diferido

O Imposto de Renda e a Contribuicdo Social diferidos séo registrados para refletir os
efeitos fiscais futuros atribuiveis as diferengas temporarias entre a base fiscal dos
ativos e passivos e 0s seus respectivos valores contabeis.

A Companhia reconheceu os créditos tributarios sobre prejuizos fiscais e bases
negativas da Contribuicdo Social de exercicios anteriores, que ndo possuem prazo
prescricional e cuja compensacéo esta limitada a 30% dos lucros anuais tributaveis,
na extensao que é provavel que o lucro tributavel seja disponivel para uso na
compensacao das diferencas temporarias.

O valor contabil do ativo fiscal diferido é revisado periodicamente e as projecées sao
revisadas anualmente, caso haja fatores relevantes que venham a modificar as
projecdes, estas sao revisadas durante o exercicio pela Companhia e aprovadas pelo
Conselho Fiscal.

O imposto de renda e a contribui¢céo social diferidos tém a seguinte origem:

Ativo

Controladora Consolidado

Descricdo 31/12/201C 31/12/2009  01/01/2009  31/12/2010  31/12/2009  01/01/2009
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Reapresentado Reapresentado

Reapresentado Reapresentado

Prejuizos fiscais e bases
negativas

Créditos ndo reconhecidos
Incorporacéo reversa

Diferengas temporarias — PIS e
COFINS Diferido

Provises para demandas
judiciais

ProvisGes para perdas
Outros

Total

Passivo

Descricao

65.913
126.287 103.334 126.287 104.291 65.956
(844) - - (844) - -
7.473 10.530 14.607 7.473 10.530 14.607
23.416 - - 23.416
11.085
13.345 9.841 13.345 9.841 11.085
6.155 5.789 6.398 6.155 5.789 6.398
2.779 - 906 2.779 -
175.832 132.273 98.003 176.738 133.230 98.046
Controladora Consolidado
31/12/2009 01/01/2009 31/12/2009 01/01/2009

31/12/2010 Reapresentado

Reapresentado 31/12/2010 Reapresentado Reapresentado

Tributacéo de receita entre regime de

caixa e competéncia

Total
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165.332 134.228

80.466 195.871 153.157 83.804

165.332 134.228

80.466 195.871 153.157 83.804
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A apuracdo fiscal da Companhia é efetuada com base no reconhecimento de
resultados na proporgdo do recebimento de vendas contratadas, conforme
disposicOes da Secretaria da Receita Federal através da Instrugédo n° 84/79, a qual
difere da apuracéo da receita contabil com base dos custos incorridos versus custo
orcado. A tributacdo ocorrera no prazo meédio de quatro anos, considerando-se o0
prazo de recebimento das vendas realizadas e a conclusdo das obras
correspondentes.

A Administrac@o considera que os ativos diferidos decorrentes de diferengas
temporarias serdo realizados na proporgéo da resolucéo final das demandas judiciais
e dos eventos.

Com base na estimativa de projecdes de geracao de resultados tributaveis futuros da
Companhia, a estimativa de recuperacéo do saldo, de imposto de renda e
contribuicdo social, diferidos, é a seguinte:

Controladora Consolidado
2011 6.597 6.597
2012 16.785 16.785
2013 23.011 23.011
2014 23.345 23.345
2015 30.571 30.571
Demais 25.134 25.134
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Total 125.443 125.443

15. Proviséo para demandas judiciais e compromissos

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

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, as movimentagfes na
provisdo para demandas judiciais estdo sumarizadas a seguir:

Controladora e Consolidado

Processos Processos Processos
civeis trabalhistas tributarios
Total
Saldo em 31 de dezembro de 2009 13.933 14.799 213 28.945
Adicbes 14.181 6.104 78 20.363
Baixas (7.285) (2.505) (268) (10.058)
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Controladora e Consolidado

Processos Processos Processos
civeis trabalhistas tributarios
Total
Saldo em 31 de dezembro de 2010 20.829 18.398 23 39.250
® Processos civeis, tributarios e trabalhistas

Controladora e Consolidado

31/12/2009 01/01/2009

Descrigcao 31/12/2010 Reapresentado Reapresentado
Processos civeis (a) 20.829 13.933 12.433
Processos trabalhistas (b) 18.398 14.799 14.047
Processos tributarios 23 213 360
Total 39.250 28.945 26.840

(a)Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia estava sujeita a acbes civeis em
diversas instancias, relativas a litigios junto aos seus clientes, tendo como
principal motivo o pedido de rescisdes contratuais decorrente de inadimpléncia
e atrasos na entrega de obras;

(b)Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia estava sujeita a a¢des trabalhistas,
com as mais variadas caracteristicas e em diversas instancias do rito
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processual aguardando julgamento. Estas a¢fes determinam um risco maximo
total de R$18.398. Com base nos pareceres emitidos pelos assessores juridicos
da Companhia e o esperado sucesso de alguns julgamentos e de negociacdes
que se devem realizar, 0 montante provisionado € considerado suficiente pela
Administracdo para fazer face as perdas esperadas.

A Companhia e suas controladas mantem depositado em juizo o montante de R$
8.053 (controladora e consolidado) processos judiciais em andamento.

Adicionalmente, a Companhia tém conhecimento em 31 de dezembro de 2010 de
outros processos e riscos civeis, trabalhistas e tributarios, com base na avaliagédo
dos consultores juridicos com perspectiva de perda possivel , no valor
aproximado de R$23.578, para os quais a Administracdo da Companhia entende
Nao ser necessaria a constituicao de provisdo para eventuais perdas.

(i)_Obrigacbes relacionadas com a conclusédo dos empreendimentos imobilidrios

A Companhia e suas controladas comprometem-se a entregar unidades
imobiliarias por construir em troca de terrenos adquiridos e para garantia de
liberacdo de financiamentos, assim como garante parcelas de financiamento de
clientes ao longo da construcao.

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

Conforme descrito na Nota 4.2, em 31 de dezembro de 2010, a Companhia e
suas controladas possuem recursos aprovados e registrados como aplicagbes
financeiras caucionadas que serao liberados a medida do andamento de seus
empreendimentos no montante total de R$82.187 (controladora e consolidado)
para fazer face a esses compromissos.
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(i) Risco ambiental

Ha uma diversidade de legislacdo ambiental nas esferas federal, estadual e
municipal. Estas leis ambientais podem resultar em atrasos para a Companhia
na adequacao da conformidade e outros custos, e impedir ou restringir
empreendimentos. Antes da aquisicdo de um terreno, a Companhia efetua a
andlise de todos os assuntos ambientais necessarios e aplicaveis, incluindo a
possivel existéncia de materiais perigosos ou téxicos, substancia residual,
arvores, vegetacado e a proximidade de um terreno para areas de preservagao
permanente. Assim, antes da aquisicdo de um terreno, a Companhia obtem
todas as aprovacdes governamentais, incluindo licencas ambientais e
autorizacdo de construcao.

Adicionalmente, a legislagdo ambiental estabelece san¢fes criminais, civeis e
administrativas para individuos e entidades legais para atividades consideradas
como infracdes ou delitos ambientais. As penalidades incluem suspenséo das
atividades de desenvolvimento, perdas de beneficios fiscais, reclusdo e multa.

16. Patrimdnio liquido

16.1. Capital social
Em 29 de novembro de 2010, ocorreu um aumento de capital social de
R$90.850 e de reserva de capital, no montante de R$401.878, mediante a
emisséo de 48.187.633 novas ag¢des ordinarias, nominativas e escriturais, sem
valor nominal, totalmente subscritas e integralizadas, por meio da utilizacdo de
crédito de acionista registrado na rubrica “Adiantamento para Futuro Aumento
de Capital”.

Em 31 de dezembro de 2010, o capital social autorizado e integralizado da

Companhia era de R$846.549, representado por 449.016.000 ac6es ordinarias
nominativas, sem valor nominal.
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No exercicio de 2010 ndo houve movimentacao das ag¢des ordinarias.

A mutacdo do numero de agfes em circulacdo é como segue:

Acgdes ordinarias - em milhares

31 de dezembro de 2008 e 2009 400.652
Exercicio de opgdo de compra de acdes 176
Integralizacdo de Capital 48.188

31 de dezembro de 2010 449.016

De acordo com o Estatuto Social, o capital social da Companhia podera ser
aumentado independentemente de reforma estatutaria, por delibera¢éo do
Conselho de Administracdo, que fixara as condic6es da emisséao, até o limite de
600.000.000 (seiscentos milhdes) de acdes ordinarias.

16.2. Destinacéo do lucro liguido do exercicio

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, o lucro liquido do exercicio
terd as seguintes destinacoes:
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a) 5% (cinco por cento) para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento)
do capital social integralizado ou o limite previsto no §1°, do art. 193, da Lei
n° 6.404/76;

b) Do saldo do lucro liquido do exercicio, obtido apds a deducéo de que trata
a letra “a” deste Artigo e ajustado na forma do art. 202, da Lei n° 6.404/76,
destinar-se-a 25% (vinte e cinco por cento) para pagamento do dividendo
obrigatério a todos o0s seus acionistas; e

O Conselho de Administragdo da Companhia, ad referendum da
Assembléia Geral Ordinaria que apreciara as contas e as demonstragdes
contébeis relativas ao exercicio social de 2010, aprovou a seguinte
destinacéo dos lucros:

2010
Lucro liquido do exercicio 123.774
(-) prejuizo acumulado (1.594)
Reserva legal (6.109)
Subtotal 116.071
Dividendos minimos obrigatorios - 25% 29.018
Reserva estatutaria 87.053
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Conforme artigo 31 do Estatuto Social da Companhia, instituiu-se a
obrigatoriedade de constituicdo de reserva estatutaria. De acordo com o respectivo
artigo, a constituicdo de tal reserva deve ser de importancia ndo superior a 71,25%
do lucro liquido, com a finalidade de financiar a expansao das atividades da
Companhia e controladas, inclusive através da subscricdo de aumentos de capital
ou criagdo de novos empreendimentos, participagdo em consorcios ou outras
formas de associagéo para a realizacdo do objeto social.

Em 31 de dezembro de 2010, a reserva estatutéria de retencéo de lucros foi
constituida nos termos do artigo 196 da Lei N °© 6.404/76, com o objetivo de
aplicagdo em futuros investimentos, no montante de R$87.053. A retencgéo
referente ao exercicio de 2010 esta fundamentada no plano de negdcio aprovado
pelo Conselho de Administragdo da Companhia.

17. Seguros
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A Construtora Tenda S.A. e suas controladas mantém seguros de risco de
engenharia, garantia de permuta, garantia de término de obra e responsabilidade
civil, relativos a danos pessoais de carater involuntario causados a terceiros e danos
materiais a bens tangiveis, assim como para riscos de incéndio, queda de raio, danos
elétricos, fenbmenos naturais e explosdo de gas. A cobertura contratada é
considerada suficiente pela Administragcéo para cobrir eventuais riscos sobre seus
ativos e/ou responsabilidades. As premissas adotadas, dada a sua natureza, ndo
fazem parte por escopo de revisdo das informacg@es trimestrais. Consequentemente,
nao foram revisadas pelos nossos auditores independentes.

Segue abaixo quadro demonstrativo das responsabilidades cobertas por seguros e 0s
respectivos montantes em 31 de dezembro de 2010:
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Cobertura R$
Modalidade seguro mil

Riscos de engenharia e garantia de término de
obra 317.535

317.535

18. Lucro por acéo basico

De acordo com o0 CPC 41, a Companhia deve apresentar os resultados por a¢éo basico e
diluido. Os dados das comparacdes do resultado por acdo da forma basica ou diluida
devem ser baseadas na média ponderada das a¢gfes em circulacdo para o exercicio e
todo o potencial de diluicdo das a¢des em circulagdo para cada exercicio apresentado,
respectivamente.

Quando o preco no exercicio de compra de a¢des for superior ao preco de mercado das
acoes, os resultados diluidos por a¢des ndo sédo afetados pela opcao de compra de
acbes. Conforme o CPC 41, acbes com potencial de diluicdo ndo sdo consideradas
guando ha uma perda, pois o impacto seria de anti-dilui¢cao.
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A tabela abaixo apresenta o calculo do lucro por a¢do basico.

2010 2009

Numerador béasico

Dividendos propostos 29.018 -

Lucro néo distribuido 94.756 64.450
Lucro néo distribuido, disponivel para os titulares de
acgOes ordinarias 123.774 64.450
Denominador basico (em milhares de agdes)

Média ponderada do nimero de agbes 408.882 400.680

Lucro basico por agdo — R$ 0,3027 0,1609

92



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras

--Continuacao

31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

19.

93

A Companhia ndo possui titulos conversiveis em agfes que pudessem ter efeito de
diluicao.

Instrumentos financeiros

A Companhia e suas controladas mantém operagdes com instrumentos financeiros. A
administracao desses instrumentos é efetuada por meio de estratégias operacionais e
controles internos visando liquidez, rentabilidade e seguranca. A contratagcdo de
instrumentos financeiros com o objetivo de protegéo é feita por meio de uma analise
periddica da exposicao ao risco que a administracao pretende cobrir (cambio, taxa de
juros e etc.) o qual é aprovado pelo Conselho de Administracéo para aprovagao e
operacionalizagéo da estratégia apresentada. A politica de controle consiste em
acompanhamento permanente das condi¢des contratadas versus condigdes vigentes
no mercado. A Companhia e suas controladas ndo efetuam aplicacdes de carater
especulativo, em derivativos ou quaisquer outros ativos de risco. Os resultados
obtidos com estas operagdes estdo condizentes com as politicas e estratégias
definidas pela Administragdo da Companhia.

As operagdes da Companhia e das suas controladas estéo sujeitas aos fatores de
riscos abaixo descritos:

a) Consideracdes sobre riscos

() Risco de crédito

A Companhia e suas controladas restringem a exposi¢éo a riscos de crédito
associados a caixa e equivalentes de caixa, efetuando seus investimentos em
instituicdes financeiras avaliadas como de primeira linha e com remuneracao
em titulos de curto prazo.

Com relacéo a contas a receber, a Companhia restringe a sua exposicéo a
riscos de crédito por meio de vendas para uma base ampla de clientes e de
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analises de crédito continua. Adicionalmente, inexistem histéricos relevantes
de perdas em face da existéncia de garantia real de recuperagéo de seus
produtos nos casos de inadimpléncia durante o periodo de construcao.

Em 31 de dezembro de 2010, ndo havia concentragdo de risco de crédito
relevante associado a clientes;

(i) Risco de taxa de juros

Decorre da possibilidade de a Companhia e as suas controladas sofrerem
ganhos ou perdas decorrentes de oscilagdes de taxas de juros incidentes
sobre seus ativos e passivos financeiros. Visando a mitigacao desse tipo de
risco, a Companhia e suas controladas buscam diversificar a captacdo de
recursos em termos de taxas prefixadas ou pés-fixadas. As taxas de juros
sobre empréstimos, financiamentos e debéntures estdo mencionadas nas
Notas 9 e 10. As taxas de juros contratadas sobre aplica¢gdes financeiras estdo
mencionadas na Nota 4.2. Sobre o saldo de contas a receber de imoveis
concluidos, conforme mencionado na Nota 5, incide juros de 12% ao ano,
apropriado "pro-rata temporis”;

(iii) Risco de liquidez

O risco de liquidez consiste na eventualidade da Companhia e suas
controladas nao dispor de recursos suficientes para cumprir com seus
compromissos em funcao dos prazos de liquidacao de seus direitos e
obrigacdes.

Para mitigar os riscos de liquidez e a otimizacao do custo médio ponderado do
capital, a Companhia e as suas controladas monitoram permanentemente os
niveis de endividamento de acordo com os padrdes de mercado e o
cumprimento de indices (covenants) previstos em contratos de empréstimos,
financiamentos e debéntures, de modo a garantir que a geracao operacional
de caixa e a captacdo prévia de recursos, quando necessaria, sejam
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suficientes para a manutengéo do seu cronograma de compromissos, nao
gerando risco de liquidez para a Companhia e controladas.

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

Os vencimentos dos instrumentos financeiros empréstimos, financiamentos,
fornecedores e debéntures sdo como segue:

Exercicio findo em 31 de Menos de 1 Mais que 5
dezembro de 2010 ano 1a3anos 3abanos anos Total
Empréstimos e financiamentos 64.408 8.506 - - 72.914
Debéntures 12.435 450.000 150.000 - 612.435
Fornecedores 58.605 - - - 58.605
135.448 458.506 150.000 - 743.954

(iv) Hierarquia de valor justo

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

Nivel 1: pregos cotados (sem ajustes) nos mercados ativos para ativos ou
passivos idénticos;

Nivel 2: outras técnicas para as quais todos os dados que tenham efeito
significativo sobre o valor justo registrado sejam observaveis, direta ou
indiretamente;

Nivel 3: técnicas que usam dados que tenham efeito significativo no valor justo
registrado que ndo sejam baseados em dados observaveis no mercado.

Segue abaixo o nivel de hierarquia do valor justo para os instrumentos
financeiros mensurados a valor justo através do resultado da Companhia
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apresentados nas demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010.

Controladora Consolidado
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativo
Aplicagdes caucionadas - 82.187 - - 82.187 -
Disponivel para venda - 7.931 - - 14.452 -

No decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, ndo houve
transferéncias entre avaliagbes de valor justo nivel 1 e nivel 2 nem
transferéncias entre avaliagdes de valor justo nivel 3 e nivel 2. Conforme
permitido pelo IFRS1/CPC 37, a Companhia ndo divulgou informacdes
comparativas da hierarquia do valor justo e divulgagdes de liquidez.

b) Valorizacéo dos instrumentos financeiros

(i) Caélculo do valor justo

Os seguintes valores justos estimados foram determinados usando as
informac6es de mercado disponiveis e metodologias apropriadas de
avaliacdo. Entretanto, um julgamento consideravel é necessario para
interpretar informagdes de mercado e estimar o valor justo. Assim, as
estimativas aqui apresentadas ndo sdo necessariamente indicativos dos
montantes que a Companhia poderia realizar no mercado atual. O uso de
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diferentes premissas de mercado e/ou metodologias de estimativas podem ter
um efeito significativo nos valores justos estimados.

Os seguintes métodos e premissas foram usados para estimar o valor justo
para cada classe dos instrumentos financeiros para os quais a estimativa de
valores é praticavel.

Os valores caixa e equivalentes de caixa, titulos mobiliarios, contas a receber
e fornecedores se aproximam de seu valor justo.

Segue abaixo os valores contabeis e justos dos ativos e passivos e financeiros

e 31 de dezembro de 2010:

Consolidado

2010 2009 01/01/2009
Valor Valor Valor Valor Valor Valor
Contabil Justo Contabil Justo Contabil Justo
Ativos financeiros

Caixa, equivalente de caixa 98.208 98.208 75.083 75.083 26.690 26.690
Titulos e valores mobiliarios 268.266 263.266 291.985 291.985 175.197 175.197

Recebiveis de clientes, parcela
circulante liquida 1.441.970 1.441.970 496.995 496.995 142.689 142.689
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Consolidado

2010 2009 01/01/2009
Valor Valor Valor Valor Valor Valor
Contabil Justo Contabil Justo Contabil Justo

Recebiveis de clientes, parcela
néo circulante liquida 588.648 588.648 706.006 706.006 422.887 422.887

Passivo Financeiro

Empréstimos e financiamentos 72.914 72.967 111.029 111.431 126.450 126.450
Debéntures 612.434 612.434 611.256 611.256 - -
Fornecedores 58.605 58.605 68.403 68.403 31.857 31.857
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c) Gestdo do capital social

O objetivo da gestédo de capital da Companhia € assegurar que se mantenha uma

classificagcéo de crédito forte perante as instituices e uma relacéo de capital

6tima, a fim de suportar os negdcios da Companhia e maximizar o valor aos

acionistas.

A Companhia controla sua estrutura de capital fazendo ajustes e adequando as
condi¢Bes econdmicas atuais. Para manter ajustada esta estrutura, a Companhia
pode efetuar pagamento de dividendos, retorno de capital aos acionistas, captacéo
de novos empréstimos e emissdes de debéntures.
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N&o houve alteragBes quanto aos objetivos, politicas ou processos durante 0s

exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009.
A Companbhia inclui dentro da estrutura de divida liquida: empréstimos e
financiamentos, debéntures e obrigacdes com investidores menos disponibilidades
(caixa e equivalentes de caixa, titulos e valores mobiliarios e aplicagbes

financeiras caucionadas):

Empréstimos e financiamentos (Nota 9)
Debéntures (Nota 10)

(-) Caixa e Equivalentes de Caixa e Titulos e
valores mobiliarios

Divida liquida
Patriménio liquido

Patrimdnio liquido e divida liquida

d) Andlise de sensibilidade

Controladora Consolidado

2010 2009 01/01/2009 2010 2009 01/01/2009
(reapresentado) (reapresentado) (reapresentado) ~ (reapresentado)
20.724 95.264 118.525 72914 111.029 126.450
612.434 611.256 - 612.434 611.256 -
278.743 312.329 192.234 366.474 367.068 201.887
354.415 393.191 (73.709) 318.874 355.217 (75.437)
1.710.208 1.130.898 1.062.214 1.710.208 1.130.898 1.062.235
2.064.623 1.524.089 988.505  2.029.082 1.486.115 986.798

Segue abaixo quadro demonstrativo de andlise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros, que descreve os riscos que podem gerar
prejuizos materiais para a Companhia, com cenario mais provavel (cenério
1), segundo avaliagdo efetuada pela Administracdo. Adicionalmente, dois
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outros cendrios sdo demonstrados nos termos determinados pela CVM, por
meio da Instrugdo n° 475/08, a fim de apresentar 25% e 50% de
deterioracdo na variavel de risco considerada, respectivamente (cenarios Il
e ).

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possui 0s seguintes
instrumentos financeiros:

a) Aplicacdes financeiras, empréstimos e financiamentos e debéntures
indexados ao CDI,

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

c) Contas a receber e imdveis a comercializar, indexados ao indice
Nacional de Construgéo Civil — INCC.

Os cenarios considerados foram:

Cenério I: Provavel — a Administracdo considerou aumento de 50% das
variaveis utilizadas para precificacao;

Cenario Il: Possivel — apreciagdo/depreciacdo de 25% das variaveis de
risco utilizadas para precificacao;

Cenaério lll: Remoto — depreciagéo de 50% das variaveis de risco utilizadas
para precificacao.

Apresentamos o quadro demonstrativo de analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros, que descreve os riscos que podem gerar
prejuizos materiais para Empresa, com cenario mais provavel (cenario 1)
segundo avaliacdo efetuada pela Administracdo. Adicionalmente, dois
outros cendrios sao demonstrados, nos termos determinados pela CVM,
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por meio da Instrugéo n° 475/08, a fim de apresentar 25% e 50% de
deterioragdo na variavel de risco considerada, respectivamente (cenarios Il
e lll)

Em 31 de dezembro de 2010:

Cenério

| 1l 1

Operagéao Risco Esperado Queda Alta Queda

Aplicacdes Financeiras Alta/Queda do CDI 17.621 (8.811) 8.811 (17.621)

Empréstimos e Financiamentos Alta/Queda do CDI (129) 64 (64) 129
Debéntures Alta/Queda do CDI

Efeito liquido da variagdo do CDI 17.492 (8.747) 8.747 (17.492)
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Empréstimos e Financiamentos Alta/Queda do TR (587) 294 (294) 587

Debéntures Alta/Queda do TR (5.120) 2.560 (2.560) 5.120

Efeito liquido da variagdo do TR (5.707) 2.854 (2.854) 5.707
Alta/Queda do

Clientes INCC 52.031 (26.016) 26.016 (52.031)
Alta/Queda do

Estoque INCC 17.166 (8.583) 8.583 (17.166)

Efeito liquido da variagdo do INCC 69.197 (34.599) 34.599 (69.197)

Em 31 de dezembro de 2009:

Cenério

| 1l 11l

Operagéo Risco Esperado Queda Alta Queda

Aplicagdes Financeiras Alta/Queda do CDI 14.550 (7.275) 7.275 (14.550)

Empréstimos e Financiamentos Alta/Queda do CDI (2.551) 1.125 (1.125) 2.551

Debéntures Alta/Queda do CDI
Efeito liquido da variagcéo do CDI 11.999 (6.150) 6.150 (11.999)
Empréstimos e Financiamentos Alta/Queda do TR (173) 86 (86) 173
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Debéntures Alta/Queda do TR (1.948) 974 (974) 1.948

Efeito liquido da variacédo do TR (2.121) 1.060 (1.060) 2.121
Alta/Queda do

Clientes INCC 7.799 (3.899) 3.899 (7.799)
Alta/Queda do

Estoque INCC 5.597 (2.799) 2.799 (5.597)

Efeito liquido da variagdo do INCC 13.396 (6.698) 6.698 (13.396)

20. Plano de opcéo de compra de acdes
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A Tenda possuia, no total, trés planos de opcao de compra de acdes, 0s
dois primeiros aprovados em junho de 2008 e o outro plano aprovado em
abril de 2009. Estes planos, limitados ao maximo de 5% do total de acbes
do capital social e aprovados pelo Conselho de Administracéo, estipulam
os termos de forma geral, os quais, entre outros: (i) definem o tempo de
servigco necessario para os funcionarios serem elegiveis aos beneficios dos
planos; (ii) a selecdo dos empregados que terdo direito a integrar 0s
planos, e; (iii) estabelecem os precos das opgfes de compra de agdes
preferenciais a serem exercidas em atendimento aos planos.

Em junho de 2008 foi emitido um plano de opcao de compra de ac¢des pela
Companhia com a outorga de 1.090.000 opg¢des. As premissas utilizadas
no calculo do valor justo a ser base da contabilizagdo do plano de opc¢ao de
compra de acBes de 2008 foram: volatilidade esperada de 81,5%a.a., sem
dividendos esperados sobre as acdes e taxa de juros livre de risco de
8,65%.
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Em abril de 2009 foram emitidos dois planos de opcao de compra de agbes
pela Companhia com a outorga de 3.500.000 opg¢bes no plano 1 e
1.350.712 opgdes no plano 2. As premissas utilizadas no célculo do valor
justo a ser base da contabilizacdo do plano 1 de opc¢ao de compra de
acOes de 2009 foram: volatilidade esperada de 81,5%a.a., sem dividendos
esperados sobre as acdes e taxa de juros livre de risco de 8,82%. As
premissas utilizadas no calculo do valor justo a ser base da contabilizagédo
do plano 2 de opcao de compra de a¢des de 2009 foram: volatilidade
esperada de 81,5%a.a., com dividendos esperados sobre as acdes de
1,91% e taxa de juros livre de risco de 8,60%.

Na opcao concedida em 2008, no momento do exercicio da op¢éo o prego
bésico sera ajustado de acordo com o valor de mercado das a¢gfes, com
base no valor médio apurado nos ultimos 20 pregdes que antecederem ao
inicio de cada periodo de exercicio anual. O preco de exercicio é ajustado
conforme tabela pré-definida de valores, de acordo com o valor da acao
gue se observar no mercado, a época dos dois periodos de exercicio de
cada lote anual. A opcao para a compra de acdes deve ser exercida pelos
beneficiarios com a utilizacdo parcial dos bonus anuais, de acordo com a
disponibilizacdo destes, em um prazo de até dez anos apoés o inicio do
periodo de servico previsto dentro de cada um dos planos; as ag6es estdo
geralmente disponiveis para os funcionarios por um periodo de dois a cinco
anos apos a sua contribui¢ao.

Em funcéo da incorporacgéo, por Gafisa, da totalidade das acdes de
emissdo de Tenda em circulagédo (Nota 7), houve a transferéncia dos
planos de opcédo de compra de acBes emitido por Tenda para a
controladora Gafisa, responsavel pela emissédo de acdes. Em 31 de
dezembro de 2010, o valor de R$11.990, referente a Obrigagfes de
outorga de opcdes de Tenda esta reconhecido na rubrica “Contas correntes
com partes relacionadas”.
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A Tenda registrou no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 despesas
com o plano de opg&o de compra de acdes no montante de R$3.820

(R$4.234 em 2009).

21. Receita operacional liquida

Controladora Consolidado
Nota 2009 2009
2010 Reapresentado 2010 Reapresentado
Receita bruta operacional
Receitas de imoveis 888.460 752.071 1.395.959 1.023.104
(- ) Dedugbes da receita bruta (83.714) (25.073) (108.740) (34.660)
Receita liquida operacional 804.746 726.998 1.287.219 988.444
22. Resultado Financeiro
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
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Reapresentado Reapresentado
Rendimento de aplicagdes financeiras 8.526 29.613 9.181 30.143
Oultras receitas de juros 595 1.292 3.361 1.899
Receitas financeiras 9.121 30.905 12.542 32.042
Juros sobre captagdes, liquido de
capitalizagao 22.652 30.466 22.796 30.466
Amortizagdo custo das debéntures 734 - 734 -
Despesas bancarias 4.796 2.771 6.825 3.779
Outras despesas financeiras 8.192 1.553 9.804 1.434
Despesas financeiras 36.374 34.790 40.159 35.679

23. Transag¢Oes com a administracdo e empregados

23.1. Remuneracao dos administradores
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Os montantes registrados na rubrica “Despesas gerais e administrativas” referentes a
remuneracdo dos membros da Administracdo da Companhia estdo demonstrados a

seqguir:
Conselho de
Administragdo Conselho Fiscal Diretoria Estatutaria Total
Numero de membros 4 3 5 12
Remuneragdo Fixa anual (em RS) 62.500 69.760 309.075 441.335
Salario / Pro-labore 62.500 69.760 300.000 432.260
Beneficios diretos e indiretos - - 9.075 9.075
Valor mensal da remuneragdo (em RS) 5.208 5.813 25.756 36.777
Total da remuneragdo 62.500 69.760 309.075 441.335

O limite de remuneracéo dos administradores da Companhia para o ano de 2010 foi
fixado em R$1.700, conforme aprovagdo em Assembléia Geral Ordinaria realizada
em 30 de abril de 2010.

23.2. Participagéo nos lucros e resultado
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24,

25.
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A Empresa mantém um plano para participagdo nos lucros e resultados que
proporciona aos seus empregados e aos de suas subsidiarias o direito de participar
nos lucros da Empresa — PLR, que esta vinculado a um plano de agéo, ao
pagamento de dividendos aos acionistas e ao alcance de objetivos especificos, o0s
guais sao estabelecidos e acordados no inicio de cada ano. Em 31 de dezembro de
2010, a Empresa registrou uma provisao para participacao nos lucros no montante de
R$11.746 na controladora e no consolidado na rubrica “Despesas gerais e
administrativas”.

Informacdes por segmento

A Administracdo da Sociedade baseia 0s seus relatorios internos gerenciais para
tomada de decisdes nas proprias demonstragdes financeiras consolidadas, na
mesma base que estas declaracdes séo divulgadas, ou seja, apenas um segmento.

Como consequéncia, devido ao fato da Administracéo néo utilizar qualquer
sistema de informacao diferente das demonstracdes financeiras em 31 de dezembro
de 2010, nenhum relatério especifico sera demonstrado, como definido no CPC 22.

Quanto as informagdes sobre os principais clientes, em fun¢éo da prépria atividade
imobiliaria residencial com foco no segmento econdmico, a Companhia ndo possui
individualmente, clientes que representam mais de 10% da receita total consolidada.

Eventos subsequentes

Em 10 de marco de 2011, foi aprovado a emissao de 74.260 novas acdes ordinarias,
nominativas e sem valor nominal, para subscricdo privada, pelo preco de emissao
total de R$210.304, do qual R$140.005 sé&o destinados ao capital social, que passa
de R$846.549 para R$986.554, e o saldo no valor de R$70.298, a conta de reserva



Construtora Tenda S.A.

Notas explicativas as demonstragfes financeiras
--Continuacao
31 de dezembro de 2010

(Em milhares de reais, exceto quando expressamente mencionado em contrario)

de capital nos termos do Art. 182, § 1°, alinea “a”, da Lei n°® 6.404/76. As novas agdes
sao totalmente subscritas pela acionista Gafisa S.A., e integralizadas mediante a
capitalizacdo de crédito, contra a Companhia no valor de R$210.304, relativo aos
AFACs — Adiantamento para futuro aumento de capital social realizados pela
acionista até 31 de dezembro de 2010.
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