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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 28 de Abril de 2017.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiduciario da 62 Emissao de Debéntures da CYRELA
BRAZIL REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAC@ES (“Emissao”),
apresentamos a V.Sas o relatério anual sobre a referida emissao, atendendo o
disposto na Instrucao da CVM n2 28, 23 de Novembro de 1983 e na Escritura de
Emissao.

A apreciacdao sobre a situacdao da empresa foi realizada com base nas
Demonstracdes Financeiras auditadas, demais informacdes fornecidas pela
Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatério encontra-se a disposicao dos
debenturistas na sede da Emissora, na sede da Pentagono, na CVM, na CETIP e
na sede do Coordenador Lider da Emissao.

A versao eletronica deste relatdrio foi enviada a Emissora, estando também
disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.

*Informamos que o relatério possui data-base de 31.12.16 e, portanto, foi elaborado nos termos da Instrugdo
CVM n2 28/1983, revogada em 21.03.2017 pela Instrugdo CVM n2 583/16.
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Caracteristicas da Emissora

e Denominagdo Social: CYRELA BRAZIL REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E
PARTICIPACOES

e CNPJ/MF: 73.178.600/0001-18
e Diretor de Relagdes com Investidores: Sr. Paulo Eduardo Gongalves

e Atividades: (i) incorporacdo; (ii) compra e a venda de imdveis prontos
ou a construir, residenciais e comerciais, terrenos e fragdes ideais; (iii)
construcdo de imdveis; (iv) locacdo e administracdo de bens imdveis; e
(v) prestacdo de servicos de consultoria em assuntos relativos ao
mercado imobiliario.

Caracteristicas da Emissao

e Emissao: 62

e Séries: Unica

e Data de Emissdo: 21/08/2012

e Data de Vencimento: 21/08/2017

e Banco Escriturador/Mandatario: Banco Bradesco S.A.
e  Codigo Cetip/ISIN: CYRE16/ BRCYREDBS074

e Coordenador Lider: Caixa Econdmica Federal

e Destinagdo dos Recursos: Os recursos obtidos pela Emissora por meio
da Oferta Restrita serdo destinados a amortizacao de dividas vincendas
da Emissora.

e Tipo de Emissdo: Emissdo Publica de Debéntures simples, nao
conversiveis em agles, em série Unica, da espécie quirografaria, para
distribuicdo com esforgos restritos de colocacao.

1. Eventual omissao ou inverdade nas informacgdes divulgadas pela
Companhia ou, ainda, inadimplemento ou atraso na obrigatdria
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prestacao de informacgdes pela Companhia: (artigo 12, alinea a, inciso XVl da Instrucio cvm
28/ 83)

A Pentagono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informag¢des divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatéria prestacdo de informacdes pela Emissora.

2. Alteragdes Estatutarias: (artigo 12, alinea b, inciso XVil da Instrugiio CVM 28/83)

Em AGE*, realizada em 28/04/2016, foi aprovada a alteracdo do artigo 62 do Estatuto
Social da Companhia, em virtude de deliberacdo de cancelamento de ag¢les na
Reunido do Conselho de Administracdo de 11/06/2014.

*Ademais, informamos que a mencionada AGE foi realizada juntamente com a AGO da Companhia.

3. Comentdrios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
indicadores econdmicos, financeiros e de estrutura de capital da

€Mmpresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVl da Instrugdo CVM 28/83)

e A Empresa

=>» Atividade Principal: 41.10-7-00 - Incorporacdo de empreendimentos
imobilidrios;

=>» Situagdo da Empresa: ativa;
=>» Natureza do Controle Acionario: privado;

=>» Critério de Elaborac¢do do Balanco: legislagdo societaria.

e Situagao Financeira
=>» Liquidez Geral: de 1,94 em 2015 para 2,12 em 2016;
=>» Liquidez Corrente: de 2,78 em 2015 para 3,48 em 2016;
=>» Liquidez Seca: de 1,73 em 2015 para 1,87 em 2016;

=>» Giro do Ativo: de 0,34 em 2015 para 0,27 em 2016.

e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou redugdo nos Empréstimos e Financiamentos
sobre o Patriménio Liquido de 10% de 2015 para 2016. O indice de Participagdo do
Capital de Terceiros sobre o Patrimonio Liquido variou de 91% em 2015 para 76% em
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2016. O grau de imobilizacdo em relagdo ao Patrimonio Liquido variou de 14,5% em
2015 para 15,6% em 2016. A empresa apresentou no seu Passivo Nao Circulante
reducgdo de 5,8% de 2015 para 2016, e uma redugdo no indice de endividamento de
9,5% de 2015 para 2016.

Solicitamos a leitura completa das Demonstra¢des Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
para melhor analise da situacdo econémica e financeira da Companhia.

a. Posicao da distribuicao ou colocagao das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instru¢do CVM 28/83)

e VALOR UNITARIO NA EMISSAO: R$ 1.000.000,0000
e ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: n3o aplicavel

e REMUNERACAO: 100% do DI + 1,20% a.a.

e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2016):

duros:

21/02/2016 — RS 25.213,726500
21/08/2016 — RS 37.660,716500
23/11/2016 — RS 18.241,167000

Prémio:
23/11/2016 — RS 115,369679

Resgate Total Antecipado:
23/11/2016 — RS 500.000,000000

e POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulagao: 0
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 400

s. Resgate, amortizagao, conversao, repactuagdao, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicdes e vendas de
debéntures efetuadas pela Emissora: (artigo 12, alinea e, inciso XVil da Instrugso CVM 28/83)

e Resgate: conforme item 4 acima;
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e Amortiza¢ao: ndo houve;
e Conversao: nio aplicavel;
e Repactuagao: nio aplicavel;

e Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: conforme item

4 acima;
e AquisicOes e vendas de debéntures efetuadas pela Emissora: ndo houve.

6. Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,

quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)
N3o houve a constituicdo de Fundo de Amortizacdo para esta Emissao.

7. Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da Emissora: (Artigo 12, alinea g, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

De acordo com as informacdes obtidas, os recursos adquiridos por meio da Emissao
de Debéntures foram utilizados conforme previsto na Escritura de Emissao.

s. Relacdo dos bens e valores entregues a sua administracdo: (artigo 12, alinea h,
inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

N3o ha bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciario para administragdo.

9. Cumprimento de outras obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as obrigacbes
relativas as debéntures, a observar, entre outras obrigacdes, os indices financeiros

., n
r

elencados no item 6.1, alinea da Escritura de Emissao.

De acordo com as informacgdes obtidas, verificamos o cumprimento das obrigacdes
assumidas na Escritura de Emissao.

10. Declaragdo acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

As debéntures da presente emissdo sao da espécie quirografaria, sem garantias.
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11. Existéncia de outras emissdes, publicas ou privadas, feitas pela prdpria
Emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora ou integrante
do mesmo grupo da Emissora, em que tenha atuado como agente
fiduciario no periodo: (artigo 12, alinea k, inciso XVil da Instrugiio CVM 28/83)

(i) Denominagdo da companhia ofertante: CYRELA BRAZIL REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACf)ES

. Emissdo: 22.

o Valor da emissdo: R$ 499.500.000,00;

. Quantidade de debéntures emitidas: (i) 12. Série: 24.975; e (ii) 22. Série: 24.975;

. Espécie: quirografaria;

. Prazo de vencimento das debéntures: (i) 12. Série: 05/01/2018; e (ii) 22. Série:
05/01/2018;

. Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominacdo dos garantidores: ndo
aplicavel;

o Eventos de resgate, amortizagdo, pagamentos, conversdo, repactuagdo e

inadimplemento no periodo, por debénture:

() Pagamentos:
=> 12 Série:
Juros:
05/01/2016 — R$ 714,340069
05/07/2016 — R$ 711,973290

Evento Genérico:
06/01/2016 — RS 0,385604

= 22 Série:
Juros:
05/01/2016 — RS 714,340069
05/07/2016 — RS 711,973290

Evento Genérico:
06/01/2016 — RS 0,385604

(ii) A Pentagono atua como Agente Fiducidrio na emissdo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios da BRAZIL REALTY — COMPANHIA SECURITIZADORA DE
CREDITOS IMOBILIARIOS, nas seguintes emissdes: (i) 12 Série da 12 Emiss3o; (ii) 12

Série da 22 Emissdo; e (iii) 12 Série da 52 Emissao.
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Desta forma, informamos que o(s) respectivo(s) relatério(s) encontra(m)-se

disponivel(is) no site: http://www.pentagonotrustee.com.br/

12. Parecer:

N3ao possuimos conhecimento de eventual omissao ou inverdade, contida nas
informacdes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado junto a
CVM - Comissao de Valores Imobilidrios.

13. Declaracao sobre a aptidao para continuar exercendo a funcao de agente
fiduciario: (artigo 12, alinea I, inciso XViI da Instrucio CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n® 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontrou, durante a vigéncia das debéntures desta
Emissdo, plenamente apta no exercicio da sua fun¢dao de Agente Fiduciario.

Este relatério foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucdao CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposicOes legais aplicaveis.

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagOes precisas e
atualizadas ndao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatidao permanecera no futuro. Essas informacdes
nao devem servir de base para se empreender de qualquer acao sem
orientagao profissional qualificada, precedida de um exame minucioso da
situacao em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXOS:

Balango Patrimonial (Anexo 1)
Demonstracdes de Resultado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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Anexo 1

BATANCOS PATRIMONIAS LEVANTADOS EM 31 DE DEFEMBRO DE 2016
(Em milhares de reais - B$)

Notas Controladora Consolidado

ATIVO icativa 2016 2015 2016 2015
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 3 281.963 286.585 513757 278512
Titulos e valores mobiliarios 4 369.305 890307 1.016.529 1.325.893
Contas a receber 5 10.853 6.723 2.615.078 1887646
Iméveis a comercializar & 16.836 11.238 3.656.791 3.169.303
Impostos e conmbuiges a compensar - 9568 18119 71.779
Impostos e conmbuigdes de recolhimentos diferidos 20 - - 4a1 2576
Despesas com vendas a apropriar - - 13358 17.298
Despesas antecipadas 4478 3174 12,610 9362
Demais contas 11.161 39597 70227 126.338
Total do ativo circulants 694.396 1247392 7.916.960 8.432.709
NAQ CIRCULANTE
Titulos e valores mobiliarios 4 128.996 73826 168.005 79180
Contas-comentes com parceiros nos empreendimentos 14 6413 0316 13.070 37403
Partes relacionadas 13 643 463 339275 340.973 216.893
Impostos e contnbuigées a compensar 399016 20816 111.851 47.145
Imoveis a comercializar 6 20064 27061 1.415.069 1.924 309
Demais contas 37.391 26.190 93.959 36.701
Investimentes em controladas e coligadas TayeTe) 3721686 5702882 203 345 745841
Imobilizado 8 10.572 6.115 83.690 139.671
Intangivel a 17417 92.537 66.063 85.090
Total do ative ndo circulante 6.605.807  6.303.83% 3.962.739 4.290.879

TOTAL DO ATIVO 7.300.403  7.551.230 11.870.600  12.729.388
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Notas Controladora Consolidado
PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO explicativa 2016 2015 2016 2015
CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 10 9.363 149131 877307 1.057.440
Debéntures 11 3.010 6.016 3.010 6.016
Certificados de recebiveis imobiliznios - CRI 12 255094 1534991 254785 170.014
Fomecedores e provisio para garantia 17 5878 4232 209.166 254170
Impostos e conmbugdes a recolher 1.176 328 16.789 32137
Impostos e contnbuigbes de recollimentos diferidos 20 30 241 110.168 127.025
Salarios, encargos socials e participagdes 14.169 25.460 48.920 66.333
Contas a pagar por aquisicdo de Imovels 18 - - 142531 188.703
Dividendos a pagar 21 (d 352946 106.657 33946 106627
Partes relacionadas 13 50.482 18629 64812 1328312
Contas-comentes com parceiros nos empreendimentos 14 - - 45.427 83.588
Adiantamentos de clientes 16 - 67 351.306 124.169
Diemais contas 122.489 03.365 115841 88.474
Total do passivo circulante 497.837 739817 2.276.008 3.037.540
NAOQ CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 10 603384 555.177 1993514 2172311
Debéntures 11 42.630 142 630 42630 142.630
Certificados de recebiveis imobilidnos - CRI 12 222843 193.200 252418 193200
Fomecedores e provisdo para garanta 17 - - 73.678 81.818
Contas a pagar por aquisicio de imdveis 12 - - 18.026 21.767
Provisdes para riscos fiscais, trabalhistas e civeis 19 s.300 12073 213908 201634
Impostos e contmibuigdes a recolher - - 183 546
Impostos & conmbuigdes de recollimentos difendos 20 1.883 1.200 36.930 39720
Adiantamentos de clientes 16 - = 202.712 159512
Total do passivo nio circulante 879.100 904370 2.836.949 3.013.161
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 21.a) 3.395.744 3005714 3395744 3.095.744
Chutras reservas (103.967) (102251) (103.967) (102.251)
Reservas de Capital
Reserva de outorga de opgdes de agbes 24 (c) 61.787 90.320 61.787 890,329
Fesarvas de lucros:
Reserva legal 21 (D 291.104 283.337 291.104 283.537
Reserva expansdo 21 (dy 2646447 2.838.600 2646447 2.838.602
Acdes em tesourana e outras reservas 21 () (221.92%) (260.627) (221.925) (260.627)
Onitros resultados abrangentes (55.634) (58298) (55.634) (58.208)
Patriménie Equido atibuide a participacie dos:
Acionistas da confroladora 6.013.556 3.887.043 6.013.556 3.887.043
Acionistas nio controladaores - - 753.186 791844
Total do patnménio liquido 6.013.556 3.887.043 6.766.742 6.678.887
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 7.390.493 7.551.230 11.879.699 12.729.588
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Anexo 2

DEMU.‘“?STEAC":?ES DOS RESULTADOS
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEFEMBRO DE 2016
(Em nulhares de reais - RS, exceto o luero por agao)

HNota
explicativg 2016 2015 2016 2015
RECEITA BRUTA OPERACIONAL
Incorporagio e revends de imévers 3284 3204 3126299 4323704
Loteamento 7.694 15.643 111.276 97.530
Prestaciio de servigos e outras 1.853 3.062 53.129 44568
12.931 21909 3290704 4465802
DEDUCOES DA RECEITA BRUTA (943) (1.620 (95.394)  (124:618)
RECEITA 1LIQUIDA OPERACIONAL 25 11.938 0289 3195310 4341184
Doos iméveis vendidos (936) (1547 (.030518) (2744640
Loteamento (16607 (7.181) (57.636) (57.633)
Da prestagio de semvigos 125 : (44.383) (33.830)
CUSTO DAS VENDAS E SERVICOS REALIZADOS 25 (2491} 8728 (132787 (2838109
UCROBRUTO 9.497 11.561 1062523  1.503.079
RECEITAS (DESPESAS) OPERACTIONAIS
Despesas com vendas 2% (3.139) (19.283) (400579  (459.538)
Despesas gerais & administrativas 27 (114.027) (89.83%) (432347}  (405.529)
Despezas com honorarios da admnistragio 13.5) (5.004) (5.446) (6.254) (6.883)
Eesultado de participagtes societinas:
Equvaléncia patrimonial 7.3) 274.647 612.213 49.438 T3.645
Chares resultados nos mvestmenins T e} 4186 {15.49%) 10.288 3
Ohairas recettas {despesas) operactonars, liqnidas {17483 (4.032) {43.359) (319N
UCRO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO 148681 439.676 239.200 672.807
RESULTADO FINANCEIRO
Despesas financenas 28 (155.340) (184790  (226.550)  (313.288)
Receita financeiras 23 158.278 143 680 05.693 330,885
2938 “L117T) 79.143 17.597
LUCKO ANTES DOS IMPOSTOS SOBRE O LUCRO
E DE ACIONISTAS NAOQ CONTROLADORES 151.619 448559 318.343 690.404
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAQ SOCIAL
Diferido 20.d) (267 (759 9.441 21223
Corrente 20.d) - - (83.164) (118.474)
(267 (759 (73.723) (97.251)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO DAS OPERACOES CONTINUADAS 151.352 447 800 244 620 593.153
PARCFLA DO LUCRO ATRIBUIDA A0S ACTONISTAS NAO CONTROLADORES - - (93.268)  (145353)
LUCRO LIQUIDO ATRIBUIDO ACS ACIONISTAS
DA CONTROLADORA 151352 447 800 151.352 447800
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Anexo 3

RELATORIO DO AUDITOER. INDEPENDENTE
SOBEE AS DEMONSTRACOES FINANCETRAS INDIVIDIUATS E
CONSOIIDADAS

Aos Aciomstas, Conselheiros e Diretores da
Cytela Brazil Realty 5.A. Empreendimentos e Participagtes
S&0 Paulo - 5P

Opiniio

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Cyrela Brazil
Bealty 5.A. Empreendimentos e ParticipacSes (“Companhia™). identificadas como
Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patnmonial
em 31 de dezembro de 2016 e as respectivas demonstragbes do resultado, do resultado
abrangente, das noutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, bem como as comespondentes notas explicativas, ncluindo o resumo
das principais polificas contabeis.

Opiniio sobre as demonstracies financeiras preparadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil

Em nossa opimdo, as demonsiragdes financewras individuais e conselidadas acima
referidas apresentam adequadamente. em todos os aspectos relevantas. a posicio
patrimonial e financeira da Cyrela Brazil Realty 5.A. Empreendimentos e Participagdes
em 31 de dezembro de 2016, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contibeis adotadas no
Brasil.

Opiniie sobre as demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (“IFRSs™), aplicaveis a
entidades de incorporacio imobiliiria no Brasil, come aprovadas pelo Comité de
Pronunciamentos Contibeis - CPC, pela Comissio de Valores Mobiliarios - CVM
¢ pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC

Em nossa opimifc, as demonstracdes financeiwras consolidadas acima referidas
apresentam adequadamente. em todos os aspectos relevantes, a posigio patmmonial e
finaneeira consolidada da Companhia em 31 de dezembro de 2016. o desempenho
consclidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio
findo nessa data. de acordo com as MNommas Intermacionais de Relatorio Financeiro
(“TFR.55™) aplicavels a entidades de mcorporagio imobilidria no Brasil, como aprovadas
pelo CPC, pela CVM e pelo CFC.
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Base para opiniio

Nossa auditona foi conduzida de acorde com as normas brasileiras e intemacionais de
auditoria. Nossas responsabilidades, conformidade com tais nommas, estdo descritas
na secdo a seguir intinlada “Responsabilidade: do auditor pela auditoria das
demonstragies financeiras mdividuais e consolidadas”™ Somos independentes em
relacio & Companhia e suas controladas. de acordo com os principios eticos relevantes
previstos no Codigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais
emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de
auditoria obtida & suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Enfase

Conforme descnifto na nota explicativa n® 2. as demonstragdes financeiras mdividuais
{controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo com as pratcas contabeis
adotadas no Brasil As demonstraces financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as IFESs apliciveis a entidades de imcorporaciio imobiliinia consideram
adicionalmente a Onientagiio OCPC 04 - Aplicaciio da Interpretacdo Técmca ICPC 02 as
Entidades de Incorporagio Imobiliania Brasileiras editada pelo CPC. Essa onentagio
técnica frata do reconhecimento da receita desse setor e envelve assuntos relacionados
ao significado e a aplicacdoe do conceito de fransferéncia continua de nscos. beneficios e
controle na venda de wnidades imobilianas. conforme descrito em matores detalhes na
nota explicativa n® 2.8. Nossa opmmio nio esta ressalvada em virmde desse assumnto.

Principais assuntos de auditoria

Poncipais assuntos de auditonia sdo aqueles que, em nosso ulgamento profissional,
foram os mais significativos em nossa auditoria de exercicio commente. Esses asauntos
foram tratados no contexto de nossa anditonia das demonstragtes financeiras individuais
e consolidadas como mum tode e na formacio de nossa opinifio sobre essas
demonstragies financeiras individuais e consolidadas e, portanto. ndo expressamos uma
opinifo separada sobre esses assuntos.

2} Reconhecimento de receitas

A Companhia reconhece parte substancial das receitas e custos durante a execucio das
obras. conforme descrifo nas notas explicativas n® 2.8 a) e n° 25. Os procedimentos
utilizados pela Companhia envolvem estimativas sigmficativas por parte da
AdministracBo. como por exemplo, prever os custos a serem incomridos até o final das
obras. Consequentemente, devido ao fato de tais estimativas utilizarem premissas
subjetivas que podem ou nde se concretizar, consideramos o assunto COmMO W IISCO
significativo em nossa abordagem de auditona, que exigm considerages especiais
durante a execugdo de nossos procedimentos.
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Identificamos os processos e as atividades de controles mplementados pela Companhia,
principalmente nas areas de engenhana e na contabilidade, e efetuamos procedimentos
especificos de auditoria, que incluem, mas ndc se limitam a: (1) obtengiio das
estimativas de custos a serem incomidos até o final de cada empreendimento, preparadas
e aprovadas pela drea de engenharia; (i) gquestionamentos sobre a razoabilidade de
algumas das premissas utilizadas para elaboracic do orcamento; (iii) analise das
variacdes dos principais dados wtilizados na apropriagio mmehbiliaria, incluindo receitas,
custos e margens; (1v) recaleulo do mapa de apropriagio imebiliana e confronte com os
saldos apresentados nas demonstragdes financeiras; (v} selecio de transagbes de vendas
e custos mcormidos durante o exercicio com base em amostragem estatistica, e confronto
com a respectiva documentagio suporte para verificar se representavam receitas e
custos validos e adequados com o ramo de atnvidade; e (vi) avaliagio da adeguacdo das
divulgagdes realizadas nas demonstragdes financeiras.

b} Partes relacionadas e Conta-comente com parceiros nos empreendimentos

A Companhia possui transagdes significativas com partes relacionadas e conta-corrente
com parceiros nos empreendimentos, decorrentes de transferéncia de numerario com
suas controladas e coligadas conforme notas explicativas n” 13 e n° 14, cuja recuperagio
ou hgqudagio depende de negociagdes enfre os aclomistas. da locratividade dos
empreendimentos ou da obtencio de garantias, e, portanto, entendemos que existe um
nscoe de que alguns montantes ndo sejam realizados ou exigidos pelos valores
apresentades nas demonstragdes financeiras. e consequentemente, exigiu consideraces
especials durante a execucio de nossos procedimentos de auditoria.

Identificamos os processos e as atividades de contreles implementados pela Companhia,
e efetuamos procedimentos especificos de auditoria, que incluem. mas néo se limitam a:
(i} andlise da lncratividade dos empreendimentos e confromto com a respectiva
documentagio suporte, a fim de comcluir se o3 montantes registrados nos ativos sio
realizaveis; (11} selecio de determinados valores e obtencdo dos contratos relacionados,
se aplicavel, analizando se as condigies determinadas nos contratos foram refletidas nas
demonstragies financeiras; e (1} avaliacio da adequacio das dnulzagtes realizadas nas
demonstracées financeiras.
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¢} Distratos com clientes

A Admimistracio realiza analises penddicas. a fim de 1dentificar se existemn evidéncias
objetivas que indiquem que os beneficios econdmicoes associados A receita apropriada
poderdo nao fluir para a entidade, conforme descrito nas notas explicativasn® 2.8 a) e n®
19. Caso existam tais evidéncias, a Tespectiva provisdo para distrato € registrada
Consequentemente. devido ao fato de tais eshmativas poderem ou ndo se concretizar,
entendemos que existe um risco significativo que exigin consideraces especiais durante
a execugio de nossos procedimentos de aunditoria. As principals premissas utilizadas
referem-se aos saldos do contas a receber em atraso, valeres estimados a serem retidos
dos clientes, margem do reconhecimento dos projetos, entre outras.

Identificamos os processos e as atividades de controles implementados pela Companhia,
e efetuamos procedimentos especificos de auditonia, que incluem, mas néo se limitam a:
(1} recaleulo da estimativa preparada pela admimistragfio; (1) analize da razoabilidade
das premissas utilizadas no eileulo da provisio efetuada; (iu) adequacio da politica de
crédito utilizada pela Companhia; e {iv) avaliacio da adequacio das divulgacdes
realizadas nas demonstragdes financeiras.

d) Aquisicio de participacio socletana

Conforme divilgade na nota explicativa n® 7, a3 Companhia adguir participacdes
soctetinias em determinadas Entidades e portanto, necessiton efetuar a avalacio
preliminar dos atives e passives adgquirides a valer justo, que envelveram incerfeza na
elaboracio das eshimativas.

Efetnamos procedimentos especifices de suditoma, que incluem  mas ndo se limitam a:
(i} andlise dos instrumentos de compra, bem como do tratamento contibil adotado pela
administragie no registto dos mesmeos; (i) avaliagio das prncipais premissas
preliminares adotadas pela Companhia para mensuragio de walor juste dos
mvestmentos; e (1) Avahacio da adequagio das divulgagdes realizadas mnas
demonstraces financeiras.

Outros assuntos
Demonsiragdes do valor adicionado

Az demonstragdes mdividual e consohdada do valor adicionado (DWVA) referentes ao
exercicio finde em 31 de dezembro de 2016, elaboradas sob a responsabilidade da
administragie da Companhia, e apresentadas comoe informacio suplementar para fins de
[FE.S, foram submetidas a procedimentos de auditoria executados em conjunto com a
auditonia das demonstragdes financeiras da Companhia. Para a formacio de mossa
opinifo, avaliamos se essas demonsiragdes estio conciliadas com as demoenstragbes
financeiras e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e contendo estio
de acorde com o3 cnténmos definido: no Promunciamento Técmico CPC 09 -
Demenstracio do Valor Adicionade. Em nossa opinido. essas demonstracdes do wvalor
adicionade foram adequadamente elaboradas, em tedos os aspectos relevantes, segundo
03 critérios definidos nesse Prommeiamento Técnico e sdo consistentes em relacdo as
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demonstragdes financeiras individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Outras informacées que acompanham as demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas e o relatério do anditor

A Administracio da Companhia € responsdavel por essas outras informagdes que
compreendem o relatorio da admimstragio.

Nossa opinic sobre as demenstragbes financeiras mmdividuzis e consolidadas ndo
abrange o relaténio da admimistragio e ndo expressamos qualguoer forma de conclusdo de
auditora sobre esse relatono.

Em conexio com a auditoria das demonstragtes financeiras mndrviduais e consolidadas,
nossa responsabilidade € a de ler o relatdrio da admimistrago e, ao fazé-lo, considerar se
esse relatorio estd, de forma relevants, inconsistente com as demonstragdes financeiras
ou com mosse conhecimento obtido na auditonia ow, de outra forma, aparenta estar
distorcido de forma relevante. Se, com base no wabalho realizado, concluinmos que ha
distorgio relevante no relatono da admimistragiio somos requenidos a comumicar esse
fato. Mo temos nada a relatar a este respeito.

Eesponzabilidades da Administracio e da governanca pelas demonstracées
financeiras individuais e consolidadas

A administragio € respomsavel pela elaboracio e adequada apresentacio das
demonstragées financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praficas
contibels adotadas no Brasil e das demonstracdes financeiras consolidadas preparadas
de acordo com as Normas Internacionais de Relatorio Financeire (“IFRS™). aplicavets a
entidades de mcorporacio imobilidna no Brasil, comoe aprovadas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis - CPC, pela Comussdo de Valores Mobilizrios - CVM e
pele Conselho Federal de Contabilidade - CFC e pelos controles internos que ela
determinou como necessinios para permitir a elaboragio de demonstracdes financeiras
Livres de distorgde relevante, independentemente se causada por frande ou erro.

Ma elaboracio daz demonstracies financeiras mdividuais e consolidadas, a
administragio é responsavel pela avaliagho da capacidade de a Companhia continuar
operande, divulgande, quando aplicivel. os assumtos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragdo das demonstragdes
financeiras, a nio ser gque a admimstragio pretenda hgmdar a Companhia e suas
confroladas ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma altermativa realista para
evitar o encerramento das operagbes.

Os responsavels pela governanga da Companhia e suas controladas sdo agueles com
responsabilidade pela superviso do processo de elaboracio das demonstracdes
financeiras.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracies financeiras
mdividuais e consolidadas

Nossos objetivos sdo obter seguranga razodvel de que as demonstragbes financeiras
mdividuais € consolidadas, tomadas em conjunto, estio livres de distorcio relevante,
mdependentemente se causada por frande ou emo, e emitir relaténo de auditonia
contendo nossa opinifie. Seguranga razodvel & um alto nivel de sepuranga. mas, nio,
uma garantia de gque a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
infernacionais de aunditoria sempre detectam as eventuais distorcdes relevantes
existentes. As distorpdes pedem ser decorrentes de fraude ou emo e sfo consideradas
relevantes quando. imdividualmente cu em conjunto, possam imfluenciar, dentro de uma
perspectiva razodvel as decisfes econdmicas dos usuinios tomadas com base nas
referidas demonstracdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e mternacionais
de anditoma, exercemos o julgamente profissional e mantivemos o ceticismo
profissional ao longo da aunditoria. Além disso:

» Identificamos e avalilamos os nscos de distorgio relevante nas demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude oun
erTo, planejamos e executamoes procedimentos de auditoria em resposta a tais nscos,
bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para findamentar
nossa opinido. O risce de ndo detecgio de distorgdo relevante resultante de fraude £
maior do que o provemente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os
controles intermnos, conlwie, falsificagio, omissio ou representagdes falsas
mtencionais.

+ Obtivemos entendimente des controles imternos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditonia apropnados as circunstinecias, mas, nio,
com o objetivo de expressarmos opinifo sobre a eficacia dos controles intemos da
companhia e suas controladas.

* Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contibeis e respectivas divulgagdes feitas pela admunistraciio.

* Concluimos sobre a adeguacdo do use, pela admimstracio. da base contibil de
confinnidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
meerteza relevante em relagio a eventos ou condigdes que possam levantar divida
significativa em relagie 3 capacidade de confimudade operacional da Companhia e
suas controladas. Se conclurmos que existe incerteza relevante, devemos chamar
atencio em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas
demonstracdes financeiras mdividuais e consolidadas ou mchor modificacdo em
nossa opimido. se as divulgagdes forsm inadequadas. Nossas conchusfes esto
fundamentadas nas evidéncias de auditoma obtidas até a data de nosso relatono.
Todavia, eventos ou condicdes futuras podem levar a Companhia e suas controladas
2 nio mais s manterem em contimudade operacional

« Avaliamos a apresentagio geral a estufura e o contendo das demonstragdes
financeiras, mclusive as divulgacdes, e se as demonstragdes financeiras individuals e
consolidadas representam as comespendentes transacdes e os eventos de maneira
compativel com o objetivo de apresentagio adequada.
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s Obtivemos evidéncia de auditora apropnada e suficiente referente as mformages
financeiras das entidades ou atividades de negécio do gupo para expressar uma
opinido sobre as demonstragdes financeiras consolidadas. Somos responsaveis pela
direcdo, supervisiio e desempenho da auditoria do grupo e, consequentemente. pela
opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com o5 Iesponsavels pela govemanga a respeito. entre oumos
aspectos. do alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes sigmificativas
de suditonia. mehusive as eventais deficiéncias sipnificativas nos controles intemos gque
identificamos durante nossos trabalhos.

Fomecemos também aos responsavels pela governanca declaragio de que cumprimos
com a5 exigéneias éticas relevantes, mchuindo os requisitos aplicaveis de independSncia,
e comunicamos todes os evenfuals relaclonamentos ou assuntos que poderiam afetar,
consideravelmente, nossa independénecia, inclundo, quande aplicével as respectivas
salvaguardas.

Dios assumtos que foram objeto de comumicacdo com os respensavels pela govemnanca,
determinames aqueles que foram considerados como mais significativos na auditoria
das demonstragies financeiras do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os
principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nesso relatdnio de
auditonia. 2 menos gue lei ou regulamento tenha proibide divulgacio piblica do
assunto, ou guando, em circunstdncias exfremaments raras, determinarmes gque o
assunto ndo deve ser coonmicado em nosso relatono porgque as consequéncias adversas
de tal comumicacio podem. dentro de uma perspectiva razodvel, superar os beneficios
da comunicagio para o interesse publico.

Sido Paulo, 23 de margo de 2017

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Tarcisio Luiz dos Santos
Anditores Independentes Contador
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