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A Gafisa S.A. (“Gafisa” ou “Companhia”) esta realizando oferta que compreende a distribuigdo publica primaria de 74.000.000 agdes ordindrias, nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres e d b das de quai 6nus ou
(“Agdes”) a serem emitidas pela Gafisa, com a exclusdo do direito de preferéncia dos nossos atuais acionistas, nos termos do artigo 172, inciso I, da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e posteriores alteragdes, dentro do limite de capital
autorizado conforme previsto no artigo 6° do nosso Estatuto Social, podendo, inclusive, ser emitidas sob a forma de American Depositary Shares (“ADSs”), representadas por American Depositary Receipts (“ADRs”), a ser realizada
simultaneamente no Brasil (“Oferta Brasileira™) e no exterior (“Oferta Internacional” e, em conjunto com a Oferta ileira, “Oferta Global™), conforme delit 30 do nosso conselho de administragdo em reunido realizada em 8 de fevereiro de
2010, cuja ata foi publicada no Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo e no Jornal o Estado de Sdo Paulo em 10 de fevereiro de 2010, respectivamente.

A Oferta Global compreende (i) uma distribuigdo piblica primaria de Ag¢des no Brasil (“Oferta Brasileira”), em mercado de balcdo nao-organizado, em conformidade com a Instrugio CVM n 400, coordenada peln Banco Itai BBA S.A.

( Conrdenudor leer") pelo Banco J.P. Morgan S.A. (“J.P. Morgan”) e pelo Banco Votorantim S.A. (“Votorantim” e, em conjunto com o C&)otdemdor Lider e com o J.P. Morgan, “Coord: da Oferta B ), em conjunto com
do sistema de distribui¢do de valores mobiliarios contratadas para participar da Oferta (“Coord: C ), iedades corretoras e outras instituigdes intermedidrias i do sistema de

distribuigdo, as quzus fardo parte do esforgo de cols 30 de Agdes junto a Investidores Nio Institucionais, conforme definidos abaixo (“Corretoras™ e, j com os Coordenad e com os Coordenad, Ci

“Instituicdes Par da Oferta™), incluindo esforgos de col das Agdes para investidores estrangeiros no exterior, que invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento da Resolugio CMN n.° 2.689, de 26 de

Jjaneiro de 2000 e alteragdes posteriores, e da Instrugdo CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000 e posteriores (“Investidor iro™), a serem pelo Itat USA Securities, Inc. (“Itat USA Securities”), pelo J.P. Morgan Securities
Inc. (“J.P. Morgan Securities”), pelo Banco Votorantim S.A., Nassau Branch (“Votoranum Nassau Branch™), e pelo UBS Securities LLC (“UBS Securities™, e em conjunto com o Itat USA Securities, com o J.P. Morgan Securities e com o
Votorantim, Nassau Branch, os “C da Oferta Inlemacmnal "), €, (ii) uma distribui¢do piblica de A¢des no exterior, inclusive sob a forma de ADSs, representadas por ADRs, a serem emitidas pela Companhia (“Oferta
Internacional” e em conjunto com a Oferta Brasileira, “Oferta Global”), com registro na Securities and Exchange Comission (“SEC”), em conformidade com o disposto no Securities Act, nos termos do Contrato de Colocagdo Internacional,
coordenada pelos Coordenadores da Oferta Internacional. Cada ADS correspondera a 2 Agdes. As agdes ordinarias da Companhia sdo negociadas na BM&FBOVESPA sob o codigo “GFSA3” e na New York Stock Exchange (“NYSE”), na forma de
ADSs, sob o codigo “GFA”.

Prego Comissdes " Recursos Liquidos para a Gafisa
Por Agdo R$12,50 R$0,41 R$12,09
Por ADS $14,03 $0,46 $13,57
() Sem considerar eventuais ganhos pelo J.P. Morgan da atividade de ilizagio ¢ o exercicio das Opgdes, conforme definido abaixo.

@ Sem dedugdo das despesas da Oferta Global.

Foi concedida, nos termos do artigo 24, caput da Instrugdo CVM n° 400: (i) ao J.P. Morgan, nos termos do artigo 24, caput da Instrugio CVM 400, uma opgdo a ser exercida, total ou parcialmente, para a distribui¢do de um lote suplementar
equivalente a 1% (um por cento) das Agdes inicialmente ofertadas no ambito da Oferta Global (“Opgdo de Agdes Suplementares™); e (ii) ao J.P. Morgan Securities, uma opgdo a ser exercida, total ou parcialmente, para a distribui¢do de um lote
suplementar equivalente a até 15% das Agdes inicialmente ofertadas na Oferta Global, inclusive sob a forma de ADSs, deduzidas as A¢des que forem objeto de exercicio da Opgdo de Agdes (“Opgdo de ADSs es”, e em
conjunto com a Opgao de Agdes Suplementares, “Opedes”, que poderdo corresponder até 11.100.000 de A¢des). Em nenhuma hipétese as Opgdes excederdo a 15% (quinze por cento) da Oferta Global. As Opgdes serdo destinadas exclusivamente a
atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta Global. A Opgéo de Ag¢des Suplementares podera ser exercida pelo J.P. Morgan, a seu exclusivo critério, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apos
notificagdo aos demais Coordenadores da Oferta Brasileira, a partir da data de tura do Contrato de ibuigdo, conforme definido abaixo, e por um periodo de 30 dias contados a partir do primeiro dia atil (inclusive) apés a publicagio do
Anuncio de Inicio de Distribuigdo Publica Primaria de Agdes Ordinarias de Em 0 da Gafisa S.A. (“Aniincio de Inicio”), nas mesmas condigdes e pregos das Agdes e ADSs inicialmente ofertadas. A Opgao de ADSs Suplementares podera ser
exercida pelo J.P. Morgan Securities, ou suas afiliadas, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, a seu exclusivo critério, apos notificagio aos demais Coordenadores da Oferta Internacional, a partir da data de assinatura do Contrato de
Distribuigdo e por um periodo de 30 dias contados a partir do primeiro dia util (inclusive) ap6s a publicagdo do Anuncio de Inicio, nas mesmas condigdes e pregos das Agdes e ADSs inicialmente ofertadas. Sem prejuizo do exercicio da Opgdo, a
quantidade de Agdes e ADSs inicialmente ofertada poderia ter sido, mas néo foi, a critério da Companhia, aumentada em até 20% (vinte por cento) do total das A¢des/ADSs objeto da Oferta Global, nos termos do artigo 14, paragrafo 2°, da Instrugao
CVM n° 400 ( “Acdes/ADSs Adicionais™).

0 prego de emissdo das Agdes foi fixado apés a de coleta de intengdes do investimento (“Prego por Aio”, ¢ * di de B ilding” duzido, no Brasil, pelos Coordenadores e, no exterior,
pelos Coordenadores da Oferta Internacional. O Prego por Awo foi fixado apés a conclusio do Processo de Bookbuilding, em consondncia com o disposto nos artigos 23, puml,mfo 1°, ¢ 44 da ]nstrucao CVM n° 400, tendo como pardmetro (i) a
cotagio das Agdes na BM&FBOVESPA e (ii) as indicagdes de interesse, em fungio da qualidade da demanda (por volume € prego), coletadas junto aos Investidores Institucionais durante o P de Bookbuilding. Os Investidores Nao

ndo partici de k g nem, portanto, do processo de fixagdo do Prego por Agdo. O Prego por Ao foi aprovado pelo nosso conselho de administragdo antes da concessdo do registro da Oferta Global pela
CVM, em reunido realizada em 23 de margo de 2010, cuja ata serd publicada no Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo, e no Jornal O Estado de Sdo Paulo em 25 de margo de 2010 e 24 de margo de 2010, respectivamente.

A Oferta Brasileira foi registrada na CVM sob o naimero CVM/SRE/REM/2010/006 em 24 de margo de 2010.

Este Prospecto Definitivo deve ser lido em conjunto com as informagdes apresentadas no Formulario de Referéncia da Companhia, elaborado nos termos da Instru¢iio da CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, que se encontra anexo
a este Prospecto Definitivo.

“O registro da presente oferta nio implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informacdes prestadas ou ji sobre a it da C ia emissora, bem como sobre as A¢des a serem distribuidas.”

“Os administrad da C hia e os Coordenad; da Oferta ileira declaram que, até onde tém conhecimento, as informagdes contidas neste documento correspondem a realidade e ndo omitem nada capaz de afetar a importancia de tais
informagdes.”

Este Pmspecto Definitivo ndo deve, em nenhuma ancia, ser iderado uma dagdo de subscri¢do e integralizagdo das Agdes. Ao decidir adquirir ou ei lizar as Agdes, iais i id deverdo realizar sua

propria analise e avaliagdo da situagio da nossa C hia, de nossas atividades e dos riscos decorrentes do investimento nas nossas Agdes.

Os investidores devem ler a secéio “Fatores de Risco”, das paginas 79 até 81 deste Prospecto Definitivo, bem como das paginas 361 até 394 do Formulério de Referéncia da Companhia, para ciéncia de certos fatores de risco que devem ser considerados em
relagdio a subscri¢io ou aquisi¢io das Acdes.

“A(O) presente oferta publica (programa) foi elaborada(o) de acordo com as normas de Regulagdo e Melhores Praticas da ANBID para as Ofertas Publicas de Distribuigdo ¢ Aquisigéo de
Valores Mobiliarios, atendendo, assim, a(o) presente oferta publica (programa), aos padrdes minimos de informagao exigidos pela ANBID, ndo cabendo a ANBID qualquer responsabilidade
AN B I D pelas referidas informagdes, pela qualidade da emissora e/ou ofertantes, das Institui¢des Participantes e dos valores mobiliarios objeto da(o) oferta publica (programa). Este selo nao implica
— recomendagdo de investimento. O registro ou analise prévia da presente distribui¢do ndo implica, por parte da ANBID, garantia da veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre

— a qualidade da companhia emissora, bem como sobre os valores mobiliarios a serem distribuidos.
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A data do presente Prospecto Definitivo ¢ 23 de margo de 2010.
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¢) dependéncia de patentes, marcas, licencas, concessoes, franquias, contratos de royalties
relevantes para o desenvolvimento das atividades.

a) receita proveniente dos clientes atribuidos ao pais sede da Companhia e sua participacio na
receita liquida total da Companhia

b) receita proveniente dos clientes atribuidos a cada pais estrangeiro e sua participagdo na receita
liquida total da Companhia

¢) receita total proveniente de paises estrangeiros e sua participacdo na receita liquida total da
Companhia

7.7. REGULACAO DOS PAISES EM QUE A COMPANHIA OBTEM RECEITAS RELEVANTES:

7.8. OUTRAS RELACOES DE LONGO PRAZO RELEVANTES DA COMPANHIA:

7.9. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES:

8. GRUPO ECONOMICO

8.1.
a) Controladores diretos e indiretos

b) Controladas e coligadas e c) participacoes da Companhia em sociedades do grupo ...............ueeu.....

8.2. ORGANOGRAMA DO GRUPO ECONOMICO:

8.3. OPERACOES DE REESTRUTURACAO, FUSOES, CISOES, INCORPORACOES DE ACOES, ALIENACOES E

8.4. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES:

9. ATIVOS RELEVANTES
9.1. BENS DO ATIVO NAO-CIRCULANTE RELEVANTES PARA O DESENVOLVIMENTO DAS ATIVIDADES DA
COMPANHIA, INDICANDO, EM ESPECIAL:

a) ativos imobilizados (inclusive aqueles objeto de aluguel ou arrendamento), identificando a sua
localizacdo

b) patentes, marcas, licengas, concessoes, franquias e contratos de transferéncia de tecnologia...........

i DUFAQAO ... e et e e e
G, T@FFItOFIO ABNGIAO. .........oo.iieeeee ettt
iii.  Eventos que podem causar a perda dos direitos relativos a tais ativos: ..............ccccceeeeecenenenne..
iv.  Possiveis consequéncias da perda de tais direitos para a Companhia: ...................cccceecveeenuen.
¢) sociedades em que a Companhia tem participagdo

9.2. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES:

10. COMENTARIOS DOS DIRETORES

10.1.
a) condigdes financeiras e patrimoniais gerais

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de acoes ou quotas

¢) capacidade de pagamento em relagido aos compromissos financeiros assumidos

d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes
utilizadas

e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes que
pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

P niveis de endividamento e caracteristicas das dividas

g) limites de utilizacdo dos financiamentos jd contratados

h) alteracoes significativas em cada item das demonstragoes financeiras

10.2.
a) resultados das operacées da Companhia
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b) variacgoes das receitas atribuiveis a modificacéoes de precos, taxas de caimbio, inflacdo,

alteracgoes de volumes e introducdo de novos produtos e servigos 489
¢) impacto da inflacdo, da variagdo de pregos dos principais insumos e produtos, do cimbio e da
taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro da Companhia 490
10.3. EVENTOS RELEVANTES E IMPACTOS NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E RESULTADOS DA
COMPANHIA: 490
a) introducgdo ou alienacgdo de segmento operacional 490
b) constituicdo, aquisicdo ou alienacdo de participacdo societdaria 490
¢) eventos ou operacoes ndo usuais 490
10.4. 491
a) Mudancas significativas nas praticas contdabeis 491
b) Efeitos significativos das alteracées em prdticas contdabeis 494
¢) ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor 494
10.5. POLITICAS CONTABEIS CRITICAS DA COMPANHIA: 494
10.6. CONTROLES INTERNOS ADOTADOS PARA ASSEGURAR A ELABORACAO DE DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONFIAVEIS: 496
a) grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicoes e providéncias adotadas
para corrigi-las 496
b) deficiéncias e recomendacées sobre os controles internos presentes no relatorio do auditor
independente 497
10.7. ASPECTOS REFERENTES A EVENTUAIS OFERTAS PUBLICAS DE DISTRIBUICAO DE VALORES
MOBILIARIOS: 498
a) como os recursos resultantes da oferta foram utilizados 498
b) se houve desvios relevantes entre a aplicagdo efetiva dos recursos e as propostas de aplicagio
divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicdo 498
¢) caso tenha havido desvios, as razoes para tais desvios 498
10.8. ITENS RELEVANTES NAO EVIDENCIADOS NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DA COMPANHIA.:.......499
a) os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu
balanco patrimonial 499
b) outros itens ndo evidenciados nas demonstragées financeiras 499
10.9. EM RELACAO A CADA UM DOS ITENS NAO EVIDENCIADOS NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
INDICADOS NO ITEM 10.8: 499
a) como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstragoes financeiras da
Companhia 499
b) natureza e propdosito da operacio 499
¢) natureza e montante das obrigagdes assumidas e dos direitos gerados em favor da Companhia
em decorréncia da operagdo 499
10.10. PRINCIPAIS ELEMENTOS DO PLANO DE NEGOCIOS DA COMPANHIA: 499
a) investimentos (inclusive descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e
dos investimentos previstos, fontes de financiamento dos investimentos e desinvestimentos
relevantes em andamento e desinvestimentos previstos) 499
i descri¢do quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos
PF@VISTOS ..ttt ettt e e ettt e e e ettt et e e e et eeeeeeas
ii.  fontes de financiamento dos investimentos

iii.  desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos Previstos..............coeeevercveeneunenns
b) aquisicoes ja divulgadas de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que podem
influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia

¢) novos produtos e servi¢os




10.11. OUTROS FATORES QUE INFLUENCIARAM DE MANEIRA RELEVANTE O DESEMPENHO
OPERACIONAL E QUE NAO TENHAM SIDO IDENTIFICADOS OU COMENTADOS NOS DEMAIS ITENS DESTA

SECAO. 500
11. PROJECOES 501
11.1. IDENTIFICACAO DAS PROJECOES 501
a) Objeto das projecoes 501
b) Periodo projetado e o prazo de validade da projecio 501
¢) Premissas da projegio, com a indicacdo de quais podem ser influenciadas pela administraciao
da Companhia e quais escapam ao seu controle 501
d) Valores dos indicadores que sdo objeto da projecio 502
11.2. NA HIPOTESE DE A COMPANHIA TER DIVULGADO, DURANTE OS 3 ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS,
PROJECOES SOBRE A EVOLUCAO DE SEUS INDICADORES: 502
a) Informar quais estio sendo substituidas por novas projegoes incluidas no formuldario e quais
delas estdo sendo repetidas no formuldrio 502

b) Quanto as projegoes relativas a periodos ja transcorridos, comparar os dados projetados com o
efetivo desempenho dos indicadores, indicando com clareza as razoes que levaram a desvios nas
projegoes 503

¢) Quanto as projegoes relativas a periodos ainda em curso, informar se as proje¢oes permanecem
validas na data da entrega do formuldrio e, quando for o caso, explicar por que elas foram

abandonadas ou substituidas 503
12. ASSEMBLEIA GERAL E ADMINISTRACAO 504
12.1. ESTRUTURA ADMINISTRATIVA DA COMPANHIA, CONFORME ESTABELECIDO NO SEU ESTATUTO
SOCIAL E REGIMENTO INTERNO: 504
a) atribuicdes de cada orgdo e comité 504
b) data de instalacdo do conselho fiscal, se este ndo for permanente, e de criagdo dos comités............. 511
¢) mecanismos de avaliagdo de desempenho de cada orgdo ou comité 512
d) em relagdo aos membros da diretoria, suas atribuicées e poderes individuais 512
e) mecanismos de avaliacdo de desempenho dos membros do conselho de administracdo, dos
comités e da diretoria 515
12.2. REGRAS, POLITICAS E PRATICAS RELATIVAS AS ASSEMBLEIAS GERAIS: 515
a) prazos de convocacgio 515
b) competéncias 515
¢) enderecos (fisico ou eletronico) nos quais os documentos relativos a assembleia geral estardo a
disposig¢do dos acionistas para andlise 516
d) identificacdo e administracdio de conflitos de interesses 516
e) solicitacdo de procuragoes pela administragdo para o exercicio do direito de voto 517

P formalidades necessdrias para aceitacio de instrumentos de procuracio outorgados por
acionistas, indicando se a Companhia admite procuragoes outorgadas por acionistas por meio

eletronico 517
g) manutengdo de foruns e pdaginas na rede mundial de computadores destinados a receber e
compartilhar comentdrios dos acionistas sobre as pautas das assembleias 517
h) transmissdo ao vivo do video e/ou do dudio das assembleias 517
i) mecanismos destinados a permitir a inclusdo, na ordem do dia, de propostas formuladas por
acionistas 517
12.3. DATAS E JORNAIS DE PUBLICACAO 518
12.4. REGRAS, POLITICAS E PRATICAS RELATIVAS AO CONSELHO DE ADMINISTRACAO: 519
a) frequéncia das reunioes 519




b) se existirem, as disposicées do acordo de acionistas que estabelecam restrigcdo ou vinculacio ao

exercicio do direito de voto de membros do conselho 519
¢) regras de identificacdo e administracdo de conflitos de interesses. 520
12.5. CLAUSULA COMPROMISSORIA DO ESTATUTO PARA A RESOLUCAO DOS CONFLITOS ENTRE
ACIONISTAS E ENTRE ESTES E A COMPANHIA POR MEIO DE ARBITRAGEM: 520
12.6. ADMINISTRADORES E MEMBROS DO CONSELHO FISCAL: 521
a) Nome 521
b) Idade 521
¢) Profissdao 521
d) CPF ou nuimero do Passaporte 521
e) Cargo 521
f) Data de eleicio 521
g) Data de posse 521
h) Prazo do Mandato 521
i) Outros cargos exercidos. 521
J) Eleito pelo Controlador 521
12.7. MEMBROS DOS COMITES ESTATUTARIOS, COMITES DE AUDITORIA, COMITES DE RISCO,
COMITES FINANCEIRO E COMITE DE REMUNERACAO: 522
a) Nome 522
b) Idade 522
¢) Profissio 522
d) CPF ou numero do Passaporte 522
e) Cargo 522
P Data de eleicdo 522
g) Data de posse 522
h) Prazo do Mandato 522
i) Outros cargos exercidos. 522
J) Eleito pelo Controlador 522
12.8. 524
a) Curriculos dos administradores e membros do conselho fiscal: 524
b) Condenacées judiciais e administrativas (inclusive criminais) envolvendo os administradores e
membros do conselho fiscal: 526
12.9. RELACOES CONJUGAIS, UNIOES ESTAVEIS OU PARENTESCO ATE O SEGUNDO GRAU EXISTENTES
ENTRE: 528
a) administradores da Companhia 528
b) administradores da Companhia e administradores de controladas diretas ou indiretas da
Companhia 529
¢) administradores da Companhia ou de suas controladas diretas ou indiretas e controladores
diretos ou indiretos da Companhia 529
d) administradores da Companhia e administradores das sociedades controladoras diretas e
indiretas da Companhia 529
12.10. RELACOES DE SUBORDINACAO, PRESTACAO DE SERVICO OU CONTROLE MANTIDAS, NOS TRES
ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS, ENTRE ADMINISTRADORES DA COMPANHIA E: 529
a) sociedade controlada, direta ou indiretamente, pela Companhia 529
b) controlador direto ou indireto da Companhia 529

¢) fornecedor, cliente, devedor ou credor da Companhia, de sua controlada ou controladoras, ou
controladas de alguma dessas pessoas, caso relevantes 529




12.11. ACORDOS (INCLUSIVE APOLICES DE SEGURO) ESTABELECENDO O PAGAMENTO OU O
REEMBOLSO DE DESPESAS SUPORTADAS PELOS ADMINISTRADORES, DECORRENTES DA REPARACAO
DE DANOS CAUSADOS A TERCEIROS OU A COMPANHIA, DE PENALIDADES IMPOSTAS POR AGENTES
ESTATAIS E ACORDOS COM O OBJETIVO DE ENCERRAR PROCESSOS ADMINISTRATIVOS OU JUDICIAIS,

EM VIRTUDE DO EXERCICIO DE SUAS FUNCOES: 529
12.12. FORNECER OUTRAS INFORMACOES QUE A COMPANHIA JULGUE RELEVANTES: 530
13. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES 530

13.1. POLITICA E PRATICA DE REMUNERACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA DIRETORIA
ESTATUTARIA E NAO ESTATUTARIA, DO CONSELHO FISCAL, DOS COMITES ESTATUTARIOS E DOS
COMITES DE AUDITORIA, DE RISCO, FINANCEIRO E DE REMUNERACAO, ABORDANDO OS SEGUINTES

ASPECTOS’ 530
a. objetivos da politica ou prdtica de remuneragdo: 530
b. composicdo da remuneracdo, indicando: 530

i descrigdo dos elementos da remuneragdo e os objetivos de cada um deles ................................ 530
ii.  qual a proporgdo de cada elemento na remuneragao 01l .................c.ccocceeceoiocncniininininen, 531
iii. metodologia de cadlculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneragdo...................... 531
iv.  razoes que justificam a compoSi¢a0 da FEMUNETACAO ...............cc.ccueeeueeeesienieaieeseesenseeseeseennens 532
c. principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideragdo na determinacdio de
cada elemento da remuneracdo: 532
d. como a remuneracdo é estruturada para refletir a evolugdo dos indicadores de desempenho: .......... 532
e. como a politica ou prdtica de remuneracdo se alinha aos interesses de curto, médio e longo
prazo da Companhia: 532
[ existéncia de remuneracdo suportada por subsididarias, controladas ou controladores diretos ou
indiretos: 532
g. existéncia de qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado
evento societdrio, tal como a alienacdo do controle societario da Companhia: 532

13.2. EM RELACAO A REMUNERACAO RECONHECIDA NO RESULTADO DOS 3 ULTIMOS EXERCICIOS
SOCIAIS E A PREVISTA PARA O EXERCiCIO SOCIAL CORRENTE DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA
DIRETORIA ESTATUTARIA E DO CONSELHO FISCAL: 533

13.3. EM RELACAO A REMUNERACAO VARIAVEL DOS 3 ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS E A PREVISTA
PARA O EXERCICIO SOCIAL CORRENTE DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA DIRETORIA
ESTATUTARIA E DO CONSELHO FISCAL: 534

13.4. EM RELACAO AO PLANO DE REMUNERACAO BASEADO EM ACOES DO CONSELHO DE
ADMINISTRACAO E DA DIRETORIA ESTATUTARIA, EM VIGOR NO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL E

PREVISTO PARA O EXERCICIO SOCIAL CORRENTE: 534
a. termos e condicoes gerais: 534
b. principais objetivos do plano: 536
c. forma como o plano contribui para esses objetivos: 536
d. como o plano se insere na politica de remuneracio da Companhia 536
e. como o plano alinha os interesses dos administradores e da Companhia a curto, médio e longo
prazo 536
f- nitmero madximo de acoes abrangidas 537
g. niimero mdximo de op¢oes a serem outorgadas 537
h. condicées de aquisi¢do de agoes 537
i. critérios para fixagdo do preco de aquisicdo ou exercicio 539
J. critérios para fixacgdo do prazo de exercicio 539
L restri¢oes a transferéncia das acoes 541

m. critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensdo, alteracdo ou extingdo do
plano 541




n. efeitos da saida do administrador dos orgdos da Companhia sobre seus direitos previstos no
plano de remuneragdo baseado em agoes 542

13.5. ACOES OU COTAS DIRETA OU INDIRETAMENTE DETIDAS, NO BRASIL OU NO EXTERIOR, E

OUTROS VALORES MOBILIARIOS CONVERSIVEIS EM ACOES OU QUOTAS, EMITIDOS PELA COMPANHIA,

SEUS CONTROLADORES DIRETOS OU INDIRETOS, SOCIEDADES CONTROLADAS OU SOB CONTROLE

COMUM, POR MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA DIRETORIA ESTATUTARIA OU DO
CONSELHO FISCAL, AGRUPADOS POR ORGAO, NA DATA DE ENCERRAMENTO DO ULTIMO EXERCICIO

SOCIAL: 542

13.6. EM RELACAO A REMUNERACAO BASEADA EM ACOES RECONHECIDA NO RESULTADO DOS 3
ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS E A PREVISTA PARA O EXERCIiCIO SOCIAL CORRENTE, DO CONSELHO
DE ADMINISTRACAO E DA DIRETORIA ESTATUTARIA: 543

13.7. INFORMACOES A RESPEITO DAS OPCOES EM ABERTO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E DA
DIRETORIA ESTATUTARIA AO FINAL DO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL: 544

13.8. EM RELACAO AS OPCOES EXERCIDAS E ACOES ENTREGUES RELATIVAS A REMUNERACAO
BASEADA EM ACOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E DA DIRETORIA ESTATUTARIA, NOS 3

ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS, ELABORAR TABELA COM O SEGUINTE CONTEUDO: 545

13.9. INFORMACOES NECESSARIAS PARA A COMPREENSAO DOS DADOS DIVULGADOS NOS ITENS 13.6 A

13.8 (INCLUSIVE METODO DE PRECIFICACAO DO VALOR DAS ACOES E DAS OPCOES): 545
c. método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de exercicio
antecipado 548
d. forma de determinacdo da volatilidade esperada 548
e. se alguma outra caracteristica da op¢ao foi incorporada na mensuragdo de seu valor justo ............. 549

13.10. INFORMACOES SOBRE OS PLANOS DE PREVIDENCIA EM VIGOR CONFERIDOS AOS MEMBROS DO
CONSELHO DE ADMINISTRACAO E AOS DIRETORES ESTATUTARIOS: 549

13.11. REMUNERACAO, NOS 3 ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS, DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA
DIRETORIA ESTATUTARIA E DO CONSELHO FISCAL 549

13.12. ARRANJOS CONTRATUAIS, APOLICES DE SEGUROS OU OUTROS INSTRUMENTOS QUE

ESTRUTURAM MECANISMOS DE REMUNERACAO OU INDENIZACAO PARA OS ADMINISTRADORES EM

CASO DE DESTITUICAO DO CARGO OU DE APOSENTADORIA (INCLUSIVE CONSEQUENCIAS FINANCEIRAS

PARA A COMPANHIA): 550

13.13. PERCENTUAL DA REMUNERACAO TOTAL DE CADA ORGAO RECONHECIDA NO RESULTADO DA
COMPANHIA REFERENTE A MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA DIRETORIA

ESTATUTARIA OU DO CONSELHO FISCAL QUE SEJAM PARTES RELACIONADAS AOS CONTROLADORES,
DIRETOS OU INDIRETOS, CONFORME DEFINIDO PELAS REGRAS CONTABEIS QUE TRATAM DESSE

ASSUNTO: 550

13.14. VALORES RECONHECIDOS NO RESULTADO DA COMPANHIA COMO REMUNERACAO DE

MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA DIRETORIA ESTATUTARIA OU DO CONSELHO

FISCAL, AGRUPADOS POR ORGAO, POR QUALQUER RAZAO QUE NAO A FUNCAO QUE OCUPAM, COMO

POR EXEMPLO, COMISSOES E SERVICOS DE CONSULTORIA OU ASSESSORIA PRESTADOS: ...cccceerneeccsnnescscens 330

13.15. VALORES RECONHECIDOS NO RESULTADO DE CONTROLADORES, DIRETOS OU INDIRETOS, DE
SOCIEDADES SOB CONTROLE COMUM E DE CONTROLADAS DA COMPANHIA, COMO REMUNERACAO DE
MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, DA DIRETORIA ESTATUTARIA OU DO CONSELHO
FISCAL DA COMPANHIA, AGRUPADOS POR ORGAO, ESPECIFICANDO A QUE TiTULO TAIS VALORES

FORAM ATRIBUIDOS A TAIS INDIVIDUOS: 550
13.16. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES: 550

14. RECURSOS HUMANOS 551
14.1. RECURSOS HUMANOS DA COMPANHIA: 551

a) Empregados: 551

b) Terceirizados 558

¢) indice de rotatividade 558




d) exposicdo a passivos e contingéncias trabalhistas 559

14.2. ALTERACAO RELEVANTE OCORRIDA COM RELACAO AOS NUMEROS DIVULGADOS NO ITEM 14.1:.....559

14.3. POLITICAS DE REMUNERACAO DOS EMPREGADOS DA COMPANHIA 559
14.4. DESCREVER AS RELACOES ENTRE A COMPANHIA E SINDICATOS 560
15. CONTROLE 560
15.1. ACIONISTA OU GRUPO DE ACIONISTAS CONTROLADORES: 560

15.2. INFORMACOES SOBRE OS ACIONISTAS OU GRUPOS DE ACIONISTAS QUE AGEM EM CONJUNTO OU
QUE REPRESENTAM O MESMO INTERESSE COM PARTICIPACAO IGUAL OU SUPERIOR A 5% DE UMA

MESMA CLASSE OU ESPECIE DE ACOES E QUE NAO ESTEJAM LISTADOS NO ITEM 15.1: 561
15.3. DISTRIBUICAO DO CAPITAL, CONFORME APURADO NA ULTIMA ASSEMBLEIA GERAL DE

ACIONISTAS: 561
15.4. ORGANOGRAMA DOS ACIONISTAS DA COMPANHIA: 561

15.5. INFORMACOES SOBRE ACORDOS DE ACIONISTAS REGULANDO O EXERCICIO DO DIREITO DE
VOTO OU A TRANSFERENCIA DE ACOES DA COMPANHIA, ARQUIVADOS NA SEDE DA COMPANHIA E DOS

QUAIS O CONTROLADOR SEJA PARTE: 561
a) partes e b) data de celebragdo 561
¢) prazo de vigéncia 562
d) exercicio do direito de voto, do poder de controle e g) restri¢do ou vinculagdo do direito de voto
de membros do conselho de administracdo 562
e) indicacdo de Administradores 562
P transferéncia de agoes e preferéncia para adquiri-las 562
15.6. ALTERACOES RELEVANTES NAS PARTICIPACOES DOS MEMBROS DO GRUPO DE CONTROLE E
ADMINISTRADORES DA COMPANHIA: 562
15.7. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES: 562
16. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS 562

16.1. REGRAS, POLITICAS E PRATICAS DA COMPANHIA QUANTO A REALIZACAO DE TRANSACOES COM
PARTES RELACIONADAS (CONFORME DEFINIDAS PELAS REGRAS CONTABEIS QUE TRATAM DESSE

ASSUNTO): 562
16.2. EM RELACAO AS TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS: 564
16.3. EM RELACAO A CADA UMA DAS TRANSACOES OU CONJUNTO DE TRANSACOES MENCIONADOS NO
ITEM 16.2 ACIMA OCORRIDAS NO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL: 565
a) identificar as medidas tomadas para tratar de conflitos de interesses 565
b) demonstrar o cardter estritamente comutativo das condicées pactuadas ou o pagamento
compensatorio adequado 565
17. CAPITAL SOCIAL 565
17.1. INFORMACOES GERAIS SOBRE O CAPITAL SOCIAL: 565
17.2. AUMENTOS DE CAPITAL DA COMPANHIA: 565
Data da Deliberacdio 566
Orgiio que deliberou o aumento 566
Data da Emissdo 566
Valor Total do Aumento 566
Valores Mobiliarios Emitidos 566
Preco de Emissdo 566
Forma de Integralizacdo 566

Critério para Determinagdo do Pre¢o de Emissdo 566




Subscricdo Publica ou Particular 566

% do Amento de Capital em relacio ao Capital Social Anterior 566
17.3. DESDOBRAMENTOS, GRUPAMENTOS E BONIFICACOES: 568
17.4. INFORMACOES SOBRE REDUCOES DE CAPITAL DA COMPANHIA: 568
17.5. OUTRAS INFORMACOES RELEVANTES: 568

18. VALORES MOBILIARIOS 568
18.1. DIREITOS DE CADA CLASSE E ESPECIE DE ACAO EMITIDA 568

a) direito a dividendos 568

b) direito de voto 568

¢) conversibilidade em outra classe ou espécie de acio 569

d) direitos no reembolso de capital 569

e) direito a participacdo em oferta publica por alienacdo de controle 569

P restricdo a circulacio 570

g) condicées para alteragdo dos direitos assegurados por tais valores mobilidrios 570

h) outras caracteristicas relevantes 570

i) emissores estrangeiros 570

18.2. REGRAS ESTATUTARIAS QUE LIMITEM O DIREITO DE VOTO DE ACIONISTAS SIGNIFICATIVOS OU
QUE OS OBRIGUEM A REALIZAR OFERTA PUBLICA: 571

18.3. EXCECOES E CLAUSULAS SUSPENSIVAS RELATIVAS A DIREITOS PATRIMONIAIS OU POLITICOS
PREVISTOS NO ESTATUTO: 572

18.4. EM FORMA DE TABELA, INFORMAR VOLUME DE NEGOCIACOES BEM COMO MAIORES E MENORES
COTACOES DOS VALORES MOBILIARIOS NEGOCIADOS EM BOLSA DE VALORES OU MERCADO DE

BALCAO ORGANIZADO, EM CADA UM DOS TRIMESTRES DOS 3 ULTIMOS EXERCICIOS SOCIAIS: ...ccccrueeereneess 372
18.5. OUTROS VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS (QUE NAO SEJAM ACOES) 572
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DEFINICOES

Para fins deste Prospecto Definitivo os termos “nds” e “nossos” ¢ verbos na primeira pessoa do plural
referem-se & Gafisa em conjunto com todas as suas Subsidiarias. Os termos indicados abaixo terdo o
significado a eles atribuidos nesta Se¢do, salvo se de outra forma determinado neste Prospecto Definitivo ou

se 0 contexto assim exigir.

Acdes

Acdes Adicionais e ADSs
Adicionais

Ac¢odes em Circulacio

ADRs

ADSs

Alphaville
ANBIMA

Anuncio de Encerramento

Anuncio de Inicio

Anuncio de Retificacao

Auditores Independentes

Banco Central
Banco Barclays

Banco Fator

74.000.000 de agdes ordindrias, nominativas, escriturais, sem valor
nominal, livres e desembaragadas de quaisquer 6nus ou gravames por
nds emitidas no ambito da Oferta Global.

Quantidade adicional de até 20% (vinte por cento) das Agdes
inicialmente ofertadas no Ambito da Oferta Global, inclusive A¢des sob
a forma de ADSs, sem prejuizo das Opgdes adicionadas a quantidade
total das Agdes e ADSs inicialmente ofertada, nos termos do artigo 14,
paragrafo 2°, da Instrugdo CVM n° 400.

O conceito de Ag¢des em Circulacdo descrito no Regulamento do Novo
Mercado compreende todas as agdes emitidas pela Companhia,
excetuadas as ac¢des detida(s) por seu(s) acionista(s) controlador(es), por
pessoas a ele(s) vinculadas, por seus administradores e aquelas mantidas
em tesouraria. Considerando o conceito descrito no Regulamento do
Novo Mercado, nossas "Agdes em Circulagdo" representariam 98,94%
do nosso capital social na data deste Prospecto Definitivo e apds a
liquidagdo da Oferta Global, ndo considerando o exercicio das Opgdes.

American Depositary Receipts.

American Depositary Shares. Cada ADS representa 2 Ac¢des. As ADSs
serdo representadas por ADRs nos termos do contrato de deposito
celebrado entre a Gafisa e o Citibank N.A.

Alphaville Urbanismo S.A.

Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais

Antncio de Encerramento de Distribui¢do Publica Primaria de Agdes
Ordinérias de Emissao da Gafisa S.A.

Antncio de Inicio de Distribuigdo Publica Primaria de A¢des Ordinarias
de Emissao da Gafisa S.A.

Antncio a ser publicado na hipdtese de revogagao ou qualquer modificagdo na
Oferta Global por meio dos jornais Diario Oficial do Estado de Sao Paulo e O
Estado de Sao Paulo, conforme disposto no artigo 27 da Instrugo CVM n° 400.
Terco Grant Thornton Auditores Independentes, para o exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2009 e PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes, para os exercicios sociais encerrados em 31 de
dezembro de 2008 e de 2007.

Banco Central do Brasil.

Banco Barclays S.A.

Banco Fator S.A.
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Banco J.P. Morgan

Banco Votorantim

BM&FBOVESPA
Brasil ou Pais
CCB

CDI

Contrato de Distribuicao

Contrato de Estabilizaciao

Contrato de Intersindicaliza¢ao

Contrato de Colocacio
Internacional

Coordenador Lider ou Itan BBA

Coordenadores da Oferta
Brasileira

Coordenadores da Oferta
Internacional

Corretoras Consorciadas

Coordenadores Contratados
Custodiante
CVM

Data de Liquidacao

Banco J.P. Morgan S.A., institui¢do financeira com sede na Cidade de
Sao Paulo, Estado de Sado Paulo, na avenida Brigadeiro Faria Lima, n°
3.729, 13° andar inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 33.172.537/0001-98.

Banco Votorantim S.A., institui¢do financeira com sede na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na avenida Av. das Nag¢des Unidas, n.° 14.171,
torre A, 18° andar, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 59.588.111/0001-03.

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores Mercadorias e Futuros.
Republica Federativa do Brasil.

Cédula de Crédito Bancario.

Certificado de Deposito Interbancario.

Contrato de Coordenagdo, Garantia Firme de Liquidacgdo e Colocagdo de
Agdes Ordinarias de Emissdo da Gafisa S.A., celebrado entre nos, os
Coordenadores da Oferta Brasileira ¢ a BM&FBOVESPA, na qualidade
de interveniente anuente, a fim de regular a Oferta Brasileira.
Instrumento Particular de Contrato de Prestagdo de Servicos de
Estabilizagdo de Preco de A¢des Ordinarias de Emissdao da Gafisa S.A.,
celebrado entre nds, o J.P. Morgan e a J.P. Morgan Corretora de Cambio
¢ Valores Mobiliarios S.A.

Intersyndicate Agreement: contrato celebrado entre os Coordenadores da
Oferta Internacional ¢ os Coordenadores da Oferta Brasileira, regulando
a realocagdo de Agdes/ADSs entre a Oferta Brasileira ¢ a Oferta
Internacional em fungido da demanda verificada no Brasil e no exterior

durante o curso normal da Oferta Global.

International Purchase Agreement: contrato celebrado entre nés e os
Coordenadores da Oferta Internacional, a fim de regular a colocagdo das
ADSs ¢ os esforcos de colocag@o das Agdes no exterior.

Banco Itait BBA S.A., institui¢do financeira com sede na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 4° andar, na Cidade de Sdo Paulo, Estado
de Sao Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 17.298.092/0001-30.

Itat BBA, Banco J.P. Morgan e Banco Votorantim.

Itau USA Securities Inc., J.P. Morgan Securities Inc., Banco Votorantim

S.A., Nassau Branch e UBS Securities LLC.

Corretoras credenciadas junto a8 BM&FBOVESPA para participar da
Oferta Brasileira.

Banco Barclays S.A. e Banco Fator S.A.
Itati Corretora de Valores S.A.
Comissao de Valores Mobiliarios.

Data da liquidagdo fisica e financeira da Oferta Global, que ocorrera no
ultimo dia do Periodo de Colocagao.
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Distribuicao Publica Primaria

Délar, Doélar norte-americano ou
USS$

Estatuto Social

EBITDA Ajustado

EUA ou Estados Unidos
Formulario de Referéncia
Gafisa ou Companhia
Governo Federal

IGP-M

Instituicdes Participantes da
Oferta

Instrucdo CVM n° 325
Instrucio CVM n° 400
Instrucio CVM n° 480

Investidores Estrangeiros

Investidores Institucionais

Investidores Nao Institucionais

Itau USA Securities

Itau Unibanco S.A.

Distribui¢do publica primaria de 74.000.000 novas A¢des emitidas por
nés, com a exclusdo do direito de preferéncia dos nossos atuais
acionistas, nos termos do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por
Agdes, dentro do limite de capital autorizado previsto em nosso Estatuto
Social, podendo, inclusive, ser emitidas sob a forma de ADSs,
representadas por ADRs.

Moeda corrente dos Estados Unidos.

Nosso Estatuto Social.

Medigdo do lucro antes dos juros, do imposto de renda, depreciagédo ¢
amortizagdo, ajustado pela exclus@o de despesas com planos de opgdo de
compra de a¢des que ndo geraram a saida de caixa.

Estados Unidos da América.

Formulario de Referéncia elaborado nos termos da Instrugdo CVM n° 480.
Gafisa S.A.

Governo Federal da Republica Federativa do Brasil.

indice Geral de Pregos — Mercado, divulgado pela Fundagio Getulio Vargas.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira, os Coordenadores Contratados e
as Corretoras Consorciadas, considerados conjuntamente.

Instrugdo da CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000, conforme alterada.
Instru¢do da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada.
Instrugdo da CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009.

Investidores residentes ou domiciliados no exterior, que invistam no
Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento da
Resolugdo CMN n° 2.689 e da Instrugdo CVM n° 325.

Investidores pessoas fisicas, juridicas e clubes de investimento, cujos
valores de investimento excedam o limite de R$300,0 mil (trezentos mil
reais) estabelecido para a Oferta de Varejo, fundos de investimentos,
carteiras administradas, fundos de pensdo, entidades administradoras de
recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a
funcionar pelo Banco Central, condominios destinados a aplicacdo em
carteira de titulos e valores mobilidrios registrados na CVM e/ou na
BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdéncia complementar
e de capitalizagdo e Investidores Estrangeiros.

Investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento registrados na
BM&FBOVESPA, nos termos da regulamentacdo em vigor, residentes e
domiciliados no Brasil, que nao sejam considerados Investidores Institucionais
¢ que tenham realizado Pedidos de Reserva no Periodo de Reserva.

Itau USA Securities Inc.
Itati Unibanco S.A., institui¢do financeira com sede na Cidade de Sao

Paulo, estado de Sdo Paulo, na avenida Brigadeiro Faria Lima, n°® 3400,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 17.298.02/0001-30.
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J.P. Morgan Securities
Votorantim Nassau Branch
Lei das Sociedades por Acdes
NYSE

Novo Mercado

Oferta Brasileira

Oferta de Varejo

Oferta Global

Oferta Institucional

Oferta Internacional

J.P. Morgan Securities Inc.

Banco Votorantim S.A., Nassau Branch.

Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e posteriores alteragdes.
New York Stock Exchange.

Segmento especial de listagem da BM&FBOVESPA no qual as
Companhias se comprometem, voluntariamente, a adotar praticas de
governanga corporativa adicionais em relagdo as exigidas pela
legislac@o.

Distribuicdo putblica primaria de 45.894.420 Ac¢des no Brasil, em
mercado de balcdo ndo-organizado, em conformidade com a Instrucdo
CVM 400, coordenada pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, com a
participagdo das Instituicdes Participantes da Oferta, incluindo esforcos
de colocagdo das Agdes para Investidores Estrangeiros, realizados pelos
Coordenadores da Oferta Internacional.

Distribuicdo de, no minimo, 10% (dez por cento) e maximo de 20%
(vinte por cento) da totalidade das Acdes objeto da Oferta Brasileira,
sem considerar o exercicio das Opg¢des, prioritariamente junto aos
Investidores Néo Institucionais.

Oferta Brasileira ¢ Oferta Internacional, consideradas conjuntamente.

Distribuicdo de Agdes, no ambito da Oferta Global, direcionada a
Investidores Institucionais.

Distribuicdo publica primaria de 28.105.580 A¢des no exterior, inclusive
sob a forma de ADSs, representadas por ADRs, emitidas pela
Companhia, com registro na SEC, em conformidade com o disposto no
Securities Act, nos termos do Contrato de Colocagdo Internacional,
coordenada pelos Coordenadores da Oferta Internacional. Cada ADS
corresponde a 2 Ac¢des.

Podera haver realocagdo de Agdes e/ou ADSs entre a Oferta Brasileira e
a Oferta Internacional em fun¢do da demanda verificada no Brasil e no
exterior durante o curso normal da Oferta Global, na forma prevista no
Contrato de Intersindicalizagdo celebrado entre os Coordenadores da
Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional.

24



Opcao de A¢des Suplementares

Opcao de ADSs Suplementares

Opcoes

Pedido de Reserva

Periodo de Colocacio

Periodo de Reserva

Opgao concedida ao J.P. Morgan, a ser exercida, total ou parcialmente,
pelo J.P. Morgan, para a aquisi¢do de um lote suplementar equivalente a
1% (um por cento) das Acdes inicialmente ofertadas no ambito da
Oferta Global.

As Opgoes sdao destinadas exclusivamente a atender o excesso de
demanda que foi constatado no decorrer da Oferta Global. A Opgao de
Acgdes Suplementares podera ser exercida pelo J.P. Morgan, no todo ou
em parte, em uma ou mais vezes, apds notificacdo aos demais
Coordenadores, a partir da data de assinatura do Contrato de
Distribuicao, e por um periodo de 30 dias contados a partir do primeiro
dia util (inclusive) apos a publicagdo do Anuncio de Inicio, nas mesmas
condigdes e precos das Agdes e ADSs inicialmente ofertadas.

Opcdo concedida ao J.P Morgan Securities, a ser exercida, total ou
parcialmente, pelo J.P Morgan Securities, para a aquisigdo de um lote
suplementar equivalente a até 15% (quinze por cento) das Ag¢des inicialmente
ofertadas na Oferta Global, inclusive sob a forma de ADSs, deduzidas as
Acdes que forem objeto de exercicio da Opcao de A¢des Suplementares.

A Opgdo de ADSs Suplementares podera ser exercida pelo J.P Morgan
Securities , ou suas Afiliadas, no todo ou em parte, em uma ou mais
vezes, apo6s notificagdo aos demais Coordenadores da Oferta
Internacional, a partir da data de assinatura do Contrato de Distribuigdo
e por um periodo de 30 dias contados a partir do primeiro dia 1til
(inclusive) apds a publicagdo do Anuncio de Inicio, nas mesmas
condigdes e precos das Agdes e ADSs inicialmente ofertadas.

Opgdo de Agodes Suplementares ¢ Opgdo de ADSs Suplementares,
consideradas  conjuntamente. = As  Opges sdo  destinadas
exclusivamente a atender a excesso de demanda que foi constatado no
decorrer da Oferta Global.

Formulario especifico celebrado em carater irrevogavel e irretratavel,
para reserva de Agdes, no ambito da Oferta de Varejo, firmado por
Investidores Nao Institucionais.

Os Investidores Nao Institucionais ndo participaram do Procedimento de
Bookbuilding, nem, portanto, do processo de fixacdo do Prego por Agdo. Os
Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas tiveram seus
pedidos de reserva cancelados pela Instituigdo Participante da Oferta que
recebeu o respectivo Pedido de Reserva, pois houve excesso de demanda
superior em 1/3 (um ter¢o) a quantidade de Acdes objeto da Oferta, nos
termos do artigo 55 da Instrucdo CVM n° 400.

Prazo para os Coordenadores da Oferta Brasileira efetuarem a colocacdo
das Acdes, de até 3 dias tuteis contados a partir da data de publicag@o do
Anuncio de Inicio.

Prazo para formulagdo de Pedido de Reserva, iniciado em 18 de margo
de 2010 e encerrado em 22 de margo de 2010, inclusive.
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Pessoas Vinculadas

Prazo de Distribuicao

Preco por Acio

Investidores que sejam: (a) controladores ou administradores da
Companhia; (b) controladores ou administradores das Institui¢des
Participantes da Oferta, dos Coordenadores da Oferta Brasileira e dos
Coordenadores da Oferta Internacional; e (c) outras pessoas vinculadas a
Oferta; bem como (d) os conjuges ou companheiros, ascendentes,
descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas
referidas nos itens (a), (b) ou (c), nos termos do artigo 55 da Instrucao
CVM 400.

Prazo para a distribuicdo das Acgdes, que terd inicio na data de
publica¢do do Anuncio de Inicio e se encerrara na data de publicacdo do
Antncio de Encerramento, limitado ao prazo maximo de até 6 meses
contados a partir da data da publicagdo do Antincio de Inicio.

O preco de distribuig@o por Acdo (“Preco por A¢do”) foi fixado apos a
conclusao do Processo de Bookbuilding, em consonancia com o disposto
nos artigos 23, paragrafo 1°, e 44 da Instru¢do CVM n° 400, tendo como
parametros (i) a cotagdo das Ag¢des na BM&FBOVESPA, e (ii) as
indicagdes de interesse, em fungdo da qualidade da demanda (por
volume e preco), coletadas junto aos Investidores Institucionais durante
o Procedimento de Bookbuilding. Os Investidores Nao Institucionais ndo
participaram do Procedimento de Bookbuilding nem, portanto, do
processo de fixacdo do Preco por Acgdo.

A escolha do critério de preco de mercado para a determinagdo do Prego
por Acdo ¢ justificada, tendo em vista que tal preco ndo promovera
diluigdo injustificada dos demais acionistas da Companhia e que o valor
de mercado das Ac¢des e ADSs emitidas foi aferido com a realizagdo do
Procedimento de Bookbuilding, a qual reflete o valor pelo qual os
Investidores Institucionais apresentaram suas ordens firmes de
subscri¢ao no contexto da Oferta Global. O Prego por Agdo foi aprovado
pelo Conselho de Administragcdo da Companhia, em reunido realizada
em 23 de margo de 2010.

Para maiores informagdes acerca do risco de ma formagao do Preco por
Agdo em razdo da participacdo de Pessoas Vinculadas no Procedimento
de Bookbuilding, ver a se¢do “Fatores de Risco - Riscos Relacionados a
Oferta e as Ag¢des - A participagdo de Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding podera impactar adversamente a
formacdo do Prego por Ag¢do e o investimento nas Agbes por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas podera
promover reducdo da liquidez das Ag¢oes no mercado secundario”, na
pagina 79 deste Prospecto.
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Procedimento de Bookbuilding

Prospecto Preliminar

Prospecto ou Prospecto Definitivo

Real ou R$

Regulamento do Novo Mercado

Resolu¢ao CMN n.° 2.689

Sarbanes-Oxley

Securities Act

Segundo Programa de
Distribuiciao

Segmento de Alta Renda

Segmento de Média e Média-Alta
Renda

Processo de coleta de intengdes de investimento conduzido junto a
Investidores Institucionais, pelos Coordenadores e no exterior, pelos
Coordenadores da Oferta Internacional, em conformidade com o artigo
44 da Instru¢do CVM n° 400.

Nao foi aceita a participagdo de Pessoas Vinculadas que sejam
Investidores Institucionais no processo de fixa¢do do Pre¢o por Acdo,
mediante a participagdo destas no Procedimento de Bookbuilding, até o
limite maximo de 15% (quinze por cento) do valor da Oferta
Global. Houve excesso de demanda superior a um terco das Acdes
inicialmente ofertadas (sem considerar as Opg¢des), ndo foi permitida a
colocacao, pelos Coordenadores e pelos Coordenadores da Oferta
Internacional, de Agdes para os Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas, sendo as intengdes de investimento realizadas por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas canceladas. O
investimento nas Ac¢des por Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas podera promover ma formaciao de preco ou de
liquidez das A¢des no mercado secundario.

Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica Primaria de Acgodes
Ordinarias de Emissao da Gafisa S.A.

Este Prospecto Definitivo de Distribuigdo Publica Primaria de Acdes
Ordinarias de Emissao da Gafisa S.A.

Moeda corrente do Brasil.

Regulamento de Novo Mercado, editado pela

BM&FBOVESPA.

listagem no

Resolug@o do Conselho Monetario Nacional n.° 2.689, de 26 de janeiro
de 2000.

Lei Sarbanes Oxley de 2002, dos Estados Unidos, que regulamenta os
procedimentos de registro e divulgacdo das informagdes financeiras.

Securities Act de 1933, dos Estados Unidos, e posteriores alteragdes, que
regula o registro de oferta de valores mobiliarios.

Segundo Programa de Distribui¢do de Debéntures Simples de nossa
emissdo, arquivado na CVM sob o n° CVM/SRE/PR0O/2006/008, em 19
de setembro de 2006.

Segmento da sociedade que, de acordo com os nossos critérios, possui
renda familiar suficiente para adquirir uma Unidade com prego de venda
estimado acima de R$3.600/ m*. O prego unitario tipico do imével
voltado para este segmento situa-se acima de R$500,0 mil. Este conceito
ndo se aplica aos empreendimentos desenvolvidos pela nossa subsidiaria
Alphaville Urbanismo S.A.

Segmento da sociedade que, de acordo com 0s nossos critérios, possui
renda familiar suficiente para adquirir uma Unidade com prego de venda
estimado entre R$2.000/ m* e R$3.600/ m*>. O preco unitario tipico do
imovel voltado para este segmento situa-se entre R$200,0 mil e R$500,0
mil. Este conceito ndo se aplica aos empreendimentos desenvolvidos pela
nossa Subsidiaria Alphaville Urbanismo S.A.
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Segmento Popular

Subsidiarias

Tenda
TR

Unidade

Valores Minimo e Maximo do
Pedido de Reserva

Valor Total da Oferta

Segmento da sociedade que, de acordo com 0s nossos critérios, possui
renda familiar suficiente para adquirir uma Unidade com preco de venda
estimado abaixo R$2.000/ m*. O prego unitério tipico do imével voltado
para este segmento situa-se entre R$50,0 mil ¢ R$200,0 mil. Este
conceito ndo se aplica aos empreendimentos desenvolvidos pela nossa
Subsidiaria Alphaville Urbanismo S.A.

Sociedades que controlamos, direta ou indiretamente. Para maiores
informagdes, veja item “Grupo Econdmico” do Formulario de
Referéncia, na pagina 433.

Construtora Tenda S.A.
Taxa Referencial, calculada pelo Banco Central.

Unidade auténoma imobiliaria, residencial ou comercial, construida ou
em fase de construgdo.

Valores minimo e maximo para investimento nas Agdes pelos
Investidores N&do Institucionais, através de Pedidos de Reserva
equivalentes a, respectivamente, R$3 mil e R$300,0 mil (trezentos mil
reais).

R$925.000.000,00, sem considerar a colocagdo das Opgdes, e
considerando o Prego por Ag¢ao.
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INFORMACOES CADASTRAIS DA COMPANHIA

Identificacdo da Gafisa

Sede

Diretoria de Relacdes com
Investidores / Atendimento aos
Acionistas

Auditores Independentes da Gafisa

Novo Mercado

NYSE

Jornais nos quais divulga informacées

Site na Internet

A Gafisa ¢ constituida sob a forma de sociedade an6nima, devidamente
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 01.545.826/0001-07, com seus atos
constitutivos arquivados perante a Junta Comercial do Estado de Sao
Paulo sob o NIRE 35.300.147.952.

A nossa sede social esta localizada na Av. das Nagdes Unidas, 8.501 - 19°
andar, CEP 05425-070, na cidade de Sdo Paulo, no Estado de Sio Paulo.

Localizada na cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
das Nagdes Unidas, 8.501, 19° andar, CEP 05425-070. O Diretor de
Relagdes com Investidores é o Sr. Alceu Duilio Calciolari. O telefone
do departamento de relagdes com investidores é (0xx11) 3025-9305, o
fax € (0xx11) 3025-9348 ¢ o e-mail é ri@gafisa.com.br

Terco Grant Thornton Auditores Independentes, para o exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2009, localizada na Av. das Nag¢des
Unidas, 12.995, 16° andar, CEP - 04578-000, Sdo Paulo —SP, telefone:
(55 11) 3054-0448 — Fax: (55 11) 3054-0431; ¢

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, para os exercicios
sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007 ¢ 2008, localizada na
Av. Francisco Matarazzo, 1.400, CEP 05001-903, na cidade de Sao
Paulo, no Estado de Sao Paulo, telefone (55 11) 3674-2000 e fax (55 11)
3674-2045.

Nossas agdes estdo listadas no segmento de Novo Mercado da
BM&FBOVESPA, sendo negociadas sob o codigo “GFSA3” e integram
o Indice Bovespa - IBOVESPA, o Indice de Agdes com Governanga
Corporativa Diferenciada — IGC, o Indice de Agdes com Tag Along
Diferenciado - ITAG da BM&FBOVESPA, e o Indice
BM&FBOVESPA Imobiliario — IMOB.

Nossas ADSs sdo listadas na NYSE sob o codigo GFA.

As informagdes referentes a Gafisa sdo divulgadas no Diario Oficial do
Estado de Sao Paulo e no Jornal O Estado de Séo Paulo.

O nosso site na Internet estd disponivel sob o enderego
www.gafisa.com.br.
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Informacées Adicionais sobre a
Oferta

Formulario de Referéncia

Informagdes complementares sobre a Gafisa e a Oferta Global poderdo ser
obtidas junto: (1) a Gafisa, em sua sede ¢ em seu site na Internet
http://www.gafisa.com.br/ri/ (neste website acessar ‘“Prospecto Definitivo™; (2)
ao Banco Itai BBA S.A., localizado na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.400, 4°
andar, CEP 04538-132, na cidade de Sdo Paulo, no Estado de Sao Paulo, site:
http://www.itaubba.com.br/portugues/atividades/prospectos.asp (neste website
acessar “Oferta Follow-on de A¢des da Gafisa 2010 — Prospecto Definitivo™) ;
(3) ao Banco J.P. Morgan S.A., localizado na Av. Brigadeiro Faria Lima, n.°
3729, 13° andar, na cidade de Sao Paulo, no Estado de Sio Paulo
http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/brasil/prospecto/gafisa
(neste website acessar “Gafisa S.A. - Prospecto Brasileiro™), (4) ao Banco
Votorantim, localizado na Avenida das Nagdes Unidas, n.° 14.171, torre A,
18° andar na Cidade de S&do Paulo, Estado de Sao Paulo, site:
http://www.bancovotorantim.com.br/ofertaspublicas (neste website acessar
“Gafisa S.A. — Prospecto Definitivo de Emissdo de Agdes “Follow-on” em
“Prospectos de Operagdes de Renda Variavel”); (5) Banco Barclays S.A.,
localizado na Praga Professor José Lannes, 40, 5° andar, na Cidade de Sao
Paulo, no Estado de Sao Paulo, https://live.barcap.com/publiccp/ECM/br.html
(neste website acessar “Gafisa S.A. — Prospecto Definitivo”); (6) Banco
Fator S.A., localizado Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1.017, 11° e 12°
andares, na Cidade de Sdo Paulo, no Estado de Sdo Paulo,
http://www.fatorcorretora.com.br/IPO/OfertaPublica_Disclaimer.aspx?id=23
6 (neste website acessar “Prospecto Definitivo”) (7) 8 BM&FBOVESPA, no
site: http://www.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-
listadas/ResumolnformacoesRelevantes.aspx?codigoCvim=16101&idioma=pt
-br— em tal pagina acessar “Prospecto de Distribuicdo Publica”; e (8) a CVM,
localizada na Rua 7 de Setembro, 111, 5° andar, CEP 20050-006, na cidade
do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, ou na Rua Cincinato Braga,
340, 2°, 3° e 4° andares, CEP 01333-010, na cidade de Sao Paulo, no Estado
de Sdo Paulo, site www.cvm.gov.br (em tal pagina acessar “Cias Abertas e
Estrangeiras”, apds acessar “Prospectos de Distribuicdo Definitivos” e apds
“Agbes”). As informagdes constantes no nosso site ndo sdo parte integrante
deste Prospecto Definitivo, nem se encontram incorporadas por referéncia a
este Prospecto Definitivo.

Informagdes detalhadas sobre a nossa Companhia, nossos negocios e
operagdes poderdo ser encontradas no Formuldrio de Referéncia,
elaborado nos termos da Instrucdo CVM n° 480, que se encontra anexo
a este Prospecto.
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SUMARIO DA COMPANHIA

Este sumario destaca informagdes selecionadas sobre nos ou sobre as A¢ées e ADSs que estamos ofertando
por meio da Oferta Global. Este sumdrio ndo contém todas as informagées que o potencial investidor deve
considerar antes de investir em nossas A¢oes e/ou ADSs. Antes de investir em nossas A¢oes e/ou ADSs, o
potencial investidor deve ler cuidadosa e atentamente todo este Prospecto Definitivo e o Formulario de
Referéncia para um entendimento mais completo dos nossos negocios e desta Oferta Global, incluindo nossas
demonstragées financeiras e as respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto Definitivo, bem como
as se¢oes “Fatores de Risco” deste Prospecto Definitivo, e as se¢oes “Fatores de Risco” e “Riscos de
Mercado” do Formulario de Referéncia, as quais se encontram nas paginas 361 e 394 abaixo.

Visao Geral

Acreditamos que somos uma das empresas lideres no mercado brasileiro imobiliario, com atuag@o nacional e
foco em empreendimentos residenciais de alta qualidade, para todas as faixas de renda. Nas ultimas décadas,
fomos reconhecidos por diversas publicagdes do setor, tais como Itcnet, Valor Economico, Master
Imobiliario, FIABCI, como uma das principais incorporadoras ¢ construtoras do Pais, tendo concluido (i)
mais de 985 empreendimentos e construido mais de 11 milhdes de metros quadrados sob a marca Gafisa, (ii)
mais de 500 empreendimentos sob a marca Tenda, e (iii) mais de 40 empreendimentos e construido mais de 3,4
milhdes de metros quadrados sob a marca Alphaville.

Temos uma grande diversificagdo geografica, atuando em mais de 120 cidades localizadas em 21 dos 26
Estados do Brasil e Distrito Federal. Atuamos de forma integrada, através de marcas dirigidas para publicos
especificos:

e Gafisa: incorporadora com foco em empreendimentos residenciais no Segmento de Média, Média-
Alta e Alta Renda, em 44 cidades em 18 estados, com preco de venda unitario superior a R$200 mil.

e Tenda: incorporadora com foco em empreendimentos residenciais no segmento popular, com prego
de venda unitério entre R$50 mil e R$200 mil, com uma estrutura de vendas de 41 lojas organizadas
em 8 escritorios regionais, além de empreendimentos distribuidos em 86 cidades em 13 Estados mais
Distrito Federal. Sob a marca Tenda foram concluidas mais de 35 mil Unidades.

e Alphaville: empresa de desenvolvimento urbano focada na venda de lotes residenciais com preco
unitario entre R$70 mil e R$500 mil, e presenga em 32 cidades em 16 estados mais Distrito Federal,
tendo concluido mais de 40 empreendimentos e construidos mais de 3,4 milhdes de metros
quadrados.

A Companhia controla, também, a Gafisa Vendas Intermediacdo Imobiliaria Ltda., que tem por objetivo
estabelecer um canal estratégico de acesso aos clientes, de maneira a reduzir a dependéncia de corretores
externos para a comercializagdo de seus produtos.

Acreditamos que as nossas marcas sdo muito reconhecidas no mercado brasileiro, desfrutando de uma alta

reputacdo de qualidade, consisténcia e profissionalismo perante potenciais compradores de imoéveis,
corretores, financiadores, proprietarios de terrenos e competidores.
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A tabela abaixo apresenta o resumo de algumas das nossas informagdes financeiras e operacionais para os
periodos indicados*:

Exercicios Sociais encerrados em 31 de dezembro de

2009 2008 2007
Destaques operacionais®
Langamentos (R$ milhdes) 2.301 4.196 2.236
Langamentos (Unidades) 10.795 30.016 10.315
Vendas contratadas (R$ milhdes) 3.248 2.578 1.627
Vendas contratadas (Unidades) 22.012 17.114 6.120
Reservas de terrenos Gafisa*
Vendas Futuras (R$ milhdes) 7.576 7.685 5.730
Unidades potenciais 18.725 19.050 16.995
Reservas de terrenos Construtora Tenda S.A.*
Vendas Futuras (R$ milhdes) 4.285 7.127 ---
Unidades potenciais 47.703 79.741 -—-
Reservas de terrenos Alphaville*
Vendas Futuras (R$ milhdes) 3.962 3.032 2.930
Unidades potenciais 24.094 16.432 20.536
Vendas Futuras (R$ milhdes)* 15.823 17.844 10.196
Unidades potenciais 90.521 115.223 56.913
Destaques financeiros (R$ mil)
Receita liquida 3.022.346 1.740.404 1.204.287
EBITDA Ajustado™ 529.930 259.464 180.351
Margem EBITDA Ajustada’” 17,5% 14,9% 15,0%
Lucro liquido 213.540 109.921 91.640
Margem Bruta 29,1% 30,2% 27,9%

™ Ajustado por despesas com plano de opgdes de acdes (ndo caixa) e sem o desagio da Construtora Tenda S.A., liquido de provisdes.
* Dados proporcionais as participagdes da Gafisa.

Acreditamos que implementamos com sucesso nossa estratégia estabelecida em 2007: (i) diversificago
geografica; (ii) diversificagdo de produtos; (iii) consolidagdo de empresas; e (iv) forte crescimento
operacional e financeiro.

Nossas Vantagens Competitivas

Acreditamos que as seguintes vantagens competitivas podem nos permitir a manter nossa posi¢ao de destaque
no negodcio de incorporacdo imobilidria:

Posi¢do de Lideranca em todos os Segmentos de Renda. acreditamos ser uma das incorporadoras no Brasil
com maior diversificagdo de produtos. Estamos engajados no desenvolvimento de prédios residenciais,
loteamentos, empreendimentos populares e, em menor escala em projetos comerciais, 0 que nos permite
identificar, entre varios projetos, aqueles que possuem melhor retorno financeiro. Oferecemos produtos do
segmento popular com preco de venda unitario entre R$50 mil e R$200 mil e produtos para os Segmentos de
Média, Média-Alta e Alta Renda, com prego de venda unitario a partir de R$200 mil. Acreditamos possuir a
expertise ¢ o conhecimento especializado de cada segmento de atuacdo para atender as respectivas demandas
especificas.

Diversificagdo geogrdfica com presenca relevante em regioes de alto crescimento. temos uma grande
diversificagdo geografica no Brasil com empreendimentos em mais de 120 cidades localizadas em 21 dos 26
estados do Brasil, e Distrito Federal com presenga expressiva nos estados de Sdo Paulo ¢ Rio de Janeiro e
expansdo em mercados de alto crescimento, tais como as regides Norte e Nordeste. Mantemos para a nossa
marca Tenda uma estrutura descentralizada através de 8 escritorios regionais e 41 lojas proprias, distribuidas
nas principais areas metropolitanas do pais, e também nos utilizamos de parcerias que nos permitem entrar em
novos mercados de forma rapida e eficiente. Acreditamos que o vasto mercado imobiliario nacional e as
tendéncias macroecondmicas e demograficas favoraveis terdo um valor significativo para nossa continua
expansdo e para a consolidag@o da nossa posigdo de mercado.

Forte Reconhecimento de Marca. Acreditamos que as marcas “Gafisa”, “ Tenda ” ¢ “Alphaville ”, todas com
posi¢do de lideranga em seus respectivos segmentos de atuagdo, sdo amplamente conhecidas na industria
brasileira de incorporag¢do imobiliaria, desfrutando de uma sélida reputag@o entre potenciais compradores de
imoveis, corretores, financiadores, proprietarios de terrenos e competidores. Somos geralmente reconhecidos
nos mercados em que operamos pela nossa consisténcia, pontualidade na entrega das Unidades, satisfacdo dos
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clientes e produtos inovadores. Acreditamos que nossa solida reputagdo de oferecer qualidade e servicos
superiores nos permite aumentar a velocidade de vendas, assegurar acesso a terrenos estratégicos e praticar
precos diferenciados.

Reserva Estratégica de Terrenos em Locais Diferenciados. Nossa expertise em investimentos, capacidade de
desenvolvimento de empreendimentos e extensos relacionamentos em todos os mercados em que atuamos,
juntamente com nossa crescente reputagdo nacional, nos tém permitido manter uma reserva de terrenos
estrategicamente localizados. Em 31 de dezembro de 2009, aproximadamente 50% dos terrenos tiveram sua
aquisicdo negociada por meio de permutas, nas quais trocamos Unidades de um futuro empreendimento por
terrenos ou por participa¢do nas receitas de nossas incorporagdes futuras, minimizando nossa necessidade de
investimento. Nossas atuais reservas de terreno representam, aproximadamente, R$15,8 bilhdes de potencial
de vendas (R$7,6 bilhdes relativos a Gafisa, R$4,3 bilhdes relativos a Construtora Tenda S.A. e R$4,0 bilhdes
relativo a Alphaville Urbanismo S.A.), equivalentes a 90.522 Unidades (18.725 Unidades de Gafisa, 47.703
de Construtora Tenda S.A. e 24.094 de Alphaville Urbanismo S.A.). Acreditamos que nossas reservas de
terreno incluem localizacdes diferenciadas nos mercados onde atuamos, que sdo dificeis de serem replicadas
por competidores.

Modelo de Gestdo Diferenciado: Possuimos um modelo de gestdo baseado em forte governanga corporativa e
equipe gerencial experiente e especializada. Possuimos também cultura voltada para a maximizagdo de
resultados.

e Governanga Corporativa: adotamos as melhores praticas de governanga corporativa, possuindo
comités de Investimentos, de Finangas, de Auditoria, de Nomeagdo e Governanga Corporativa, de
Remuneragio e de Etica, atendendo a exigéncias aplicaveis a empresas Norte Americanas listadas na
NYSE. Atendemos aos padrdes de governanga corporativa do Novo Mercado e somos a Unica
empresa do setor cujos controles internos sdo certificados, de acordo com a regra 404 da lei
Sarbanes-Oxley.

e  Administragdo Profissional: temos uma administragdo profissional ¢ comprometida, constituida por 5
executivos com ampla experiéncia na industria imobilidria brasileira, sendo que 3 dos nossos
diretores comecgaram a trabalhar em nossa Companhia como estagiarios. Acreditamos que somos
reconhecidos por nossa capacidade de formar, treinar e reter talentos. Temos, atualmente, 250
engenheiros em plena atuagdo e cerca de 500 em treinamento visando a suportar nosso ciclo de
crescimento.

e Equipe Gerencial com Foco em Cada Segmento de Atuacdo: possuimos times focados em cada
segmento de negocios, cujos profissionais sdo atuantes em seus respectivos segmentos ha décadas,
com histdrico de sucesso e, portanto, com conhecimento diferenciado para atender as demandas e
peculiaridades de seus segmentos.

Nossa Estratégia

Pretendemos implementar as seguintes estratégias por meio de nossas vantagens competitivas:

Capitalizar o Potencial de Crescimento. Acreditamos que a elevada taxa de crescimento populacional, a
formacdo de novas familias, a queda nas taxas de juros no Brasil, as iniciativas do Governo Federal e o
aumento na disponibilidade de recursos para financiamento residencial apresentam uma oportunidade Unica
para a expansdo das nossas atividades de incorporacdo residencial, ndo s6 nas principais areas metropolitanas
do Pais, mas também em outras regides. Através de nossas marcas voltadas para publicos especificos temos
flexibilidade para desenvolver as melhores oportunidades em cada segmento ¢ regido. Acreditamos que a
nossa expertise acumulada nos mercados residenciais do Brasil, o forte reconhecimento de nossas marcas,
nossa crescente presenca nacional e nossa estrutura organizacional nos permitem capturar o alto crescimento
do setor.

Manter Forte Reserva de Terrenos. Pretendemos manter uma reserva de terrenos que nos permita capturar
todo o nosso potencial de crescimento. Acreditamos que a manuten¢do de terrenos diferenciados, com
localizagdo estratégica, nos permite acelerar a taxa de langamento de novos empreendimentos. As permutas,
nas quais trocamos terrenos por Unidades ou participacdo nas receitas de nossas incorporagdes futuras,
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deverdo continuar sendo nosso método preferencial para aquisi¢do de terrenos. No entanto, continuaremos a
adquirir terrenos em locais diferenciados em moeda corrente.

Manter Estrutura Eficiente de Capital. Administramos nossa estrutura de capital de maneira a maximizar o
retorno para nossos acionistas, sem prejuizo do rigoroso controle de risco. Continuaremos a utilizar
ativamente o nosso balango para suportar nosso crescimento, sempre considerando as melhores alternativas
para financiar nossas operagoes, respeitando o ciclo operacional de nossos negdcios em cada segmento.

Capitalizar o Potencial de Crescimento do Setor através de Fusées, Aquisi¢oes e Parcerias. Entendemos que
o mercado imobiliario ¢ altamente fragmentado e passa por um movimento de consolidagdo. Acreditamos que
o historico de operacdes da Companhia, nossa rede de relacionamento e a atratividade decorrente da nossa
expertise nos coloquem em uma posicdo privilegiada para expandir nossas operagdes através de fusdes,
aquisi¢des e novas parcerias.
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IDENTIFICACAO DE ADMINISTRADORES, AUDITORES E CONSULTORES

Companhia

Gafisa S.A.
Av. das Nagdes Unidas, n° 8.501 - 19° andar
CEP 05425-070 Sao Paulo — SP
At.: Sr. Alceu Duilio Calciolari
Telefone: (55 11) 3025-9305
Fax: (55 11) 3025-9348
E-mail: ri@gafisa.com.br
www.gafisa.com.br

Coordenadores da Oferta Brasileira

Banco Itati BBA S.A. (Coordenador Lider)

At.: Sr. Fernando Fontes Tunes

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 3.400, 4° andar

Sé&o Paulo — SP, CEP 04538-132

Telefone: (55 11) 3708-8000

Fax: (55 11) 3708-8107

E-mail: ffilunes@itaubba.com.br

www.itaubba.com.br/portugues/atividades/prospectos.asp (neste website acessar “Gafisa S.A.”)

Banco J.P. Morgan S.A.

At.: Marcelo Vainstein

Av. Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.729, 13° andar

Séo Paulo — SP, CEP 04538-905

Telefone: (55 11) 3048-3700

Fax: (55 11) 3048-3760

E-mail: marcelo.x.vainstein@jpmorgan.com.br
WWW.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/brasil/prospecto/gafisa

Banco Votorantim S.A.

At.: Roberto Roma

Av. Nagdes Unidas, n® 14.171,Torre A,18° andar

S&o Paulo — SP, CEP 04794-000

Telefone: (55 11) 5171-2612

Fax: (55 11) 5171-2656

E-mail: roberto.roma@bancovotorantim.com.br

www.bancovotorantim.com.br/ofertaspublicas (neste website acessar “Gafisa S.A.” em “Prospectos de
Operagdes de Renda Variavel)

Coordenadores Contratados

Banco Barclays S.A.

At.: André Laloni

Praga Professor José Lannes, 40, 5° andar

Sédo Paulo - SP, CEP 04571-100

Telefone: (55 11) 5509-3374

Fax: (55 11) 5509-3338

Email: andre.laloni@barcap.com

https://live.barcap.com/publiccp/ECM/br.html (neste website acessar “Gafisa S.A. — Prospecto Definitivo™)
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Banco Fator S.A.

At.: Vitor Vissoto

Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1.017, 11° e 12° andares

Sao Paulo - SP, CEP 04530-001

Telefone: (55 11) 3049-9157

Fax: (55 11) 3846-1300

Email: vvissotto@bancofator.com.br
http://www.fatorcorretora.com.br/IPO/OfertaPublica_Disclaimer.aspx?id=236  (neste  website acessar
“Prospecto Definitivo”)

Advogados da Companhia no Brasil

Barbosa, Miissnich & Aragao Advogados

At.: Srs. Monique Mavignier / Atademes Pereira
Av. Pres. Juscelino Kubitschek, n° 1455, 10° andar
Sao Paulo — SP, CEP 04543-011

Telefone: (55 11) 2179-4600

Fax: (55 11) 2179 — 4597

E-mail: mml@bmalaw.com.br/abp@bmalaw.com.br

Advogados da Companhia no Exterior

Davis Polk & Wardwell LLP

At: Sr. Manuel Garciadiaz

450 Lexington Avenue

Nova lorque, NY 10017, United States
Tel: (01 212) 450-6095

Fax: (01 212) 450-3428

E-mail: manuel.garciadiaz@davispolk.com

Advogados dos Coordenadores no Brasil

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados
At: Sr. Caio Blaj

Alameda Joaquim Eugénio de Lima, 477

Sao Paulo, SP CEP 1403-001

Tel: (11) 3147-2833

Fax: (11) 3147-7770

E-mail: caio@mattosfilho.com.br

Advogados dos Coordenadores no Exterior

Clifford Chance US LLP

At.: Sr. Jonathan Zonis / Sra. Isabel Carvalho

31 West 52nd Street

Nova lorque, NY 10019, United States

Telefone: (01 212) 878-8000 / (55 11) 3048-3188

Fax: (01 212) 878-8375 /(55 11) 3048-3198

E-mail: jonathan.zonis@cliffordchance.com
isabel.carvalho@cliffordchance.com
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Auditores da Companhia

Para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2009:
Terco Grant Thornton Auditores Independentes

At.: Sr. Daniel Gomes Maranhéo Junior

Av. das Nagdes Unidas, n® 12.995, 16° andar

Sdo Paulo —SP, CEP — 04578-000

Telefone: (55 11) 3054 0448

Fax: (55 11) 3054 0431

Email: daniel.maranhao@tercogt.com.br

Para os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2008 e 2007:
PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes

At.: Sr. Eduardo Rogatto Luque

Av. Francisco Matarazzo, n° 1.400

Sdo Paulo — SP, CEP 05001-903

Telefone: (55 11) 3674-2000

Fax: (55 11) 3674-2045

Email: eduardo.luque@br.pwc.com
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DECLARACOES DA COMPANHIA E DO COORDENADOR LiDER, NOS TERMOS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO
CVM N° 400

As declaragdes da Companhia e do Coordenador Lider, nos termos do artigo 56 da Instru¢do CVM n° 400,
encontram-se anexas ao presente Prospecto Definitivo, na pagina 121.
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APRESENTACAO DAS INSTITUICOES INTERMEDIARIAS

Coordenadores da Oferta Brasileira

ITAU BBA

O Itat1 BBA ¢ o banco de atacado do conglomerado Itau Unibanco. Com trajetéria marcada por associagdes
bem-sucedidas e visdo para oferecer os melhores produtos e servigos para empresas, o Itai BBA ¢ resultado
da fus@o dos bancos BBA e das areas corporate do Itati Unibanco S.A. (atual denominacao social do Banco
Itat S.A., em homologagdo pelo Banco Central ¢ Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A. Em 31 de
dezembro de 2008, o Itai BBA apresentou os seguintes resultados: ativos de R$130,3 bilhdes, patrimonio
liquido de R$5,9 bilhdes e lucro liquido de R$411 milhdes.

A histéria do Itat BBA comega com o BBA Creditanstalt, fundado em 1988 em Sdo Paulo, por Ferndao
Bracher e Antonio Beltran, em parceria com um banco da Austria. A atuagdo do banco estava voltada para
operagdes financeiras bancarias, com caracteristicas de atacado, e destaque para underwriting, hedge, crédito
e cambio.

Em 1991, foi a unica institui¢cdo brasileira a coordenar o consorcio de bancos estrangeiros para investimentos
no programa de privatizacdo de empresas estatais. Ainda no mesmo ano, recebeu autorizacdo do Banco
Central para operar subsidiaria em Bahamas e atender demanda de clientes na Area Internacional.

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

Em 2001, o BBA tem novo parceiro de negocios, em razdo da compra do Creditanstalt pelo grupo alemao
HVB. No ano seguinte, a associa¢do com o Grupo Icatu fez surgir duas empresas: a BBA Icatu Corretora ¢ a
BBA Icatu Investimentos.

No final de 2002, ocorreu a associagdo com o Banco Itau S.A., surgindo assim uma nova institui¢do: o
Itat BBA. Com gestdo autonoma para conduzir todos os negdcios de clientes corporate ¢ banco de
investimento do grupo, passa a contar com a base solida de capital e liquidez do Itau e a especializagdo e
destacada atuacdo do BBA no segmento de atacado.

Em 2005, o Itai BBA ampliou as atividades de banco de investimentos e rapidamente consolidou como um
importante player de mercado em fusdes e aquisi¢des, equities e fixed income local. A partir de 2008, iniciou
expansdo de suas atividades em fixed income internacional e produtos estruturados.

Em 2009, o Banco Central do Brasil aprovou a associagdo entre o Itati e o Unibanco. O Itai BBA uniu-se com
a area Corporate do Unibanco, e ainda concentrou as atividades de Tesouraria Institucional do grupo, tendo
como desafio ser o melhor banco de atacado, investimento e Tesouraria da América Latina.

Atividade de Investment Banking do Itaii BBA

A area de Investment Banking do Itai BBA oferece assessoria a clientes corporativos e investidores na
estruturagdo de produtos de banco de investimento, incluindo renda variavel, renda fixa e fusGes e aquisigdes.

Em renda variavel, o Itat BBA oferece servigos para estruturagdo de ofertas publicas primarias ¢ secundarias
de acdes e de ADRs, ofertas publicas para aquisicdo e permuta de a¢des, além de assessoria na conducdo de
processos de reestruturagdo societaria de companhias abertas e trocas de participagdes aciondrias. A conducao
das operagdes ¢ realizada em conjunto com a Itati Corretora, que tem relacionamento com investidores
domésticos e internacionais e possui reconhecida e premiada estrutura independente de pesquisa. Em 2008, o
Itat BBA atuou como coordenador e bookrunner de ofertas publicas iniciais e subsequentes que totalizaram
R$31,8 bilhdes. Nos rankings ANBIMA e Thomson Finance, o banco fechou o ano de 2008 em primeiro
lugar com participa¢do no mercado de 25%.
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No segmento de renda fixa, o Itat BBA conta com equipe dedicada para prover aos clientes diversos produtos
no mercado doméstico e internacional, tais como: notas promissorias, debéntures, commercial papers, fixed e
floating rate notes, fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC) e certificados de recebiveis
imobiliarios (CRI). Em 2008, o Itatt BBA participou de operagdes de debéntures ¢ notas promissorias que
totalizaram R$15,1 bilhdes e operagdes de securitizagdo que atingiram R$2,0 bilhdes. De acordo com o
ranking ANBIMA, o Itat BBA foi classificado em primeiro lugar no ranking 2008 de distribuicdo de
operagdes em renda fixa e securitizagdo. As participagdes de mercado somaram, respectivamente, 46% e
42%.

Com equipe especializada, a area de fusdes e aquisicdes do Itat BBA oferece aos clientes estruturas e
solucdes eficientes para assessoria, coordenagdo, execugdo e negociacdo de aquisi¢des, desinvestimentos,
fusdes e reestruturagdes societarias. A area detém acesso amplo e privilegiado a investidores estratégicos e
financeiros para assessorar clientes na viabilizagdo de movimentos societarios. De acordo com o ranking de
fusdes e aquisi¢des da Thomson Finance, com base no volume de operagdes realizadas em 2008, o Itat BBA
ficou em terceiro lugar, com volume total de transa¢des de R$65,8 bilhdes.

Adicionalmente, o Itai BBA tem sido amplamente reconhecido como um dos melhores bancos de
investimento do Brasil. Nos Gltimos dois anos, foi considerado o melhor Banco de Investimento no Brasil,
pela revista Global Finance, publicagdo americana especializada em analises sobre empresas ¢ instituigdes
financeiras dos cinco continentes.

J.P. MORGAN

O J.P. Morgan esta presente no Brasil desde a década de 60. Em setembro de 2000, como resultado da fusdo
entre o J.P. Morgan e o Banco Chase Manhattan S.A., consolidou-se como um banco de atacado e de
investimentos. No comego de 2004, a holding J.P. Morgan Chase & Co. adquiriu o Bank One Corp., 0 que
aumentou a presenca da instituigdo financeira nas regides do meio-oeste ¢ sudoeste dos Estados Unidos e
também fortaleceu a atuacdo no segmento de cartdes de crédito.

O J.P. Morgan faz parte do J.P. Morgan Chase & Co. (NYSE: JPM), uma institui¢@o financeira com atuagio
global e ativos de aproximadamente US$2,0 trilhdes, em 31 de dezembro de 2009. Durante a crise o grupo
aumentou sua posi¢do de lideranca, sendo a unica instituicdo de escala internacional a ndo apresentar um
trimestre sequer de prejuizo, de acordo com as informagdes financeiras, bem como efetuando as aquisi¢des do
Washington Mutual e do Bear Stearns. O J.P. Morgan atua com empresas, investidores institucionais, hedge
funds, governos e individuos afluentes em mais de 100 paises.

Em 2008, foi o primeiro banco na histéria a consolidar as posi¢des de lideranga mundial nos mercados de
Fusdes e Aquisigdes, Emissdo de Divida e Emissdo de Agdes, segundo dados da Dealogic ¢ Thomson. No
mercado de Emissdo de Agdes especificamente o J.P. Morgan ¢ o lider mundial desde 2007, segundo a
Dealogic (Global Equity e Equity Linked). Essa lideranca e a posi¢do do J.P. Morgan estfo refletidas nas
premiagdes obtidas, tendo recebido um recorde de 8 prémios da revista IFR, que resumiu seu artigo
mencionando que nunca durante a longa histéria da premia¢do um banco foi tdo dominante. O J.P. Morgan
também foi a Unica instituicdo financeira a ser escolhida como uma das empresas mais influentes do mundo
pela publicagdo Business Week.

Por dois anos consecutivos, 2008 e 2009, o J.P. Morgan foi escolhido pela publicagdo Latin Finance como o
“Best Equity House in Latin America”. Essa premiagao reflete a posi¢do do J.P.Morgan na lideranga da maior
parte das mais relevantes transagdes da regido como as ofertas da Visanet, Cemex, Brasil Foods, Natura, Vale,
Fleury entre outras. Essa posi¢do de lideranga no Brasil e América Latina ¢ respaldada por uma plataforma de
produtos completa, incluindo divida conversivel, bem como uma forca de vendas mundial que colocou em
2009 US$314 bilhdes em agdes em 400 transagdes, 35% a mais que o segundo colocado, segundo a
Dealogic (Crédito total para os coordenadores).

No Brasil, o J.P. Morgan atua em diversas areas. O Investment Banking oferece assessoria em finangas
corporativas com relacdo a fusdes e aquisi¢des, reestruturacdes corporativas, emissdo de titulos de divida no
mercado internacional, emissdo de a¢des e gerenciamento de riscos financeiros, entre outros; Local Markets,
Sales & Trading oferece produtos de tesouraria a clientes corporativos e institucionais; Equities disponibiliza
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servicos de corretora, market-maker, subscrigdes e operagdes com derivativos e de american depositary
receipts; Private Bank assessora investimentos a pessoa fisica de alta renda; Treasury and Securities Services
oferece servigos de pagamento e recebimento, liquidagao e administragdo de investimentos.

Em 2009, o J.P. Morgan recebeu o prémio “Best Investment Bank in Latin America”, enquanto que em 2008,
o banco recebeu o prémio “Best M&A House in Latin America”, ambos concedidos pela LatinFinance. Os
constantes investimentos realizados pelo J.P. Morgan em sua equipe de equity research renderam a
institui¢do, também em 2009, o prémio “#/ Equity Research Team in Latin America” concedido pela
Institutional Investor. Além destes, nos ultimos anos, o J.P. Morgan recebeu os prémios “Bank of the Year”,

“Equity House of the Year”, “Bond House of the Year”, “Derivatives House of the Year”, “Loan House of the
Year”, “Securitization House of the Year”, “Leveraged Loan House of the Year”, “Leveraged Finance House
of the Year”, “High-Yield Bond House of the Year”, “Financial Bond House of the Year”, “Latin America
Bond House of the Year”, concedidos pela International Financing Review, bem como o prémio “Most

Influential Companies”, na categoria Investment Bank, concedido pela Business Week.

BANCO VOTORANTIM

O Banco Votorantim iniciou suas atividades em 31 de agosto de 1988 como uma distribuidora de titulos e
valores mobiliarios, sob a razdo social Baltar Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., mais tarde
alterada para Votorantim DTVM. O sucesso inicial da Votorantim DTVM, motivou sua transformagdo em
banco multiplo, autorizada pelo Banco Central em 7 de agosto de 1991, apds sua transformacdo em sociedade
anonima em 25 de fevereiro de 1991.

Originalmente criado para ser o brago financeiro do grupo Votorantim, o Banco Votorantim passou a
desenvolver ativamente sua carteira de clientes fora do grupo Votorantim a partir de 1991, quando adquiriu o
status de banco multiplo. Procurando atender as necessidades de sua seleta clientela, expandiu suas operagdes,
prestando seus servigos a diversos clientes, pessoas fisicas ou juridicas, pertencentes ou ndo ao grupo
Votorantim.

Em 11 de setembro de 2009, o Banco Central aprovou a aquisi¢do de participagdo acionaria do Banco
Votorantim pelo Banco do Brasil S.A nos termos do fato relevante divulgado em 9 de janeiro de 2009,
conforme comunicado ao mercado publicado em 14 de setembro de 2009. Com a aprovagao, o Banco do
Brasil S.A passa a deter participacdo equivalente a 49,99% do capital votante e 50% do capital social. Essa
parceria atendera aos anseios do Banco do Brasil S.A de consolidar e ampliar sua atuagdo em mercados como
o de financiamento ao consumo, em especial o de financiamento a veiculos e o crédito concedido fora do
ambiente bancario.

Além dos servicos de banco comercial e de investimento, prestados diretamente a grandes clientes de elevado
conceito ¢ posi¢do relevante em sua area de atuagdo, o Banco Votorantim atua em operagdes de varejo
(financiamento e crédito ao consumidor) por meio da BV Financeira S.A. ¢ BV Leasing Ltda, suas
subsidiarias, na gestdo de fundos de investimento, com a Votorantim Asset Management DTVM Ltda, e como
corretora de valores mobiliarios, com a Votorantim CTVM Ltda.

O Banco Votorantim tem sua sede na Cidade de Sdo Paulo e filiais em importantes centros como Rio de
Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Curitiba, Campinas, Ribeirdo Preto, Joinville, Caxias do Sul e Nassau
(Bahamas) e um escritdrio de representacao localizado em Londres. Além disso, em 16 de agosto de 2006 foi
autorizado o funcionamento do Banco Votorantim Securities Inc, que passou a atuar como broker dealer em
Nova lorque.

Atividade de Investment Banking do Banco Votorantim

Na area de investment banking, o Banco Votorantim presta servigos para clientes corporativos e investidores,
oferecendo assessoria especializada e produtos inovadores com acesso abrangente aos mercados de capitais.
Em renda varidvel, o Banco Votorantim oferece servigos para estruturacdo de ofertas publicas primarias e
secundarias de acdes, além de ofertas publicas para aquisi¢do e permuta de agdes. Para contribuir com o
sucesso das ofertas, a Votorantim Corretora CTVM Ltda. possui exceléncia na distribui¢do devido ao amplo
acesso e prestacdo de servigos aos varios grupos de investidores, além de possuir a area de pesquisa (research)
que faz a analise independente de varias empresas de diversos setores da economia.
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Em renda fixa, o Banco Votorantim assessora diversos clientes na captacdo de recursos no mercado local e
internacional, através de operacdes de debéntures, notas promissorias, securitizagdes e bonds. Devido a forte
atuagdo local, o Banco Votorantim atualmente ocupa a 4* colocag@o no ranking de originagdo de emissdes de
longo prazo e a 2* colocacdo no ranking de distribuigdo, ambos divulgados pela ANBIMA, data-base
dezembro de 2009.

Em fusdes e aquisicdes o Banco Votorantim possui uma equipe especializada em oferecer aos seus clientes
assessoria em transacdes de compra e venda de participacdes aciondrias, associagdes estratégicas e
reestruturacdes societarias, bem como emissdes de laudos de avaliagdo/fairness opinion. O Banco Votorantim
ocupa em 2009 a 9% posi¢ao no ranking de antiincio de operagdes de fusdes e aquisi¢des (valor) divulgado pela
ANBIMA.

Coordenadores Contratados

BANCO BARCLAYS S.A.

O Banco Barclays S.A. (BBSA) pertence ao Grupo Barclays, fundado ha mais de 300 anos na Inglaterra.
Atuando no Brasil desde 1973, o BBSA oferece uma ampla gama de produtos financeiros para clientes
corporativos. O BBSA esta presente no ramo de bancos de investimento, oferecendo servigos de emissao de
divida, emissdo de agdes e fusdes e aquisicdes, obtencdo de capital, empréstimos e transagdes auxiliares
inerentes as transagdes comerciais, incluindo investimento, swaps, opg¢des e futuros, transacdes de cambio,
gestora de ativos.

A divisao global de banco de investimentos do Grupo Barclays chama-se Barclays Capital. O Barclays
Capital fornece grandes corporagdes, governo e clientes institucionais com uma gama solug¢des para conselho
estratégico, financiamento e gerenciamento de risco. Hoje, ela conta com o apoio de uma estrutura soélida e
consolidada apds a aquisicdo das operagdes norte americanas da Lehman Brothers em 2008. A adicdo da
Lehman trouxe ao Barclays uma ampla e bem estabelecida base de clientes, contando com uma forte presenca
no mercado de banco de investimentos nos EUA e grande complementaridade com os servigos oferecidos
pelo Barclays, principalmente nas areas de renda variavel, fusdes e aquisigdes e equity research.

O Grupo Barclays ¢ um provedor de servigos financeiros globais, engajado como banco de varejo ¢ banco
comercial, cartdes de crédito, investment banking, gestora de patrimonios e gestora de investimentos no
mundo todo. O banco esta presente em 60 paises, em todos os continentes e com mais de 157 mil funcionarios
pelo mundo. O banco possui 27 milhdes de clientes e faturou no ano de 2008 £28 bilhdes, estando entre as
maiores institui¢des financeiras do mundo.

BANCO FATOR

A historia do Banco Fator comegou a ser escrita em 1967, com a criagdo da Corretora Fator, que no seu
processo de desenvolvimento originou o Banco Fator. Hoje, sdo mais de 40 anos de experiéncia e tradicdo no
mercado financeiro.

Desde 1989 atuamos como banco multiplo, na carteira comercial e de investimentos, por meio de solugdes
individualizadas, estratégicas e rentaveis, desenvolvendo os principais negocios de modo integrado.

O Banco Fator e suas empresas controladas dispdem de completa gama de produtos e servigos para clientes
pessoas fisicas e juridicas, com destaque para as operagdes em mercados de capitais. Atua de forma
coordenada em sete segmentos: comercial/tesouraria proprietaria (emissdo de debéntures e de agdes, crédito,
entre outros); banco de investimento (fusdes e aquisigdes, privatizagdes, financiamento de projetos e
reorganizagdo societaria); seguradora, corretagem; administracdo/ gestdo de recursos de terceiros, private
equity e private banking.

As classificagdes de crédito (rating) nacionais do Banco Fator (A-bra — longo Prazo e F2(bra) — curto prazo)

refletem a crescente geragdo e diversificagdo de negocios e receitas; a qualidade de seus ativos e liquidez; a
forte capitalizagdo; e os bons resultados do planejamento estratégico.
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A Fator S.A. Corretora de Valores, subsidiaria do Banco Fator, tem mais de 40 anos de atuagdo nas atividades
de intermediagdo para clientes individuais e corporativos junto 8 BM&FBovespa. Mantém uma respeitada e
reconhecida equipe de analise (sell side), oferecendo a mais ampla cobertura diaria de mais de 120 empresas
listadas em bolsa (com énfase em small caps). Seguindo as mais modernas tendéncias do mercado, atua no
mercado de Exchange Traded Funds (ETFs), além de ter desenvolvido sua estrutura funcional e tecnologica,
para oferecer as mais modernas plataformas de negociagdo eletronica para operar mercadorias, futuros e
opcdes sob conceito de Acesso Direto ao Mercado (DMA — Direct Market Access). A Fator Corretora possui
classificac@o de risco AA— (estavel) concedida pela Austing Rating.

A FAR - Fator Administracdo de Recursos Ltda, subsidiaria do Banco Fator, foi constituida em 1997, com
foco claro na gestdo ativa em renda varidvel e de fundos multimercado, focando seu crescimento no
desenvolvimento de produtos diferenciados. A FAR possui classificagdo de risco M2— (bra) concedida pela
Fitch Ratings.

A Fator Seguradora S.A. iniciou suas atividades em julho de 2008 com estratégia voltada ao atendimento da
demanda de clientes corporativos. Tem atuag@o voltada também as empresas que necessitam de Garantias
Financeiras e cobertura para Responsabilidade Civil e D&O. A Fator Seguradora possui classificagdo de risco
A —(bra) concedida pela Fitch Ratings, refletindo o suporte de seu acionista, o Banco Fator, e a satisfatoria
experiéncia demonstrada por sua administragdo na estruturagdo da seguradora.

A area de bancos de investimentos do Banco Fator possui ampla gama de servigos de assessoria financeira e
participagdo em ofertas de valores mobiliarios, atendendo grupo de clientes que inclui empresas, instituigdes
financeiras, fundos de investimento, governos e individuos. Recentemente, assessorou o Governo do Estado
de Sdo Paulo na avaliagdo economico-financeira do Banco Nossa Caixa S.A., o qual foi alienado para o
Banco do Brasil S.A., além de também ter assessorado o Banco do Brasil S.A. na elabora¢do de um fairness
opinion acerca do valor de aquisicdo do Banco Votorantim S.A. Adicionalmente, assessorou a Brasil
Ecodiesel Industria ¢ Comércio de Biocombustiveis e Oleos Vegetais S.A. no processo de reestruturagio
financeira e societaria através de um aporte de capital superior a R$315,0 milhoes.

O Banco Fator possui ainda uma tesouraria cuja atuagdo esta pautada no rigido controle da liquidez do banco,
principio este também adotado para oferecer a seus clientes solugdes que vao desde a captacdo de recursos em
Certificados de Depdsitos Bancario (CDBs) até operacdes estruturadas de hedge para varios ativos
financeiros. De maneira conservadora, a Tesouraria do Banco Fator no realiza operagdes proprietarias.

Por fim, o Fator Private Banking ¢ uma estrutura especialista na alocagdo de investimentos para clientes
altarenda, de acordo com caracteristicas e objetivos especificos de cada investidor, respeitando seu nivel de
tolerancia ao risco. Sua oferta baseia-se em uma “arquitetura aberta”, ou seja, permite a oferta de produtos de
terceiros sem incorrer em conflito de interesses com as demais areas de negocios do banco.
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SUMARIO DA OFERTA

O presente sumario ndo contém todas as informagoes que o potencial investidor deve considerar antes de
investir em nossas Agoes. O potencial investidor deve ler cuidadosa e atentamente todo este Prospecto
Definitivo e o Formulario de Referéncia, principalmente as informacoes contidas nas segcoes “Fatores de
Risco” e nas nossas demonstragoes financeiras e respectivas notas explicativas, antes de tomar a decisdo de

adquirir as nossas Agdes.

Segue, abaixo, breve resumo de alguns dos termos da Oferta Global:

Companhia
Coordenador Lider

Coordenadores da Oferta
Brasileira

Itau USA Securities
J.P. Morgan Securities
Votorantim Nassau Branch

Coordenadores da Oferta
Internacional

Corretoras Consorciadas

Coordenadores Contratados

Institui¢des Participantes da
Oferta

Banco Escriturador
Instituicao Financeira
Custodiante das A¢des

Subjacentes aos ADRs

Instituicao Financeira
Depositaria dos ADRs

Oferta Brasileira

Gafisa S.A.
Banco Itai BBA S.A.

Banco Itai BBA S.A., Banco J.P. Morgan S.A. e Banco Votorantim S.A.

Ita USA Securities, Inc.
J.P. Morgan Securities Inc.
Banco Votorantim S.A., Nassau Branch

Itat USA Securities, Inc., J.P. Morgan Securities Inc., Banco
Votorantim S.A., Nassau Branch ¢ UBS Securities LLC.

Corretoras credenciadas junto 8 BM&FBOVESPA para participar da
Oferta Brasileira.

Banco Barclays S.A. e Banco Fator S.A.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira os Coordenadores Contratados e as
Corretoras Consorciadas, considerados conjuntamente.

Itati Corretora de Valores S.A.

Itatr Unibanco S.A.

Citibank N.A.

Distribuigdo publica primaria de 45.894.420 A¢des no Brasil, em mercado
de balcdo ndo-organizado, em conformidade com a Instrugdo CVM 400,
coordenada pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, com a participagdo
das Instituicoes Participantes da Oferta, incluindo esforcos de colocagdo
das Agdes para Investidores Estrangeiros, realizados pelos Coordenadores
da Oferta Internacional.
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Oferta Internacional

Oferta Global

Acoes

ADSs

Acdes Adicionais e ADSs

Adicionais

Oferta de Varejo

Oferta Institucional

Publico Alvo da Oferta Brasileira

Periodo de Colocacio

Prazo de Distribuicao

Data de Liquidacio

Data de Liquidaciao das Op¢oes

Distribuigdo publica primaria de 28.105.580 Agdes no exterior,
inclusive sob a forma de ADSs, representadas por ADRs, emitidas
pela Companhia, com registro na SEC, em conformidade com o
disposto no Securities Act, nos termos do Contrato de Colocagdo
Internacional, coordenada pelos Coordenadores da Oferta
Internacional. Cada ADS correspondera a 2 Agdes.

Poderé haver realocacao de Acdes e/ou ADSs entre a Oferta Brasileira
e a Oferta Internacional em fun¢do da demanda verificada no Brasil e
no exterior durante o curso normal da Oferta Global, na forma prevista
no Contrato de Intersindicalizag@o celebrado entre os Coordenadores
da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional.

Oferta Brasileira e Oferta Internacional, consideradas conjuntamente.

74.000.000 agdes ordinarias, nominativas, escriturais ¢ sem valor
nominal, livres e desembaragadas de quaisquer 6nus ou gravames por
nos emitidas no ambito da Oferta Global.

Cada ADS representa 2 Agdes. As ADSs serdo representadas por
ADRs nos termos do contrato de deposito celebrado entre a Gafisa e o
Citibank N.A.

Quantidade adicional de até 20% (vinte por cento) das Agdes
inicialmente ofertadas no ambito da Oferta Global, inclusive Ag¢des
sob a forma de ADSs, sem prejuizo das Opgdes adicionadas a
quantidade total das A¢des e ADSs inicialmente ofertadas, nos termos
do artigo 14, paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 400.

Distribui¢do de no minimo de 10% (dez por cento) e no maximo 20%
(vinte por cento) da totalidade das Agdes objeto da Oferta Global, sem
considerar o exercicio das Opgdes, prioritariamente junto aos
Investidores Nao Institucionais.

Distribuicdo de Ag¢des, no ambito da Oferta Global, direcionada aos
Investidores Institucionais.

As Instituicdes Participantes da Oferta realizardo a distribui¢do das
Acdes objeto da Oferta Brasileira por meio da Oferta de Varejo e da
Oferta Institucional. A Oferta de Varejo serd realizada junto aos
Investidores Nao Institucionais e a Oferta Institucional sera realizada
junto aos Investidores Institucionais.

Prazo para os Coordenadores da Oferta Brasileira efetuarem a
colocag@o das Agoes, de até 3 dias uteis contados a partir da data de
publicagdo do Antncio de Inicio.

Prazo para a distribuicdo das Agdes que terd inicio na data de
publicac¢do do Anuncio de Inicio e se encerrara na data de publicagdo
do Anuncio de Encerramento, limitado ao prazo maximo de até 6
meses contados a partir da data da publica¢do do Anuncio de Inicio.

A liquidagdo fisica e financeira da Oferta Global sera realizada no
ultimo dia do Periodo de Colocagao.

A liquidag@o fisica e financeira das Opgdes sera realizada até 3 dias
uteis contados a partir da data do exercicio da referida opgéo.
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Plano de Distribuicio

Regime de Colocacio

Contrato de Distribuiciao

Contrato de Colocacao
Internacional

Contrato de Estabilizaciao

Contrato de Intersindicalizacao

Os Coordenadores da Oferta, com nossa expressa anuéncia,
elaboraram plano de distribui¢do das Agdes, nos termos do paragrafo
3° do artigo 33 da Instrugdo CVM 400, ¢ do Regulamento do Novo
Mercado, no que diz respeito ao esfor¢o de dispersdo acionaria, o qual
leva em conta nossas relagdes com clientes e outras consideracdes de
natureza comercial ou estratégica dos Coordenadores da Oferta
Brasileira e nossa, observado que os Coordenadores da Oferta
Brasileira deverdo assegurar: (i) tratamento justo e eqiitativo aos
investidores; (ii) adequacdo do investimento ao perfil de risco dos
nossos clientes, (iii) que os representantes de venda das Instituigdes
Participantes da Oferta recebam previamente exemplar deste
Prospecto para leitura obrigatoria e que suas duvidas possam ser
esclarecidas por pessoa designada pela instituigdo lider da
distribuigao.

As Acdes objeto da Oferta Global, sem considerar as Opgdes, serdo
colocadas em regime de garantia firme de liquida¢do ndo solidaria
prestada pelos Coordenadores da Oferta Brasileira.

Caso a totalidade das Ag¢des ndo seja colocada até o ultimo dia do
Periodo de Colocagdo, os Coordenadores da Oferta Brasileira deverao
adquirir e pagar a totalidade do saldo resultante da diferenga entre (a)
o numero de Acdes objeto da garantia firme de liquidacdo prestada; e
(b) o nimero de Agdes efetivamente colocado e liquidado, observado
o limite e a proporcdo da garantia firme de liquidagdo prestada. Esta
garantia ¢ vinculante a partir do momento em que for concluido o
Procedimento de Bookbuilding, deferido o registro da Oferta pela
CVM, assinado o Contrato de Distribuicdo, disponibilizado o
Prospecto Definitivo e publicado o Anuncio de Inicio.

Sem prejuizo da garantia firme prestada, os Coordenadores da Oferta
Brasileira poderdo alocar Agdes para distribuicdo  pelos
Coordenadores da Oferta Internacional no exterior no ambito da
Oferta Internacional, inclusive sob a forma de ADSs, nos termos do
Contrato de Colocag¢do Internacional.

Contrato de Coordenagdo, Garantia Firme de Liquidagdo e Colocagéo
de Acgdes Ordinarias de Emissdo da Gafisa S.A., celebrado entre nos,
os Coordenadores da Oferta Brasileira ¢ a BM&FBOVESPA, na
qualidade de interveniente anuente, a fim de regular a Oferta
Brasileira.

International Purchase Agreement: contrato celebrado entre nos e os
Coordenadores da Oferta Internacional, a fim de regular a colocagéo
das ADSs e os esforcos de colocagdo das Agdes no exterior.

Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de Servigos de
Estabilizagdo de Preco de Agdes Ordinarias de Emissdo da Gafisa
S.A., celebrado entre nds, o J.P. Morgan S.A., a J. P. Morgan
Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios S.A.

Intersyndicate Agreement: contrato celebrado entre os Coordenadores
da Oferta Internacional e os Coordenadores da Oferta Brasileira
regulando a realocagdo de A¢des/ADSs entre a Oferta Brasileira ¢ a
Oferta Internacional em fungdo da demanda verificada no Brasil e no
exterior durante o curso normal da Oferta Global.

51



Direitos, Vantagens e Restricoes
das Acodes

Opcao de Acdes Suplementares

Opc¢io de ADSs Suplementares

As Acgoes garantem aos seus titulares todos os direitos assegurados as
Acgdes, nos termos previstos no Estatuto Social da Companhia, na Lei
das Sociedades por Agdes ¢ no Regulamento do Novo Mercado,
dentre os quais incluem-se os seguintes: (a) direito de voto nas
assembléias gerais da Companhia, sendo que cada Ag¢do correspondera
a um voto; (b) direito ao dividendo minimo obrigatério, em cada
exercicio social, ndo inferior a 25% do lucro liquido de cada exercicio,
ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes;
(c) direito de alienar as Agdes, nas mesmas condigdes asseguradas ao
acionista controlador alienante, no caso de alienacdo, direta ou
indireta, a titulo oneroso do controle da Companhia, tanto por meio de
uma unica opera¢dao, como por meio de operacdes sucessivas (tag
along); (d) direito de alienar as a¢des de emissdo da Companhia em
oferta publica a ser realizada pelo acionista controlador, ou pela
Companhia, conforme o caso, em caso de cancelamento do registro de
companhia aberta ou de cancelamento de listagem no Novo Mercado,
pelo seu valor econdmico, apurado mediante elaboragdo de laudo de
avaliagdo por empresa especializada e independente e indicada nos
termos da Lei das Sociedades por Ag¢des; e (e) direito ao recebimento
de dividendos integrais e demais distribuigdes relativas as agdes de
emissdo da Companhia, que vierem a ser declarados pela Companhia a
partir da Data de Liquidagdo e todos os demais beneficios conferidos
aos titulares das agdes de emissdo da Companhia.

Opgdo concedida ao J.P. Morgan, a ser exercida, total ou
parcialmente, para a aquisi¢do de um lote suplementar equivalente a
1% (um por cento) das Ag¢des inicialmente ofertadas no ambito da
Oferta Global.

As Opgoes sdo destinadas exclusivamente a atender o excesso de
demanda, constatado no decorrer da Oferta Global. A Opgéo
de Acdes Suplementares podera ser exercida pelo J.P. Morgan, no
todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apds notificagdo aos demais
Coordenadores da Oferta Brasileira, a partir da data de assinatura do
Contrato de Distribui¢go, e por um periodo de 30 dias contados a partir do
primeiro dia 1til (inclusive) apos a publicagdo do Antincio de Inicio,
nas mesmas condigdes e precos das Agdes ¢ ADSs inicialmente
ofertadas.

Opgdo concedida ao J.P. Morgan Securities, a ser exercida, total ou
parcialmente, pelo J.P. Morgan Securities, ou suas afiliadas, para a
aquisi¢do de um lote suplementar equivalente a até 15% (quinze por
cento) das Ac¢des inicialmente ofertadas na Oferta Global, inclusive
sob a forma de ADSs, deduzidas as Agdes que forem objeto de
exercicio da Opgdo de A¢des Suplementares.

A Opgdo de ADSs Suplementares podera ser exercida pelo J.P.
Morgan Securities, ou suas afiliadas, a seu exclusivo critério, no todo
ou em parte, em uma ou mais vezes, apos notificagdo aos demais
Coordenadores da Oferta Internacional, a partir da data de assinatura
do Contrato de Distribuicdo e por um periodo de 30 dias contados a
partir do primeiro dia util (inclusive) apds a publicacdo do Antncio de
Inicio, nas mesmas condigdes e pregos das A¢des ¢ ADSs inicialmente
ofertadas.
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Opcoes

Preco por Acio

Valor Total da Oferta

Total de Acoes em circulacao
antes da oferta, nos termos do
Regulamento do Novo Mercado
(free float)

Total de A¢des em circulacio
apos a oferta, nos termos do
Regulamento do Novo Mercado
(free float)

Exercicio do Poder de Controle
Antes da Oferta

Exercicio do Poder de Controle
Apés a Oferta

Opgdo de Agdes Suplementares ¢ Opgao de ADSs Suplementares,
consideradas  conjuntamente. = As  Opg¢des sdo  destinadas
exclusivamente a atender o excesso de demanda, constatado no
decorrer da Oferta Global.

O prego de distribuigdo por Agdo (“Preco por A¢do”) foi fixado apods a
conclusdo do Processo de Bookbuilding, em consondncia com o
disposto nos artigos 23, paragrafo 1°, e 44 da Instrugdo CVM 400,
tendo como pardmetro (i) a cotacdo das A¢des na BM&FBOVESPA, e
(i1) as indica¢des de interesse, em funcdo da qualidade da demanda
(por volume e preco), coletadas junto aos Investidores Institucionais
durante o Procedimento de Bookbuilding. Os Investidores N&o
Institucionais ndo participaram do Procedimento de Bookbuilding
nem, portanto, do processo de fixagdo do Prego por Agéo.

A escolha do critério de prego de mercado para a determinagdo do
Preco por Agdo ¢ justificada tendo em vista que tal prego ndo
promovera diluicao injustificada dos demais acionistas da Companhia
e que o valor de mercado das Acdes e ADSs a serem emitidas foi
aferido com a realizacdo do Procedimento de Bookbuilding, a qual
reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentaram
suas ordens firmes de subscricdo no contexto da Oferta Global. O
Preco por Agdo foi aprovado pelo Conselho de Administracdo da
Companhia, em reunido realizada em 23 de margo de 2010.

Para maiores informagdes acerca do risco de ma formagdo do Prego
por Agdo em razdo da participagdo de Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding, ver a secdo “Fatores de Risco - Riscos
Relacionados a Oferta e as Ag¢des - A participagdo de Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding poderd impactar
adversamente a formagdo do Prego por A¢do e o investimento nas
Agées por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
podera promover redu¢do da liquidez das A¢des no mercado
secundario”, na pagina 79 deste Prospecto.

R$925.000.000,00, sem considerar a colocagdo das Opgoes.

Em 11 de margo de 2010, o total de agdes em circulagdo representava
98,94% das agdes que compdem nosso capital social.

Apos a liquidagdo da Oferta, ndo incluindo o exercicio das Opgdes,
estimamos que o free float passara a ser de 99,13% do nosso capital
social.

Atualmente, nosso controle ¢ difuso.

Ap6s a Oferta, nosso controle continuara a ser difuso.
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Procedimento de Bookbuilding

Publico Alvo da Oferta Brasileira

Investidores Nao Institucionais

Valores Minimo e Maximo do
Pedido de Reserva

Pessoas Vinculadas

Investidores Estrangeiros

Processo de coleta de intengdes de investimento conduzido junto a
Investidores Institucionais pelo Coordenador Lider da Oferta
Brasileira e no exterior, pelos Coordenadores da Oferta Internacional,
em conformidade com o artigo 44 da Instru¢ao CVM 400.

Nao foi aceita a participagdo de Pessoas Vinculadas que sejam
Investidores Institucionais no processo de fixagdo do Prego por Agéo,
mediante a participagdo destas no Procedimento de Bookbuilding, até
o limite méximo de 15% (quinze por cento) do valor da Oferta
Global. Houve excesso de demanda superior a um terco das Agodes
inicialmente ofertadas (sem considerar as Opgdes), ndo foi permitida a
colocagdo, pelo Coordenador Lider da Oferta Brasileira e pelos
Coordenadores da Oferta Internacional, de Agdes para os Investidores
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo as intengdes de
investimento realizadas por Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas canceladas. O investimento nas Agdes por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas podera
promover ma formacio de preco ou de liquidez das Acdes no
mercado secundario. Para maiores informagdes acerca do risco de
ma formacdo do Prego por Agdo em razdo da participagdo de Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, ver a se¢do “Fatores
de Risco - Riscos Relacionados a Oferta e as Agoes - A participagdo
de Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera
impactar adversamente a formac¢do do Prego por Ag¢do e o
investimento nas Agoes por Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas podera promover reducdo da liquidez das A¢oes
no mercado secundario”, na pdgina Erro! Indicador ndo definido.
deste Prospecto.

As Instituicdes Participantes da Oferta realizardo a distribuicao das Agdes
objeto da Oferta Brasileira por meio da Oferta de Varejo, direcionada a
Investidores Nao Institucionais, e da Oferta Institucional, direcionada a
Investidores Institucionais.

Investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento
registrados na BM&FBOVESPA, nos termos da regulamentagdo em
vigor, residentes e domiciliados no Brasil, que ndo sejam considerados
Investidores Institucionais.

O valor minimo de investimento de R$3.000,00 (trés mil reais) e o
valor maximo de investimento de R$300.000,00 (trezentos mil reais)
por Investidor Nao Institucional, no Pedido de Reserva.

Investidores que sejam: (i) controladores ou administradores da
Gafisa; (ii) controladores ou administradores de qualquer uma das
Instituicdes Participantes da Oferta, dos Coordenadores da Oferta
Brasileira ou dos Coordenadores da Oferta Internacional; (iii) outras
pessoas vinculadas a Oferta Global; ou (iv) os respectivos conjuges ou
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo
grau de cada uma das pessoas referidas nos itens (i), (ii) ou (iii).

Investidores residentes ou domiciliados no exterior, que invistam no Brasil

em conformidade com os mecanismos de investimento da Resolucdo
CMN n.° 2.689 e da Instru¢dao CVM 325.
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Investidores Institucionais

Pedido de Reserva

Periodo de Reserva

Inadequacao da Oferta

Aprovagoes Societarias

Destinagao dos Recursos

Conselho Fiscal

Investidores pessoas fisicas, juridicas e clubes de investimento, cujos
valores de investimento excedam o limite de R$300,0 mil (trezentos mil
reais) estabelecido para a Oferta de Varejo, fundos de investimentos,
carteiras administradas, fundos de pensdo, entidades administradoras de
recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a
funcionar pelo Banco Central, condominios destinados a aplicagdo em
carteira de titulos e valores mobilidrios registrados na CVM e/ou na
BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdéncia complementar
e de capitalizagdo e Investidores Estrangeiros.

Formulario especifico celebrado em carater irrevogavel e irretratavel,
para reserva de Acdes, no ambito da Oferta de Varejo, firmado por
Investidores Néao Institucionais.

Os Investidores Nao Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
tiveram seus pedidos de reserva cancelados pela Instituigdo
Participante da Oferta que recebeu o respectivo Pedido de Reserva,
pois houve excesso de demanda superior em 1/3 (um tergo) a
quantidade de Agdes objeto da Oferta, sem considerar as Opc¢ao, nos
termos do artigo 55 da Instru¢do CVM 400. Os Investidores Nao
Institucionais indicaram, obrigatoriamente, no respectivo Pedido de
Reserva, sua qualidade de Pessoa Vinculada, sob pena de terem seus
Pedidos de Reserva cancelados.

Prazo para formulac¢ao de Pedido de Reserva, iniciado em 18 de margo
de 2010 e encerrado em 22 de margo de 2010, inclusive.

Nao ha inadequacao especifica da Oferta Global a determinado grupo
ou categoria de investidor. No entanto, a Oferta Global ndo ¢
adequada a investidores avessos ao risco inerente ao investimento em
acdes. A aquisicdo das Ag¢des apresenta certos riscos e possibilidades
de perdas patrimoniais que devem ser cuidadosamente considerados
antes da tomada de decisdo de investimento. Os investidores devem
ler as seg¢oes “Fatores de Risco” deste Prospecto e do Formulario de
Referéncia, a partir da pagina 79, para ciéncia dos fatores de risco que
devem ser considerados em relagdo a aquisicdo das Acgdes e a
Companbhia.

Os termos ¢ as condi¢oes da distribuicio das Agdes emitidas pela
Companhia no ambito da Oferta Global, o aumento de capital da
Companhia dentro do limite de seu capital autorizado, com a exclusdo do
direito de preferéncia dos seus atuais acionistas na subscri¢do de Agdes,
nos termos do artigo 172, inciso I da Lei das Sociedades por Acdes e do
artigo 6° do seu Estatuto Social e o prego por Agdo foram aprovados em
reunido do Conselho de Administragdo da Companhia.

Os recursos liquidos obtidos na Oferta Primaria serdo destinados para
investimentos na seguinte propor¢do: 35% R$312,0 milhdes para
Aquisi¢ao de Terrenos, 25% R$222,8 milhdes para Capital de Giro,
20% R$178,3 milhdes para Parcerias e Aquisi¢Oes Estratégicase 20%
R$178,3 milhdes para Langamentos.

O Conselho Fiscal de nossa Companhia ¢ de funcionamento nfo
permanente, mas pode ser instalado em qualquer exercicio social caso
haja requisi¢do por parte de acionistas. Atualmente, a Companhia
possui Conselho Fiscal instalado.
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Fatores de Risco

Mercados de Negociacio

Juizo Arbitral

Informacées Adicionais

Para explicagdo acerca dos fatores de risco que devem ser
considerados cuidadosamente antes da decisdo de investimento nas
Acgodes, vide secdo “Fatores de Risco”, iniciada na pagina 79 deste
Prospecto, além de outras informagdes incluidas no presente
Prospecto. Além disso, para informagdes sobre os Fatores de Risco
relativos ao Brasil, ao setor imobiliario e &8 Companhia, favor verificar
e as se¢oes “Fatores de Risco” e “Riscos de Mercado” do Formulario
de Referéncia, as quais se encontram nas paginas 361 e 394 abaixo.

Nossas Acdes sdo negociadas no segmento Novo Mercado da
BM&FBOVESPA sob o codigo “GFSA3”, desde fevereiro de 2006 e
nossos ADRs sdo negociadas na NYSE, sob o codigo “GFA”.

De acordo com o Regulamento do Novo Mercado e com nosso
Estatuto Social, nds, nossos acionistas, nossos administradores e os
membros do Conselho Fiscal, quando instalado, devemos resolver por
meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa
surgir, relacionada ou oriunda, em especial, da aplicagdo, validade,
eficacia, interpretagdo, violacdo e seus efeitos, das disposigdes
contidas na Lei das Sociedades por Agdes, no nosso Estatuto Social,
nas normas editadas pelo Conselho Monetério Nacional, pelo Banco
Central e pela CVM, bem como nas demais normas aplicaveis ao
funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Contrato de
Participacdo do Novo Mercado e do regulamento de Arbitragem da
Camara de Arbitragem do Mercado.

Para descricdo completa das condi¢des aplicaveis a Oferta, veja a
secdo “Termos e Consicdes da Oferta” deste Prospecto, a partir da
pagina 57. O registro da Oferta Global foi solicitado pela Companhia
e pelo Coordenador Lider da Oferta Brasileira em 09 de fevereiro de
2010, tendo sido aprovado pela CVM. Mais informagdes sobre a
Oferta Brasileira poderdo ser obtidas junto as Instituicdes
Participantes da Oferta, nos enderegos indicados na se¢do “Termos e
Condigdes da Oferta” deste Prospecto, a partir da pagina 57.
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TERMOS E CONDICOES DA OFERTA

Composicao Atual do Capital Social

A composi¢do do nosso capital social na data do Prospecto Definitivo e ap6s a conclusdo da Oferta ¢ a
seguinte:

Subscrito / Integralizado Subscrito / Integralizado Subscrito / Integralizado
Composiciio Atual Composicio Apés Oferta Base'” Composicio Apés Oferta @
Espécie e classe de agbes  Quantidade Valor (RY) Quantidade Valor (RS) Quantidade Valor (R$)
Ordinarias 334.154.274  1.627.274.152,14  408.154.274  2.552.274.152,14 419.254.274  2.691.024.152
Total 334.154.274  1.627.274.152,14  408.154.274  2.552.274.152,14 419.254.274  2.691.024.152

(1) Considera a colocagdo total da quantidade de agdes objeto da Oferta, sem considerar o exercicio das Opgdes ¢ das A¢des / ADS Adicionais
(2) Considera a colocagdo total da quantidade de a¢des objeto da Oferta, incluindo o exercicio das Opgdes e das Agdes / ADS Adicionais

Acionistas Detentores de mais de 5% do Nosso Capital Social, antes e apos da conclusdo da Oferta Global

O quadro abaixo indica, na data deste Prospecto a quantidade de agdes de nossa emissdo de propriedade dos
acionistas titulares de mais de 5% de nosso capital social, bem como a quantidade de agdes de nossa emissdo
de propriedade de nossos conselheiros e diretores, considerados em conjunto, bem como as agdes em
tesouraria, antes ¢ apos a conclusdo da Oferta Global, assumindo a colocacdo da totalidade das Acgdes,
conforme definidos abaixo:

Acdes Antes da Oferta Global Acdes Apés a Oferta Global
Acbes Capital Total Acdes @ Capital Total Acdes @ Capital Total

Acionistas Ordinarias (%) Ordinarias (%) Ordinarias (%)
EIP Brazil Holding
LLC 48.092.228 14,39% 48.092.228 11,78% 48.092.228 11,47%
Morgan Stanley & CO. 24.152.652 7,23% 24.152.652 5,92% 24.152.652 5,76%
Marsico Capital
Management LLC 36.085.780 10,80% 36.085.780 8,84% 36.085.780 8,61%
Grupo Itan
Unibanco 20.507.856 6,14% 20.507.856 5,02% 20.507.856 4,89%
Conselho de
administra¢do 173.232 0,05% 173.232 0,04% 173.232 0,04%
Diretoria 2.779.592 0,83% 2.779.592 0,68% 2.779.592 0,64%
Ac¢des em tesouraria 599.486 0,18% 599.486 0,15% 599.486 0,14%
Outras agdes em
circulagdio ¥ 201.763.448 60,38% 275.763.448 67,56% 286.863.448 68,42%
Total de agdes 334.154.274 100,00% 408.154.274 100,00% 419.254.274 100,00%

Nota: A Companhia possui controle difuso e todas as suas agdes, excluidas as agdes em tesouraria e as agdes detidas pela administragdo, compdem o seu fiee float.
Além disso, nenhum dos acionistas/quotistas (diretos ou indiretos), incluindo pessoas fisicas, de (i) EIP Brazil Holding LLC; (ii) Morgan Stanley &
CO.; (iii) Marsico Capital Management LLC; e (iv) Grupo Itai Unibanco S.A., detém, indiretamente, mais de 5% de agdes representativas do capital
social da Companhia.

Total de agdes da Companhia excluindo agdes detidas por acionistas com mais de 5% do namero total de agdes, agdes detidas pelos membros do
conselho de administragio, agdes detidas pelos membros da diretoria estatutaria e pelas agdes em tesouraria.

Sem considerar o exercicio das Opgdes

Considerando o exercicio das Opgdes

O Grupo Itat Unibanco possui participagdo em nosso capital social através de fundos de investimento cuja gestdo de investimentos ¢ administrada por
ele.

]

(&3]
3)
@)

A Companhia possui controle difuso, conforme descrito no item 15 “CONTROLE” do Formuldrio de
Referencia na pdgina 560 deste prospecto. Se bem sucedida a presente Oferta Global, o nosso controle
acionario, que ja ¢ difuso, ficara ainda mais pulverizado, conforme demonstra o quadro acima.
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Caracteristicas da Oferta Global

Descrigdo da Oferta Global

Serdo objeto da Oferta Global 74.000.000 novas Agdes, totalizando R$925.000.000,00 (considerando o Preco
por Acdo), emitidas pela Gafisa, com a exclusdo do direito de preferéncia dos nossos atuais acionistas, nos
termos do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por Ac¢des, dentro do limite de capital autorizado
conforme previsto no artigo 6° do nosso Estatuto Social, podendo, inclusive, ser emitidas sob a forma de
American Depositary Shares (“ADSs”), representadas por American Depositary Receipts (“ADRs”).

A Oferta Global compreende (i) uma distribuicdo publica primaria de A¢des no Brasil (“Oferta Brasileira”),
em mercado de balcdo ndo-organizado, em conformidade com a Instrug¢do CVM 400, coordenada pelos
Coordenadores da Oferta Brasileira, com a participacdo das Instituigdes Participantes da Oferta, incluindo
esforcos de colocacdo das Ag¢des para investidores estrangeiros no exterior, que invistam no Brasil em
conformidade com os mecanismos de investimento da Resolugdo CMN n.° 2.689 e da Instru¢do CVM 325
(“Investidor Estrangeiro™), realizados pelos Coordenadores da Oferta Internacional, e, simultancamente (ii)
uma distribuicdo publica de Ag¢des no exterior, inclusive sob a forma de ADSs, representadas por ADRs,
emitidas pela Companhia (“Oferta Internacional” e em conjunto com a Oferta Brasileira, “Oferta Global”),
com registro na SEC, em conformidade com o disposto no Securities Act, nos termos do Contrato de
Colocagdo Internacional, coordenada pelos Coordenadores da Oferta Internacional. Cada ADS correspondera
a 2 Acoes.

Podera haver realocagdo de A¢des e/ou ADSs entre a Oferta Brasileira e a Oferta Internacional em fungdo da
demanda verificada no Brasil e no exterior durante o curso normal da Oferta Global, na forma prevista no
Contrato de Intersindicalizag@o celebrado entre os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da
Oferta Internacional.

Foi concedida: (i) ao J.P. Morgan, nos termos do artigo 24, caput da Instrug¢do CVM 400, uma opcdo a ser
exercida, total ou parcialmente, para a distribui¢do de um lote suplementar equivalente a 1% (um por cento)
das Agodes inicialmente ofertadas no ambito da Oferta Global (“Opc¢ao de A¢des Suplementares™); e (i) ao
J.P. Morgan Securities, uma opgdo a ser exercida, total ou parcialmente, para a distribuigdo de um lote
suplementar equivalente a até 15% das Ac¢des inicialmente ofertadas na Oferta Global, inclusive sob a forma
de ADSs, deduzidas as Agdes que forem objeto de exercicio da Opgao de Agdes Suplementares (“Opcao de
ADSs Suplementares”, e em conjunto com a Opc¢do de Acdes Suplementares, “Opg¢des”, que poderdo
corresponder até 11.100.000 de A¢des). Em nenhuma hipotese as Opgdes excederdo a 15% (quinze por cento)
da Oferta Global. As Opgdes sdo destinadas exclusivamente a atender o excesso de demanda, constatado no
decorrer da Oferta Global. A Opgdo de A¢des Suplementares podera ser exercida pelo J.P. Morgan, a seu
exclusivo critério, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apos notificacdo aos demais Coordenadores
da Oferta Brasileira, a partir da data de assinatura do Contrato de Distribui¢do, conforme definido abaixo, e
por um periodo de 30 dias contados a partir do primeiro dia til (inclusive) apds a publicagdo do Antincio de
Inicio, nas mesmas condigdes e pregos das Acdes e ADSs inicialmente ofertadas. A Opcdo de ADSs
Suplementares podera ser exercida pelo J.P. Morgan Securities, ou suas afiliadas, no todo ou em parte, em
uma ou mais vezes, a seu exclusivo critério, apés notificagdo aos demais Coordenadores da Oferta
Internacional, a partir da data de assinatura do Contrato de Distribui¢do e por um periodo de 30 dias contados
a partir do primeiro dia util (inclusive) apds a publicagdo do Anuncio de Inicio, nas mesmas condigdes ¢
pregos das A¢des e ADSs inicialmente ofertadas.

Adicionalmente, a quantidade total de Agdes e ADSs inicialmente ofertadas, excluido o exercicio das Opgdes,
poderd, a critério da Companhia, poderia ter sido, mas ndo foi aumentada em até 20% (vinte por cento) das A¢des
inicialmente ofertadas no dmbito da Oferta Global, inclusive Ag¢des sob a forma de ADSs, na forma do artigo 14,
paragrafo 2°, da Instru¢do CVM 400.

A Oferta Brasileira serd realizada no Brasil, mediante registro junto a CVM, em conformidade com os
procedimentos previstos na Instrugdo CVM 400, na Instru¢do CVM 471 e no Cédigo ANBID de Regulagao e
Melhores Praticas para as Atividades Conveniadas e no Codigo ANBID de Regulagdo e Melhores Praticas
para as Ofertas Publicas de Distribuicdo e Aquisicdo de Valores Mobiliarios. A Oferta Internacional sera
realizada pelos Coordenadores da Oferta Internacional, mediante o registro nos Estados Unidos da América
junto a SEC, em conformidade com os procedimentos previstos no Securities Act. Os ADSs, representados
por ADRs, ndo poderdo ser ofertados ou vendidos no exterior sem registro ou concessao de dispensa de tal
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registro. Qualquer oferta publica no exterior sera feita com a utilizacdo de prospecto, o qual contera
informagdes detalhadas sobre nos e a nossa administragdo, bem como sobre suas demonstragdes financeiras,
nos termos da regulamentagdo aplicavel.

As Acgdes da Oferta Brasileira sero colocadas pelas Instituigdes Participantes da Oferta em regime de
garantia firme de liquidag@o, individual ¢ ndo solidaria, prestada pelos Coordenadores da Oferta Brasileira. As
Acgdes da Oferta Brasileira que forem objeto de esforcos de colocagdo no exterior pelos Coordenadores da
Oferta Internacional junto a Investidores Estrangeiros serdo integralmente colocadas no Brasil pelas
Instituicdes Participantes da Oferta e obrigatoriamente subscritas e integralizadas no Brasil, em moeda
corrente nacional, nos termos do artigo 19, paragrafo 4° da Lei n.° 6.385.

As Acdes objeto da Oferta Internacional serdo distribuidas no exterior pelos Coordenadores da Oferta

Internacional, inclusive sob a forma de ADSs, representadas por ADRs, em regime de garantia firme de
liquidag@o, nos termos do Contrato de Colocagao Internacional.

Quantidade, Valor, Classe e Espécie dos Valores Mobiliarios

Na hipotese de ndo haver exercicio das Opgdes:

Preco por Agdo Recursos
Emissora/Ofertante Quantidade (RS) Montante (RS) Liquidos” (R$)
Companhia........cceeveevecercieereenneceeaes 74.000.000 12,50 30.364.484,60 894.635.515,40
Total ..o 74.000.000 12,50 30.364.484,60 894.635.515,40
(1)  Sem dedugdo das despesas da Oferta Global.

Na hipdtese de haver exercicio integral das Opgoes:

Preco por A¢io Recursos
Emissora/Ofertante Quantidade (RS) Montante (RS) Liquidos” (R$)
Companhia........cceeeeevecercicernnnneceeees 85.100.000 12,50 34.440.265,85 1.029.309.734,15
Total ..o 85.100.000 12,50 34.440.265,85 1.029.309.734,15

@ Sem dedugio de despesas da Oferta.
Reserva de Capital

Com base em um Pre¢o por Agdo de R$12,50 receberemos recursos de R$925.000.000, provenientes da
emissdo das Acdes, que serdo destinados a conta de capital social.

Direitos, Vantagens e Restricoes das A¢oes Objeto da Oferta Global

As Agdes garantem aos seus titulares todos os direitos assegurados as ag¢des de nossa emissdo, nos termos
previstos no nosso Estatuto Social, na Lei das Sociedades por A¢des e no Regulamento do Novo Mercado,
conforme descrito no presente Prospecto Definitivo, dentre os quais se incluem os seguintes:

(a) direito de voto nas assembléias gerais da Companhia, sendo que cada Ag¢ao correspondera a um voto;

(b) direito ao dividendo minimo obrigatorio, em cada exercicio social, ndo inferior a 25% do lucro
liquido de cada exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Agoes;

(c) direito de alienar as Ag¢des, nas mesmas condigdes asseguradas ao acionista controlador alienante, no
caso de alienagdo, direta ou indireta, a titulo oneroso do controle da Companhia, tanto por meio de
uma Unica operagdo, como por meio de operagdes sucessivas (fag along);

(d) direito de alienar as acdes de emissdo da Companhia em oferta publica a ser realizada pelo acionista
controlador, ou pela Companhia, conforme o caso, em caso de cancelamento do registro de
companhia aberta ou de cancelamento de listagem no Novo Mercado, pelo seu valor econémico,
apurado mediante elabora¢do de laudo de avaliagdo por empresa especializada e independente e
indicada nos termos da Lei das Sociedades por Agdes; e
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(e) direito ao recebimento de dividendos integrais ¢ demais distribui¢des relativas as acdes de emissao
da Companhia, que vierem a ser declarados pela Companhia a partir da Data de Liquidagdo e todos
os demais beneficios conferidos aos titulares das agdes de emissdo da Companbhia.

Instituicoes Participantes da Oferta

Os Coordenadores da Oferta Brasileira convidaram as Corretoras Consorciadas indicadas no item
“Informagdes Adicionais” abaixo, para participar da colocag@o das Agdes objeto da Oferta Brasileira.

Aprovagoes Societdrias

O aumento do nosso capital dentro do limite de capital autorizado, nos termos do artigo 6° do nosso Estatuto
Social, com a exclusdo do direito de preferéncia dos nossos atuais acionistas na subscri¢do de ac¢des, nos
termos do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por Agdes, e os termos da Oferta Global, foram
aprovados na reunidao do nosso conselho de administragdo realizada em 8 de fevereiro de 2010, cuja ata consta
da “Parte III - Anexos” deste Prospecto Definitivo.

A fixagdo do Preco por Acdo foi aprovada pelo nosso conselho de administragdo antes da concessdo do
registro da Oferta Global pela CVM, em reunido realizada em 23 de margo de 2010.

Procedimento da Oferta Brasileira

Apos o encerramento do Periodo de Reserva, a realizagdo do Procedimento de Bookbuilding, a concessdo do
registro da distribui¢@o publica primaria pela CVM, a publicagdo do Antncio de Inicio e a disponibilizagao do
Prospecto, as Institui¢des Participantes da Oferta realizardo a distribuicdo das Acdes objeto da Oferta
Brasileira em regime de garantia firme de liquidagdo, individual e ndo solidaria, nos termos da Instrugdo
CVM 400, por meio de duas ofertas distintas, quais sejam, a Oferta de Varejo e a Oferta Institucional.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira, com nossa expressa anuéncia, elaboraram plano de distribui¢do das
Acgdes, nos termos do paragrafo 3° do artigo 33 da Instrugdo CVM 400, e do Regulamento do Novo Mercado,
no que diz respeito ao esforgo de dispersdo acionaria, o qual leva em conta nossas relagdes com clientes e
outras consideragdes de natureza comercial ou estratégica dos Coordenadores da Oferta Brasileira ¢ nossa,
observado que os Coordenadores da Oferta Brasileira deverdo assegurar: (i) tratamento justo e eqiiitativo aos
investidores; (ii) adequagdo do investimento ao perfil de risco dos nossos clientes, (iii) que os representantes
de venda das Institui¢des Participantes da Oferta recebam previamente exemplar deste Prospecto para leitura
obrigatoria e que suas duvidas possam ser esclarecidas por pessoa designada pela instituicdo lider da
distribuigdo.

Oferta de Varejo

A Oferta de Varejo sera realizada junto a investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento
(registrados na BM&FBOVESPA, nos termos da regulamentacdo em vigor), residentes e domiciliados no
Brasil, que ndo sejam considerados Investidores Institucionais, que decidirem participar da Oferta de Varejo,
por meio da efetivagdo de Pedidos de Reserva no Periodo de Reserva, destinados a subscri¢do de Ag¢des no
ambito da Oferta Brasileira, nas condigdes descritas neste item (“Investidores Néo Institucionais™).

O montante minimo de 10% (dez por cento) e no maximo 20% (vinte por cento) da totalidade das A¢oes objeto da
Oferta Brasileira, sem considerar o exercicio das Opgoes, (“Acdes Objeto da Oferta de Varejo™), sera destinado
prioritariamente & colocagdo publica junto a Investidores Nao Institucionais, no ambito da Oferta Brasileira. O
montante minimo de 10% (dez por cento) e no maximo 20% (vinte por cento) das Agdes objeto da Oferta
Internacional, inclusive sob a forma de ADSs, sem considerar o exercicio da Op¢do de ADSs Suplementares, sera
destinado prioritariamente a colocagdo publica junto a pessoas fisicas residentes e domiciliadas no exterior. Os
montantes minimos referidos neste item serdo verificados antes de qualquer eventual realocagio entre as Agdes
objeto da Oferta Brasileira e as Agdes, inclusive sob a forma de ADSs, objeto da Oferta Internacional, sendo que
serd assegurado que 10% (dez por cento) e no maximo 20% (vinte por cento) da Oferta Global sera alocado para
Investidores Nao Institucionais no Brasil ou no exterior, caso haja demanda.

A Oferta de Varejo observara o procedimento a seguir descrito:
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(a)

(b)

©

(d)

(e)

®

(2

(h)

ressalvado o disposto no item (b) abaixo, os Investidores Nao Institucionais interessados puderam
realizar reservas de Ac¢des junto a uma Unica Instituicdo Participante da Oferta, nos enderecos
indicados no item “Informac¢des Adicionais” abaixo, mediante o preenchimento de formulario
especifico celebrado em carater irrevogavel e irretratavel, exceto pelo disposto nos itens (b), (c), (i),
e (j) abaixo (“Pedido de Reserva”), no periodo compreendido entre 18 de marco de 2010 e 22 de
margo de 2010, inclusive (“Periodo de Reserva”), observado o valor minimo de investimento de
R$3.000,00 (trés mil reais) e o valor maximo de investimento de R$300.000,00 (trezentos mil reais)
por Investidor Nao Institucional (““Valores Minimo e Méaximo do Pedido de Reserva™);

qualquer Pedido de Reserva realizado por Investidores Nao Institucionais que sejam (a)
controladores ou administradores da Companhia; (b) controladores ou administradores das
Instituigdes Participantes da Oferta, dos Coordenadores da Oferta Brasileira e dos Coordenadores da
Oferta Internacional; e (c) outras pessoas vinculadas a Oferta; bem como (d) os cOnjuges ou
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas
referidas nos itens (a), (b) ou (¢) (“Pessoas Vinculadas™) foi cancelado pela Instituigdo Participante
da Oferta que recebeu o respectivo Pedido de Reserva, em funcdo do excesso de demanda superior
em 1/3 (um ter¢o) a quantidade de Agdes objeto da Oferta Global, nos termos do artigo 55 da
Instrugdo CVM 400. Os Investidores Nao Institucionais indicaram, obrigatoriamente, no respectivo
Pedido de Reserva, sua qualidade de Pessoa Vinculada, sob pena de terem seus Pedidos de Reserva
cancelados;

cada Investidor Néo Institucional pode estipular, no respectivo Pedido de Reserva, o preco maximo por
Agdo como condicao de eficacia do seu Pedido de Reserva, nos termos do paragrafo 3° do artigo 45 da
Instrugdo CVM 400, sem necessidade de posterior confirmagéo. Caso o Investidor N&o Institucional tenha
optado por estipular um preco maximo por Ag¢do no Pedido de Reserva e o Prego por Acdo tenha sido
fixado em valor superior ao pre¢go maximo por A¢do estipulado pelo investidor, o respectivo Pedido de
Reserva foi automaticamente cancelado pela respectiva Institui¢do Participante da Oferta;

apos a concessdo do registro da Oferta Global pela CVM, a quantidade de Acdes subscritas e o
respectivo valor do investimento dos Investidores Nao Institucionais serdo informados a cada um
deles até as 12:00 horas do dia 1til seguinte a data de publicagdo do Anuncio de Inicio, pela
Instituicdo Participante da Oferta que houver recebido o respectivo Pedido de Reserva, por meio de
mensagem enviada ao endereco eletronico fornecido no Pedido de Reserva ou, na sua auséncia, por
telefone ou correspondéncia, sendo o pagamento limitado ao valor do Pedido de Reserva e
ressalvadas as possibilidades de rateio previstas no item (h) abaixo;

cada Investidor Néo Institucional devera efetuar o pagamento do valor indicado no item (d) acima,
junto a Instituigdo Participante da Oferta onde houver efetuado o respectivo Pedido de Reserva, em
recursos imediatamente disponiveis, até as 10:30 horas da Data de Liquidagdo. Nao havendo
pagamento pontual, o Pedido de Reserva serd automaticamente cancelado pela Instituicdo
Participante da Oferta junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado;

apos as 16:00 horas da Data de Liquidacdo, a BM&FBOVESPA, em nome de cada uma das
Institui¢cdes Participantes da Oferta junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado, entregara
a cada Investidor Ndo Institucional que com ela tenha feito a reserva, o niimero de Agdes
correspondente a relagdo entre o valor do investimento pretendido constante do Pedido de Reserva e
o Prego por Acdo, ressalvadas as possibilidades de desisténcia prevista no item (i) abaixo e
cancelamento previstas nos itens (b) e (c) acima, (j) abaixo, e a possibilidade de rateio prevista no
item (h) abaixo. Caso tal relagdo resulte em fragdo de Acdo, o valor do investimento sera limitado ao
valor correspondente ao maior niimero inteiro de Agoes;

caso a totalidade dos Pedidos de Reserva de Ac¢des realizados por Investidores Ndo Institucionais
seja igual ou inferior ao montante de Agdes Objeto da Oferta de Varejo, ndo havera rateio, sendo
todos os Investidores Nao Institucionais integralmente atendidos em todas as suas reservas, e
eventuais sobras no lote ofertado aos Investidores Nao Institucionais serdo destinadas a Investidores
Institucionais, nos termos descritos no item “Oferta Institucional” abaixo;

caso a totalidade dos Pedidos de Reserva de Ac¢des realizados por Investidores Nao Institucionais
seja superior ao montante de A¢des Objeto da Oferta de Varejo, sera realizado o rateio de tais A¢des
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entre todos os Investidores Nao Institucionais da seguinte forma: (a) entre os Investidores Nao-
Institucionais, até o limite de R$5.000,00, inclusive, a divisdo igualitaria e sucessiva das Agdes
destinadas a Oferta de Varejo, limitada ao valor individual de cada Pedido de Reserva ¢ ao valor
total de Acdes destinadas a Oferta de Varejo; (b) apos o atendimento do critério (a) acima, sera
realizado o rateio das Ac¢des destinadas a Oferta de Varejo remanescentes, proporcionalmente ao
valor dos respectivos Pedidos de Reserva ainda ndo atendidos, entre os Investidores Nao-
Institucionais, desconsiderando-se, entretanto, em todos os casos, as fragdes de acdes;

(i) exclusivamente na hipétese de: (a) ser verificada divergéncia relevante entre as informagdes
constantes do Prospecto Preliminar e as informagdes constantes do Prospecto Definitivo que altere
substancialmente o risco assumido pelo Investidor Nao Institucional ou a sua decisdo de
investimento, (b) a Oferta Global ser suspensa nos termos do artigo 20 da Instru¢do CVM 400 e/ou
(c) a Oferta Global seja modificada nos termos do artigo 27 da Instru¢do CVM 400, podera referido
Investidor Néo Institucional desistir do Pedido de Reserva apos o inicio do Periodo de Colocagéo.
Nesta hipdtese, o Investidor Nao Institucional devera informar sua decisdo de desisténcia do Pedido
de Reserva a Instituigdo Participante da Oferta que houver recebido o respectivo Pedido de Reserva,
em conformidade com os termos e no prazo estipulado no respectivo Pedido de Reserva, que sera
automaticamente cancelado pela respectiva Instituigdo Participante da Oferta. Caso o Investidor Nao
Institucional ndo informe sua decisido de desisténcia do Pedido de Reserva nos termos desse inciso, o
Pedido de Reserva serda considerado valido e o Investidor Nao Institucional devera efetuar o
pagamento do valor do investimento. Caso os Investidores Néo Institucionais ja tenham efetuado o
pagamento e venham a desistir do pedido de Reserva nos termos deste item, os valores depositados
serdo devolvidos sem juros ou corre¢do monetaria, sem reembolso e com dedugdo, se for o caso, dos
valores relativos aos tributos incidentes, no prazo de 3 (trés) dias uteis contados do pedido de
cancelamento do respectivo Pedido de Reserva; e

(j) na hipotese de nao haver a conclusdo da Oferta Global, ou na hipotese de resilicdo do Contrato de
Distribui¢do, todos os Pedidos de Reserva serdo automaticamente cancelados e cada uma das
Instituigdes Participantes da Oferta comunicara o cancelamento da Oferta Global, inclusive por meio
de publicagdo de Aviso ao Mercado, aos Investidores Nao Institucionais que houverem efetuado
Pedido de Reserva junto a tal Institui¢@o Participante da Oferta; e

As Instituigdes Participantes da Oferta somente atenderam aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores Nao
Institucionais, titulares de conta corrente bancaria ou de conta de investimento nelas aberta ou mantida pelo
respectivo investidor. Os Investidores Nao Institucionais interessados na realizagdo do Pedido de Reserva
foram orientados a ler cuidadosamente os termos e condi¢des estipulados nos respectivos Pedidos de Reserva,
bem como as informagdes constantes neste Prospecto Definitivo.

Oferta Institucional

A Oferta Institucional seré realizada junto a investidores pessoas fisicas, juridicas e clubes de investimento
cujos valores de investimento excedam o limite de R$300.000,00 (trezentos mil reais) estabelecido para a
Oferta de Varejo, fundos de investimentos, carteiras administradas, fundos de pensdo, entidades
administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco
Central, condominios destinados & aplicagdo em carteira de titulos e valores mobiliarios registrados na CVM
e/ou na BM&FBOVESPA, seguradoras, entidades de previdéncia complementar ¢ de capitalizacdo e
Investidores Estrangeiros (“Investidores Institucionais”).

Apods o atendimento dos Pedidos de Reserva, as Agdes serdo destinadas a colocagdo publica junto a
Investidores Institucionais, por meio das Instituigdes Participantes da Oferta, ndo sendo admitidas para
Investidores Institucionais reservas antecipadas e inexistindo valores minimos ou maximos de investimento.

Caso o nimero de Agoes objeto de ordens recebidas de Investidores Institucionais durante o Procedimento de
Bookbuilding exceda o total de Agdes remanescentes apés o atendimento, nos termos ¢ condi¢des descritas
acima, dos Pedidos de Reserva dos Investidores Nao Institucionais, terdo prioridade no atendimento de suas
respectivas ordens os Investidores Institucionais que, a nosso critério e a critério dos Coordenadores da Oferta
Brasileira, melhor atendam ao objetivo desta Oferta Global de criar uma base diversificada de acionistas
formada por Investidores Institucionais com diferentes critérios de avaliagdo, ao longo do tempo, sobre as
nossas perspectivas, nosso setor de atuagdo e a conjuntura macroecondmica brasileira e internacional.
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Nao foi aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas que sejam Investidores Institucionais no processo de
fixagdo do Prego por Agdo, mediante a participagdo destas no Procedimento de Bookbuilding, até o limite
maximo de 15% (quinze por cento) do valor da Oferta Global. Foi verificado excesso de demanda superior a
um terco das Ag¢des inicialmente ofertadas (sem considerar as Opg¢des), ndo foi permitida a colocagdo, pelos
Coordenadores da Oferta Brasileira e pelos Coordenadores da Oferta Internacional, de Acdes para os
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas, sendo as inten¢des de investimento realizadas por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas canceladas. O investimento nas Agdes por
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas podera promover ma formacio de preco ou
de liquidez das A¢des no mercado secundario. Para maiores informagdes acerca do risco de ma formagéo
do Preco por Agdo em razdo da participagdo de Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, ver a
secdo “Fatores de Risco - Riscos Relacionados a Oferta e as A¢ées - A participa¢do de Pessoas Vinculadas
no Procedimento de Bookbuilding poderd impactar adversamente a formagdo do Prego por Agdo e o
investimento nas Agbes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas poderd promover
redugdo da liquidez das Ac¢bes no mercado secundario”, na pagina Erre! Indicador ndo definido. deste
Prospecto.

Até as 16:00 horas do dia ttil seguinte a publicagdo do Anuncio de Inicio, os Coordenadores da Oferta
informardo aos Investidores Institucionais, por meio do seu respectivo endereco eletronico, ou, na sua
auséncia, por telefone ou fac-simile, a quantidade de Ag¢des alocadas e o Preco por Acgdo.

Os Investidores Institucionais deverdo realizar a subscri¢do ¢ integralizagdo das A¢oes objeto da Oferta Brasileira
mediante o pagamento a vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscrigdo e integralizagdo das Ag¢des.

Violacdes de Normas de Conduta

Caso haja descumprimento, por qualquer das Institui¢des Participantes da Oferta, de qualquer das obrigacdes
previstas no respectivo instrumento de adesdo ao Contrato de Distribuicdo ou em qualquer contrato celebrado
no ambito da Oferta, ou ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentagdo aplicavel a
Oferta, incluindo, sem limitagdo, aquelas previstas na Instrugdo CVM 400, e, especificamente, na hipdtese de
manifesta¢do indevida na midia durante o periodo de siléncio, conforme previsto no artigo 48 da Instrucéo
CVM 400, tal Institui¢ao Participante da Oferta (i) deixara de integrar o grupo de institui¢des financeiras
responsaveis pela colocagdo das Ag¢des no ambito da Oferta, apds decisdo conjunta dos Coordenadores da
Oferta Brasileira, devendo cancelar todos os Pedidos de Reserva ou Boletins de Subscrigdo, conforme o caso,
que tenha recebido e informar imediatamente os investidores, que com ela tenham realizado Pedido de
Reserva ou ordens para a coleta de investimentos, conforme o caso, sobre o referido cancelamento; (ii) e
podera ser suspensa, por um periodo de até 6 (seis) meses contados da data da comunicag@o da violagdo, de
atuar como Instituicdo Participante da Oferta em ofertas de distribuicdo publica coordenadas pelos
Coordenadores da Oferta Brasileira.

Prazos da Oferta Global e Liquidac¢ao

O prazo para a distribuicdo das A¢des objeto da Oferta Global tera inicio na data de publicagdo do Antincio de
Inicio e serd encerrado na data de publicagdo do Anuncio de Encerramento, limitada ao prazo maximo de 6
meses, contados a partir da data de publicagdo do Antincio de Inicio (“Prazo de Distribui¢do”).

Os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional terdo o prazo de até 3 dias
uteis, contados a partir da data de publicagdo do Anuncio de Inicio, para efetuar a colocagdo de Agdes
("Periodo de Colocacdo"). A liquidagao fisica e financeira da Oferta Global esta prevista para ser realizada no
ultimo dia do Periodo de Colocagao ("Data de Liquidacdo"), exceto quanto as Acdes objeto das Opgdes, cuja
liquidag@o ocorrera dentro do prazo de até 3 (trés) dias uteis, contados da data de exercicio das Opg¢des (“Data
de Liquidacdo das Opcdes”). As Acdes objeto da Oferta Global somente serdo entregues aos respectivos
Investidores Institucionais e aos Investidores Ndo Institucionais apos as 16:00 horas da Data de Liquidagao.

Em caso de exercicio da garantia firme e posterior revenda das Ag¢des junto ao publico pelos Coordenadores da Oferta
Brasileira durante o Prazo de Distribuigo, o prego de revenda sera o preco de mercado das Agdes, observado o valor
minimo equivalente ao Preco por Agao, ressalvada a atividade prevista no Contrato de Estabilizacgo.
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A data de inicio da Oferta Global sera divulgada mediante a publicagdo do Antincio de Inicio, em
conformidade com o previsto no paragrafo unico do artigo 52 da Instru¢do CVM 400.

O término da Oferta Global e seu resultado sero anunciados mediante a publicacdo do Antincio de
Encerramento, em conformidade com o artigo 29 da Instrugdo CVM 400.

Preco por Acio

O preco de distribuicdo por Acdo (“Preco por Acfo”) foi fixado apds a conclusdo do Processo de
Bookbuilding, em consonancia com o disposto nos artigos 23, paragrafo 1°, e 44 da Instrucdo CVM 400,
tendo como parametro (i) a cotacdo das Ac¢des na BM&FBOVESPA, e (ii) as indicagdes de interesse, em
fungdo da qualidade da demanda (por volume e preco), coletadas junto aos Investidores Institucionais durante
o Procedimento de Bookbuilding. Os Investidores Nao Institucionais ndo participaram do Procedimento de
Bookbuilding nem, portanto, do processo de fixagdo do Preco por Ac¢do.

A escolha do critério de pre¢o de mercado para a determinag¢ao do Prego por Agdo foi justificada tendo em
vista que tal prego ndo promovera dilui¢do injustificada dos demais acionistas da Companhia e que o valor de
mercado das Agdes ¢ ADSs a serem emitidas foi aferido com a realizagdo do Procedimento de Bookbuilding,
a qual reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentaram suas ordens firmes de subscrigdo
no contexto da Oferta Global. O Prego por Acdo foi aprovado pelo Conselho de Administracdo da
Companhia, em reunido realizada em 23 de margo de 2010.

O critério do artigo 170, paragrafo 1°, inciso III da Lei das Sociedades por A¢des tem como parametro (i) a
cotacdo oficial das agdes de nossa emissdo na BM&FBOVESPA; e (ii) as indica¢des de interesse, em fungao
da qualidade da demanda (por volume e preco).

Prego Comissdes M Recursos Liquidos para a

Gafisa V@
PO AGAO....oviveeieteieeeeteeee e R$12,50 R$0,41 R$12,09
POr ADS....ooiieeieeeeeeee e $14,03 $0,46 $13,57

() Sem considerar eventuais ganhos pelo J.P. Morgan decorrentes da atividade de estabilizagdo e o exercicio das Opgdes.
@ Sem dedugio das despesas da Oferta Global.

Para maiores informagdes acerca do risco de ma formagao do Prego por A¢do em razdo da participacdo de Pessoas
Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, ver a secdo “Fatores de Risco - Riscos Relacionados a Oferta e as
Agoes - A participagdo de Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera impactar adversamente a
formagdo do Prego por A¢do e o investimento nas Acoes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas podera promover redugdo da liquidez das A¢oes no mercado secundario”, na pagina 79 deste Prospecto.
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Cotacoes das nossas acoes na BM&FBOVESPA

A tabela a seguir apresenta o historico de negociagdo das agdes de nossa emissdo, indicando cotagdes de
fechamento minimas e maximas e o volume médio diario, nas datas indicadas.

NYSE® BM&FBOVESPA?
Volume Médio Volume Médio
Maxima Minima Média Diario Maxima Minima Média Diario
(em US$ por ADS) (em ADS) (em RS por agao ordinaria) (em Agdes)

Ano
2007 29 19,94 11,37 15,43 13.026.947 17,51 11,06 14,65 26.254.584
2008 @ 23,04 2,68 14,10 26.099.036 18,93 3,39 12,19 28.716.476
2009 © 18,30 3,63 10,64 19.370.618 15,64 430 10,02 40.270.548

Trimestre

1707 2 13,67 12,25 13,02 30.336.155 17,35 12,63 14,74 13.604.083
2T07 @ 17,39 12,13 15,02 9.617.814 16,72 12,41 14,85 26.790.636
3T07 17,27 11,37 14,43 11.953.051 16,42 11,06 13,74 30.806.331
4107 19,94 14,77 17,25 14.518.177 17,51 13,28 15,31 33.910.267
1T08 20,43 14,75 17,29 27.603.959 17,01 12,54 14,88 34.415.669
2T08 ¥ 23,04 17,03 19,37 38.878.041 18,93 13,60 15,91 32.446.844
3T08 17,63 10,39 14,49 25.534.897 13,95 9,84 12,03 28.908.696
4T08 12,19 2,68 5,38 12.449.791 11,77 3,39 6,03 19.269.239
1T09 6,00 3,63 4,74 6.468.194 6,54 430 5,51 20.554.479
2T09 © 9,87 5,41 8,07 11.783.972 10,45 6,14 8,35 41.303.240
3T09 16,46 8,25 12,99 19.838.045 14,84 8,15 12,05 45.168.058
4T09 18,30 14,25 16,45 38.668.921 15,64 12,75 14,14 54.041.304

Més
dezembro-08 4,59 3,15 3,92 4.551.248 5,19 3,81 4,69 13.422.067
janeiro-09 6,00 425 4,94 6.867.259 6,48 5,00 5,71 13.993.938
fevereiro-09 5,81 4,09 5,11 6.985.354 6,54 4,90 6,01 20.840.124
margo-09 5,19 3,63 424 5.658.768 5,87 4,30 4,92 26.583.103
abril-09 © 8,88 5,41 6,86 11.035.757 9,70 6,14 7,57 34.776.695
maio-09 © 9,87 8,22 9,13 14.133.011 10,45 8,60 9,39 50.378.380
junho-09 9,36 7,52 8,28 10.362.687 9,10 7,49 8,11 38.876.007
julho-09 13,00 8,25 10,26 14.531.026 12,25 8,15 9,88 51.720.536
agosto-09 15,87 12,30 13,72 23.167.991 14,84 11,38 12,65 42.927.919
setembro-09 16,46 13,20 15,13 22.067.833 14,77 12,48 13,71 40.543.697
outubro-09 18,30 14,25 16,47 44.223.222 15,64 12,75 14,26 59.035.969
novembro-09 17,52 14,92 16,53 37.451.716 14,78 12,94 14,12 62.029.380
dezembro-09 17,61 15,24 16,34 34.221.169 14,80 13,28 14,03 41.208.232
janeiro-10 16,37 12,85 14,64 27.069.088 13,90 12,15 12,97 40.708.316
fevereiro-10 15,42 12,73 14,46 35.672.555 13,79 11,61 13,12 42.231.402
margo-10 16,28 14,45 15,48 23.443.662,31 14,25 12,55 13,50 43.157.184,47

Fonte: Economatica

M O inicio de negociagio das nossas agdes ordinarias na BM&FBOVESPA foi em 17 de fevereiro de 2006.

O inicio da negociagdo das ADSs na NYSE foi em 16 de margo de 2007.

A partir de 12 de fevereiro de 2007, as agdes passaram a ser negociadas “ex-direitos”, relativos ao pagamento de dividendos ocorrido em 12 de abril de

2007.

A partir de 4 de abril de 2008, as a¢des ordindrias passaram a ser negociadas “ex-direitos”, relativos ao pagamento de dividendos ocorrido em 29 de abril

de 2008. A partir de 9 de abril de 2008, as ADS passaram a ser negociadas “ex-direitos”, relativos ao pagamento de dividendos ocorrido em 29 de abril de

2008.

A partir de 30 de abril de 2009, as a¢des ordinarias passaram a ser negociadas “ex-direitos”, relativos ao pagamento de dividendos ocorrido em 18 de

dezembro de 2009. A partir de 6 de maio de 2009, as ADS passaram a ser negociadas “ex-direitos”, relativos ao pagamento de dividendos ocorrido em 18

de dezembro de 2009.

©  Considera até 23 de margo de 2010.

™ Ajustado para refletir o desdobramento de A¢des de 1:2 ocorrido em 22 de fevereiro de 2010 e para refletir o desdobramento de ADSs de 1:2 ocorrido em
04 de margo de 2010.

2
3)

)

(5)

Para maiores informagdes sobre a evolucio do capital social da Companhia, ver o item 17, “Capital Social”,
na pagina 565 do Formulario de Referéncia.
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Cronograma da Oferta Brasileira

Segue abaixo um cronograma das etapas da Oferta Brasileira, informando seus principais eventos a partir da
publicag@o do Aviso ao Mercado:

Ordem dos

Eventos Eventos Datas previstas
1. Protocolo na ANBIMA do pedido de analise prévia da Oferta 09 de fevereiro de 2010
2. Publicagdo do Fato Relevante comunicando o pedido de registro da Oferta 09 de fevereiro de 2010
3 Dispo_nibiliza(;ﬁo da 1* minuta do Prospecto Preliminar da Oferta nas paginas da rede _

! mundial de computadores da CVM e da Companhia 09 de fevereiro de 2010
4. Publicagdo do Aviso ao Mercado (sem o logotipo das Corretoras Consorciadas) 11 de marco de 2010
5. Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar 11 de margo de 2010
6. Inicio do Procedimento de Bookbuilding 11 de margo de 2010
7. Inicio das Apresentagdes de Roadshow 11 de margo de 2010
8. Republicagdo do Aviso ao Mercado (com o logotipo das Corretoras Consorciadas) 18 de margo de 2010
9. Inicio do Periodo de Reserva 18 de margo de 2010
10. Encerramento do Periodo de Reserva 22 de margo de 2010
11. Encerramento das Apresentagdes de Roadshow 23 de margo de 2010
12. Encerramento do Procedimento de Bookbuilding 23 de margo de 2010
13. Fixagéo do Prego por Agdo 23 de margo de 2010
14. Assinatura do Contrato de Colocagdo e de outros contratos relacionados a Oferta 23 de marco de 2010
15. Inicio do Prazo de Exercicio da Opgdo de Lote Suplementar 24 de margo de 2010
16. Registro da Oferta pela CVM 24 de margo de 2010
17. Publicagdo do Anuncio de Inicio 24 de margo de 2010
18. Inicio da Oferta 24 de margo de 2010
19. Disponibilizagido do Prospecto Definitivo 24 de margo de 2010
20. Inicio da negociagdo das A¢des na BM&FBOVESPA 25 de margo de 2010
21. Data de Liquidagdo 29 de margo de 2010
22. Encerramento do Prazo de Exercicio da Op¢ado de Lote Suplementar 22 de abril de 2010
23. Data Maxima de Liquidagdo do Lote Suplementar 28 de abril de 2010
24. Data Maxima de Publicagdo do Antincio de Encerramento 13 de setembro de 2010

' Todas as datas previstas sio meramente indicativas e estdo sujeitas a alteragdes, suspensdes ou prorrogagdes a critério da Companhia, do Acionista Vendedor e dos
Coordenadores da Oferta.

Quaisquer comunicados ao mercado relativos a Oferta serdo informados por meio de publicagdo de aviso no
Diario Oficial do Estado de Sao Paulo, no jornal O Estado de S&o Paulo e no jornal Valor Econémico e na
pagina da Companhia na rede mundial de computadores (www.gafisa.com.br).

Na hipétese de suspensio, cancelamento, modificag@o ou revogacdo da Oferta, este cronograma sera alterado.
Para maiores informagdes sobre suspensdo, cancelamento, modificagdo ou revogacao da Oferta, ver as segoes
“Alteracdo das Circunstancias, Revoga¢do ou Modificacdo da Oferta Global”, “Suspensdo e Cancelamento da
Oferta Global”, ambas na pagina 69 deste Prospecto.

Para maiores informagdes sobre o Cronograma da Oferta, ver a se¢cdo “Procedimento da Oferta Brasileira”, na
pagina 60 deste Prospecto.

Contrato de Distribuicio e Contrato de Colocacio Internacional

Celebramos com os Coordenadores da Oferta Brasileira ¢ com a BM&FBOVESPA o Contrato de
Distribuicdo. De acordo com os termos do Contrato de Distribuicdo, os Coordenadores da Oferta Brasileira
concordaram em, ap6s a concessdao do registro de distribuicdo publica primaria pela CVM, distribuir, em
mercado de balcdo ndo-organizado, em regime de garantia firme de liquidagdo, individual e ndo solidaria, a
totalidade das Agdes objeto da Oferta Brasileira, em conformidade com a Instrugdo CVM 400. O Contrato de
Distribuigdo contempla os demais termos e condi¢des da Oferta descritos nesta segao.
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Nos termos do Contrato de Colocagdo Internacional, celebrado entre os Coordenadores da Oferta
Internacional e a Companhia, na mesma data de celebragdo do Contrato de Distribuigdo, os Coordenadores da
Oferta Internacional distribuirdo Agdes no exterior, inclusive sob a forma de ADSs, representadas por ADRs,
emitidas pela Companhia, com registro na SEC, em conformidade com o disposto no Securities Act e nos
termos do Contrato de Colocagdo Internacional.

O Contrato de Distribuicdo e Contrato de Colocagdo Internacional estabelecem que a obrigagdo dos
Coordenadores da Oferta Brasileira e dos Coordenadores da Oferta Internacional de efetuarem o pagamento
pelas Acdes e dos ADSs estd sujeita a determinadas condigdes, como (i) a entrega de opinides legais por
nossos assessores juridicos e pelos assessores juridicos dos Coordenadores da Oferta Brasileira e dos
Coordenadores da Oferta Internacional; e (ii) a emissdo de cartas de conforto pelos nossos auditores
independentes relativos as demonstra¢des financeiras consolidadas e certas informagdes contabeis contidas
nos Prospecto ¢ nos prospectos internacionais a ser utilizado na distribuicdo das Ag¢des no Brasil e no
Exterior.

O Contrato de Distribui¢do e Contrato de Colocagdo Internacional contém clausulas de indenizagdo em favor
dos Coordenadores da Oferta Brasileira ¢ dos Agentes de Colocagao Internacional caso eles venham a sofrer
perdas devido a incorregdes ou omissdes relevantes nos Prospectos e nos prospectos internacionais. Caso os
Coordenadores da Oferta Brasileira e dos Coordenadores da Oferta Internacional venham a sofrer perdas em
relacdo a estas questdes, eles poderao ter direito de regresso contra nés. O Contrato de Distribui¢do e Contrato
de Colocagdo Internacional possuem, ainda, declaragdes especificas em relacdo a observancia das leis e
normativos do Brasil e de isengdes das leis de valores mobiliarios dos Estados Unidos da América, as quais,
se descumpridas poderdo dar ensejo a outros potenciais procedimentos judiciais. Em cada um dos casos
indicados acima, procedimentos judiciais poderdo ser iniciados contra nos no Brasil e no exterior. Tais
procedimentos, em especial no Brasil e nos Estados Unidos da América, poderdo envolver valores
substanciais, em decorréncia do critério utilizado nos Estados Unidos da América para o calculo das
indenizacdes devidas nestes processos, nada impedindo que os valores devidos a titulo indenizatorio pela
Companhia sejam superiores aqueles obtidos por noés em razdo da Oferta Global. Além disso, devido ao
sistema processual dos Estados Unidos da América, as partes envolvidas em um litigio sdo obrigadas a arcar
com altos custos na fase inicial do processo, o que penaliza companhias sujeitas a tais processos mesmo que
fique provado que nenhuma improbidade foi cometida. A nossa eventual condenagdo em um processo no
Brasil ou no exterior em relagdo a incorre¢cdes ou omissdes nos Prospectos e/ou nos prospectos internacionais,
se envolver valores elevados, podera nos causar impacto significativo e adverso.

Para maiores informacdes ver se¢do “Fatores de Risco - Riscos Relacionados a Oferta e as A¢oes — Estamos
realizando uma oferta publica de distribui¢do de A¢des no Brasil, o que podera nos deixar expostos a riscos
relativos a uma oferta de valores mobiliarios no Brasil e no exterior. Os riscos de potenciais procedimentos
Judiciais relativos a ofertas de valores mobiliarios no exterior sdo potencialmente maiores do que tais riscos
relativos a uma oferta de valores mobiliarios no Brasil”, na pagina 80 deste Prospecto.

O Contrato de Distribuicdo estara disponivel para consulta e obteng@o de copias junto aos Coordenadores da
Oferta Brasileira ¢ 8 CVM nos enderegos indicados no item “Informagdes Adicionais”, na pagina 70 abaixo.

Informacoes Detalhadas sobre a Garantia Firme de Liquidacdo da Oferta Brasileira

A garantia firme de liquidagdo, individual e ndo solidaria, prestada pelos Coordenadores da Oferta Brasileira,
consiste na obrigacdo de liquidagdo da totalidade das Acdes da Oferta Brasileira, pelos Coordenadores da
Oferta Brasileira, pelo Prego por Acéo, fixado de acordo com o Procedimento de Bookbuilding. Tal garantia
firme de liquidagdo ¢ vinculante a partir do momento em que for concluido o Procedimento de Bookbuilding
e assinado o Contrato de Distribuigdo e obtido o registro da oferta na CVM.

Caso a totalidade das Agdes da Oferta Brasileira ndo tenha sido inteiramente subscrita ¢ integralizada até a
Data de Liquidagdo, os Coordenadores da Oferta Brasileira subscreverdo e integralizardo, respeitados os
respectivos limites de garantia individual e ndo solidaria por eles prestada, na Data de Liquidacao, a totalidade
do saldo resultante da diferenga entre o numero de Ac¢des da Oferta Brasileira objeto de garantia firme por
eles prestada e o ntimero de Ac¢des da Oferta Brasileira efetivamente colocadas junto a investidores e
liquidadas no mercado, pelo preco de mercado das Agdes, limitado ao Preco por Acdo, ficando ressaltado que
as atividades de estabilizagdo descritas no item “Contrato de Estabilizacdo” abaixo ndo estardo sujeitas a tais
limites.
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Nos termos do Contrato de Distribui¢do, os respectivos limites individuais de garantia individual ¢ ndo-
solidaria prestada por cada Coordenador da Oferta Brasileira sdo os seguintes:

Coordenadores da Oferta Brasileira % em relacdo ao total de A¢des da Oferta Global
Coordenador Lider da Oferta Brasileira 44%
Banco J.P. Morgan 22%
Banco Votorantim 34%
Total 100%

Custos de Distribuicdo

Abaixo segue descrigdo dos custos estimados da Oferta Global:

% em Rela¢do % em

ao Valor Total Custo Relagio ao

Valor (Em da Oferta unitario Prego por

Comissdes e Despesas R$) @ Global @ por Acio Agio(1,3)
Comissao de Coordenagao 3.700.000 0,40% 0,05 0,40%
Comissdo de Colocagdo 11.100.000 1,20% 0,15 1,20%
Comissdo de Garantia Firme de Liquidagio 3.700.000 0,40% 0,05 0,40%
Comisséo de Incentivo 11.123.429 1,20% 0,15 1,20%
Comissao Adicional aos Coordenadores Contratados 741.056 0,08% 0,01 0,08%
Total de Comissdes 30.364.485 3,28% 0,41 3,28%
Despesas de Registro da Oferta Global 162.870 0,02% 0,00 0,02%
Despesas com Auditores (" 510.000 0,06% 0,01 0,06%
Despesas com Advogados e Consultores 1.600.000 0,17% 0,02 0,17%
Despesas com publicidade da Oferta Global e Outras Despesas 1.000.000 0,11% 0,01 0,11%
Total de Despesas 3.272.870 0,35% 0,04 0,35%
Total Geral 33.637.355 3,64% 0,45 3,64%

(1) Custos Estimados
(2) Sem considerar o exercicio das Opgdes

Além da descricdo acima dos custos estimados da Oferta Global, exceto pelos ganhos decorrentes da
atividade de estabilizacdo pelo J.P. Morgan, ndo héa qualquer outra remuneragdo decorrente da Oferta Global
devida aos Coordenadores da Oferta Brasileira e aos Coordenadores da Oferta Internacional.

Contrato de Estabilizaciao

O J.P. Morgan, por intermédio da J.P. Morgan Corretora Cambio e Valores Mobiliarios S.A., podera, a seu
exclusivo critério, conduzir atividades de estabilizagdo do preco das A¢des ordinarias de nossa emissdo, no
prazo de até 30 dias contados a partir do primeiro dia 1til (inclusive) apos a de publicagdo do Anuncio de
Inicio. As atividades de estabilizagdo consistirdo em operagdo de compra e venda em bolsa de A¢des de nossa
emissdo ¢ serdo regidas pelas disposi¢Oes legais aplicaveis e pelo Contrato de Estabilizagdo, que sera
previamente aprovado pela CVM, nos termos do artigo 23, paragrafo 3°, da Instru¢ao CVM 400.

Nao existe obrigacao por parte do J.P. Morgan ou da Corretora de realizar operagdes de estabilizagao.

O Contrato de Estabilizacdo estara disponivel para consulta e obten¢do de copias junto ao J.P. Morgan ¢ a
CVM, nos enderecos indicados no item “Informagdes Adicionais”, na pagina 70 abaixo.

Negocia¢do das Acdes e ADSs
Em 17 de fevereiro de 2006, ingressamos no Novo Mercado da BM&FBOVESPA, no qual nossas agdes

ordinarias estdo admitidas & negociacdo, sob o codigo “GFSA3”. As Acdes objeto da Oferta serfo admitidas a
negociacdo na BM&FBOVESPA no dia 1til seguinte a publicacdo do Anuncio de Inicio.
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As ADSs serdo listadas para negociacdo na NYSE, sob o codigo GFA e serdo admitidas & negociagdo na
NYSE no dia 1til seguinte a publicagdo do Anuncio de Inicio.

Institui¢do Financeira Escrituradora das A¢des de Emissao da Companhia

A institui¢do financeira contratada para a prestacdo dos servicos de escrituragdo das agdes ordinarias de nossa
emissao ¢ o [tau Corretora de Valores S.A.

Instituicdo Financeira Depositaria das ADSs

A institui¢do financeira contratada para a prestagdo dos servicos de depdsito das ADSs ¢é o Citibank, N.A.
Institui¢do Financeira Custodiante das Acdes Subjacentes as ADSs

A institui¢do financeira custodiante das Ag¢des subjacentes as ADSs ¢ o Itau Unibanco S.A.

Alteracio das Circunstiancias, Revogac¢ao ou Modificaciao da Oferta Global

No6s poderemos requerer que a CVM nos autorize a modificar ou revogar a Oferta Global caso ocorram
alteragdes posteriores, materiais ¢ inesperadas nas circunstancias de fato existentes quando da apresentacdo do
pedido de registro da Oferta Global ou que o fundamente, que resulte em um aumento relevante nos riscos
assumidos por nos e inerentes a propria Oferta Global. Adicionalmente, nés poderemos modificar, a qualquer
tempo, a Oferta Global, a fim de melhorar seus termos e condigdes para os investidores, conforme disposto no
paragrafo 3° do artigo 25 da Instru¢do CVM 400. Caso o requerimento de modificagdo nas condigdes da
Oferta Global seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicdo da Oferta Global podera ser adiado em até 90
dias. Se a Oferta Global for cancelada, os atos de aceitagdo anteriores e posteriores ao cancelamento serdo
considerados ineficazes e os boletins de subscri¢ao de Ac¢des eventualmente firmados serdo automaticamente
cancelados.

A revogacgdo da Oferta Global ou qualquer modificagdo na Oferta Global sera imediatamente divulgada por
meio dos jornais Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo, O Estado de Sdo Paulo ¢ no Valor Econdmico,
veiculos também usados para divulgagdo do Aviso ao Mercado e do Anuncio de Inicio, respectivamente,
conforme disposto no artigo 27 da Instrugdo CVM 400 (“Anuncio de Retificacdo”). Apods a publicacdo do
Anutncio de Retificacdo, as Instituicdes Participantes da Oferta s6 aceitardo ordens no Procedimento de
Bookbuilding e Pedidos de Reserva daqueles investidores que se declararem cientes dos termos do Anuncio
de Retificagdo. Os investidores que ja tiverem aderido a Oferta Global e se mantiverem em siléncio em
relagdo aos termos do Anuncio de Retificacdo ou da comunicag¢do acerca da modificagdo na Oferta Global,
apos o prazo de 5 dias tteis de sua publicagdo ou do recebimento da comunicacdo acerca da modificacdo na
Oferta Global, conforme dispde o paragrafo unico do artigo 27 da Instrugdo CVM 400, serdo considerados
cientes dos termos do Anuncio de Retificacdo e da comunicacdo acerca da modificagdo na Oferta Global, caso
nao revoguem expressamente suas ordens no Procedimento de Bookbuilding ou Pedidos de Reserva. Nesta
hipétese, as Instituigdes Participantes da Oferta presumirdo que os investidores pretendem manter a
declaragdo de aceitagdo.

Em qualquer hipotese, a revogagdo torna ineficazes a Oferta Global e os atos de aceitagdo anteriores ou
posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos investidores aceitantes os valores dados em
contrapartida as Agdes, no prazo de 3 dias uteis da data de divulgacdo da revogacgdo, sem qualquer
remuneragdo ou corre¢do monetaria sem qualquer acréscimo ¢ com dedugdo, se for o caso, dos valores
relativos aos tributos incidentes, conforme disposto no artigo 26 da Instrugdo CVM 400.

Suspensao e Cancelamento da Oferta Global

Nos termos do artigo 19 da Instrucdo CVM 400, a CVM: (i) podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo,
uma oferta que (a) esteja se processando em condigdes diversas das constantes da Instru¢do CVM 400 ou do
registro ou (b) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentagdo da CVM ou fraudulenta, ainda que
depois de obtido o respectivo registro; e (ii) devera suspender qualquer oferta quando verificar ilegalidade ou
violagdo de regulamento sanaveis. O prazo de suspensdo de uma oferta ndo podera ser superior a 30 dias,
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durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal prazo sem que tenham sido sanados os
vicios que determinaram a suspensdao, a CVM deverd ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o
respectivo registro.

A suspensdo ou o cancelamento da Oferta Global sera informado aos investidores que ja tenham aceitado a
Oferta Global, sendo-lhes facultado, na hipotese de suspensdo, a possibilidade de revogar a aceitagdo até o 5°
dia util posterior ao recebimento da respectiva comunicagdo. Todos os investidores que ja tenham aceitado a
Oferta Global, na hipétese de seu cancelamento, e os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na
hipotese de suspensdo, conforme previsto acima, terdo direito a restituicdo integral dos valores dados em
contrapartida as Ag¢des, conforme o disposto no paragrafo unico do artigo 20 da Instrugdo CVM 400, no prazo
de 3 dias tteis, sem qualquer remuneragdo ou correcao monetaria e sem qualquer acréscimo, e com dedugao,
se for o caso, dos valores relativos aos tributos incidentes.

Informacées sobre a Companhia

O nosso objeto social consiste: (i) na promog¢do e a incorporagdo de empreendimentos imobilidrios de
qualquer natureza, proprios ou de terceiros, nestes tltimos como construtora e mandataria; (ii) na alienagdo e
aquisicdo de imoveis de qualquer natureza; (iii) na construcdo civil e a prestacdo de servigos de engenharia
civil; e (iv) no desenvolvimento e a implementacdo de estratégias de marketing e vendas relativas a
empreendimentos imobiliarios proprios e de terceiros.

Informacoes Adicionais

Recomenda-se aos potenciais investidores que leiam este Prospecto Definitivo juntamente com o Formulario
de Referéncia anexo a este Prospecto Definitivo antes de tomar qualquer decisdo de investir nas Ag¢des.

Os investidores que desejarem obter exemplar do Prospecto Definitivo ou informagdes adicionais sobre a
Oferta Brasileira deverdo dirigir-se aos seguintes enderecos e sites na Internet dos Coordenadores da Oferta
Brasileira e/ou das Instituigdes Participantes da Oferta e/ou da CVM descritas na pagina 70 abaixo:

Coordenador Lider

Banco Itaiu BBA S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 4° andar

Sédo Paulo, SP

Brasil

Sr. Fernando Fontes Tunes

Tel: (55 11) 3708-8000

Fax: (55 11) 3708-8107

http://www.itaubba.com.br/portugues/atividades/prospectos.asp (neste website acessar “Oferta Follow-on de
Acgodes da Gafisa 2010 - Prospecto Definitivo™)

Coordenadores da Oferta Brasileira

Banco J.P. Morgan S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.729, 13° andar

Sao Paulo, SP

Brasil

Sr. Marcelo Vainstein

Tel: (55 11) 3048-3700

Fax: (55 11) 3048-3760

http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/brasil/prospecto/gafisa (neste website acessar “Gafisa
S.A. - Prospecto Brasileiro™)
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Banco Votorantim S.A.

Av. das Nagoes Unidas, n.° 14.171, Torre A, 18° andar

Sao Paulo, SP

Brasil

Sr. Roberto Roma

Tel: (55 11) 5171-2612

Fax: (55 11) 5171-2656

http://www.bancovotorantim.com.br/ofertaspublicas (neste website acessar “Gafisa S.A. — Prospecto
Definitivo de Emissao de Ag¢des “Follow-on” em “Prospectos de Operagdes de Renda Variavel”)

Coordenadores Contratados

Banco Barclays S.A.

Praga Professor José Lannes, 40, 5° andar

S&o Paulo, SP, 04571-100

At.: Sr. André Laloni

Tel: (55 11) 5509-3374

Fax: (55 11) 5509-3338

https://live.barcap.com/publiccp/ECM/br.html (neste website acessar “Gafisa S.A. — Prospecto Definitivo™)

Banco Fator S.A.

Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1.017, 11° e 12° andares

Sao Paulo, SP, 04530-001

At.: Vitor Vissoto

Tel.: (0xx11) 3049-9157

Fax: (Oxx11) 3846-1300

http://www fatorcorretora.com.br/IPO/OfertaPublica_Disclaimer.aspx?id=236 (neste website acessar
“Prospecto Definitivo™)

Corretoras Consorciadas

Nas dependéncias das Corretoras Consorciadas credenciadas junto 8 BM&FBOVESPA para participar da
Oferta Brasileira. Informagodes adicionais sobre as Corretoras Consorciadas podem ser obtidas na pagina da
rede mundial de computadores da BM&FBOVESPA http://www.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-
listadas/ResumolnformacoesRelevantes.aspx?codigoCvm=16101&idioma=pt-br— em tal pagina acessar
“Prospecto de Distribui¢do Publica”).

O Prospecto Definitivo estara disponivel nos seguintes enderegos e websites: (i) CVM, situada na Rua Sete de
Setembro, n.° 111, 5° andar, na cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, e na Rua Cincinato
Braga, n.° 340, 2°, 3° ¢ 4° andares, na cidade de Sao Paulo, no Estado de Sdo Paulo (www.cvm.gov.br — em tal
pagina acessar “Cias Abertas e Estrangeiras”, apos acessar “Prospectos de Distribui¢do Definitivos” e apos
“Acgoes”); (i) BM&FBOVESPA, situada na Rua XV de Novembro, n.° 275, na cidade de Sao Paulo, no
Estado de Sao Paulo http://www.bmfbovespa.com.br/cias-listadas/empresas-
listadas/ResumolnformacoesRelevantes.aspx?codigoCvm=16101&idioma=pt-br— em tal pagina acessar
“Prospecto de Distribui¢do Publica™); (iii) ANBIMA, situada na Avenida das Na¢des Unidas, n.° 8.501, 21°
andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo
(http://cop.anbid.com.br/webpublic/OfferDetail.aspx?Offerld=49)); (iv) Companhia, situada na Avenida das
Nacdes Unidas, n.° 8.501, 19° andar, na cidade de Sdo Paulo, no Estado de Sao Paulo
http://www.gafisa.com.br/ri/ (neste website acessar “Prospecto Definitivo”; (v) Banco Itai BBA S.A.,
localizado na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3.400, 4° andar, CEP 04538-132, na cidade de Sdo Paulo, no Estado
de Sdo Paulo, site: http:/www.itaubba.com.br/portugues/atividades/prospectos.asp (neste website acessar
“Oferta Follow-on de A¢des da Gafisa 2010 — Prospecto Definitivo”) ; (vi) Banco J.P. Morgan S.A. na Av.
Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.729, 13° andar, na cidade de Sdo Paulo, no Estado de S&o Paulo
http://www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/brasil/prospecto/gafisa (neste website acessar “Gafisa S.A. -
Prospecto Brasileiro™), (vii) Banco Votorantim, localizado na Avenida das Nagdes Unidas, n.° 14.171, torre
A, 18° andar na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, site:
http://www.bancovotorantim.com.br/ofertaspublicas (neste website acessar “Gafisa S.A. — Prospecto Definitivo
de Emissdo de Acdes “Follow-on” em “Prospectos de Operacdes de Renda Varidvel”); (viii) Banco Barclays
S.A., Praga Professor José Lannes, 40, 5° andar, na Cidade de S3ao Paulo, no Estado de S3o Paulo,
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https:/live.barcap.com/publiccp/ECM/br.html (neste website acessar “Gafisa S.A. — Prospecto Definitivo™); (ix)
Banco Fator S.A., Rua Dr. Renato Paes de Barros, 1.017, 11° e 12° andares, na Cidade de Sdo Paulo, no
Estado de S&@o Paulo, http://www.fatorcorretora.com.br/IPO/OfertaPublica_Disclaimer.aspx?id=236 (neste
website acessar “Prospecto Definitivo™).

Nos termos da Instrugdo CVM 400, da Instrucdo CVM 471, do Codigo ANBID de Regulagdo ¢ Melhores
Praticas para as Atividades Conveniadas e do Codigo ANBID de Regulagdo e Melhores Praticas para as Ofertas
Publicas de Distribuicdo e Aquisi¢do de Valores Mobiliarios, a Companhia e os Coordenadores da Oferta
Brasileira apresentaram o pedido de registro da Oferta Global na ANBIMA, em 09 de fevereiro de 2010,
tendo sido concedido o registro da CVM.

Nao ha inadequacio especifica da Oferta Global a determinado grupo ou categoria de investidor. No
entanto, a Oferta Global nao é adequada a investidores avessos ao risco inerente ao investimento em
acdes. A aquisicao das Acdes apresenta certos riscos e possibilidades de perdas patrimoniais que devem
ser cuidadosamente considerados antes da tomada de decisio de investimento. Os investidores devem
ler a secdo “Fatores de Risco” deste Prospecto, a partir da pagina 79, para ciéncia dos fatores de risco
que devem ser considerados em relacio a aquisicdo das Acdes.

“O investimento em ac¢des representa um investimento de risco, posto que é um investimento em renda

variavel e, assim, investidores que pretendam investir nas Acdes estdo sujeitos a diversos riscos,
inclusive a volatilidade do mercado de capitais. Ainda assim, nio ha nenhuma classe ou categoria de
investidor que esteja proibida por lei de adquirir as A¢des. Veja a seciio “Fatores de Risco” a partir da
pagina 79 deste Prospecto e, no Formulario de Referéncia, anexo a este Prospecto a partir da pagina
361, para informacées adicionais”.

72



RELACIONAMENTO ENTRE A COMPANHIA E OS COORDENADORES DA OFERTA

Coordenadores da Oferta Brasileira

ITAU BBA

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo a Oferta, possuimos relacionamento comercial com
o Itau BBA e com sociedades pertencentes ao seu conglomerado economico. Tal relacionamento envolve,
atualmente, a prestacdo de servigos bancarios ("cash management") por meio de contrato de cobranga
bancaria celebrado em 14 de junho de 2005, em valor aproximado de R$106,0 milhdes por més, referentes a
liquidag@o de aproximadamente 20 mil boletos por més e servigo de pagamentos a fornecedores ¢ por meio de
contrato celebrado em 12 de abril de 1999 em valor aproximado de R$299,0 milhdes ao més, além de
operagdes de crédito com sociedades do conglomerado econdémico do Itau BBA, nos termos abaixo.

Em relagdo as operagdes de financiamento entre o Coordenador Lider e outras sociedades de seu
conglomerado econdmico conosco e com nossas coligadas e/ou controladas, foram contratados
financiamentos para capital de giro e planos empresariais no valor total de aproximadamente R$1 bilhdo, com
prazos de vencimento entre 2010 e 2013 e com taxa de juros que variam de TR + 10,5%, CDI + 2,20% e CDI
+ 1,31%. Em 31 de dezembro de 2009, ha saldo devedor em aberto de R$494,5 milhdes. O Coordenador
Lider presta fiangas bancarias totalizando R$4,7 milhdes com vencimento a partir de dezembro de 2010 a taxa
de 0,85% ao ano. Em 31 de dezembro de 2009, ha saldo devedor em aberto de R$5,7 milhdes.

Em 07 de janeiro de 2008, o Coordenador Lider, por meio de empresas controladas ("Socias Participantes"), e
a Gafisa constituiram uma sociedade em conta de participagdo ("SCP"), na qual a Gafisa ¢ a s6cia ostensiva.
A Sociedade em Conta de Participagdo tem como objeto a detengdo de participacdo em outras sociedades cujo
proposito especifico ¢ o desenvolvimento e a realizacdo de empreendimentos imobiliarios. Tem prazo de
duragdo até 07 de janeiro de 2018.

Em 1° de setembro de 2006, a Companhia realizou sua quarta emissdo de debéntures no dmbito do Segundo
Programa de Distribuigdo perfazendo o montante total de R$240 milhdes com vencimento em 1° de setembro
de 2011 e destinou os recursos captados por meio da emissdo a amortizagdo antecipada (a) da totalidade das
debéntures da segunda emissdo da Companhia em circula¢do e (b) da totalidade das debéntures da terceira
emissdo da Companhia em circula¢do. Apods a realizagdo das amortiza¢des de debéntures ora estipuladas, o
valor remanescente dos recursos captados, foi destinado ao refor¢o de capital de giro da Companhia. O
Coordenador Lider subscreveu 1.571 debéntures nominais ndo conversiveis em acdes de emissdo da
Companhia, com valor nominal unitdrio de R$10 mil, de espécie quirografaria, com remuneracdo anual
equivalente a 100% da taxa do CDI + 3,25%. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor da emissdo era
R$13,0 milhdes.

A Companhia mantém apolices de seguro junto ao Itatt XL Seguros Corporativos S.A., relativas a servigos
aeronauticos, infra-estruturas e especialidades. Estas apolices oferecem cobertura aos riscos tradicionalmente
relacionados as modalidades de seguro de responsabilidade civil geral, riscos operacionais ¢ riscos de
engenharia, cujo prémio € da ordem de R$73,2 mil, com prazos de vigéncia de cobertura até marco de 2010.

Nos ultimos 12 meses, o Itat BBA ndo participou de nenhuma oferta de titulos e valores mobiliarios de
emissdo da Companbhia.

A Companhia aplica recursos em fundo de investimento administrado pelo Coordenador Lider, ao valor de
R$550 mil. Além disto, o Coordenador Lider, bem como determinadas sociedades integrantes de seu grupo
econdmico e determinados fundos de investimento administrados e/ou geridos pelo Coordenador Lider,
realizaram negocia¢des de agdes de emissdo da Companhia, sendo que, em todos os casos, tais negociagdes
consistiram em operagdes em bolsa de valores cursadas a precos e condicdes de mercado. Conforme
informa¢do do Formulédrio de Referéncia o conglomerado Itati Unibanco (inclusive através de fundos de
investimento) possui uma participagdo na Companhia de 6,14%. Conforme acima mencionado tal
participacdo foi adquirida em operagdes regulares em bolsa de valores a precos de mercado.
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A Companhia entende que ndo ha qualquer conflito de interesse referente a atuagdo do Coordenador Lider
como institui¢do intermediaria da Oferta.

Exceto pelo disposto acima, nds ndo possuimos qualquer outro relacionamento relevante com o conglomerado
do Itat BBA e, exceto pela remuneragao prevista em “Custos de Distribui¢ao” na pagina 68 deste Prospecto,
ndo ha qualquer remuneracdo a ser paga, por nds, ao Coordenador Lider cujo calculo esteja relacionado ao
Preco por Acdo.

O Coordenador Lider a Itau USA Securities Inc. ¢/ou suas afiliadas poderdo celebrar, no exterior, a pedido de
seus clientes, opera¢des com derivativos, tendo as A¢des como ativo de referéncia, de acordo com as quais se
comprometerdo a pagar a seus clientes a taxa de retorno das Ag¢des, contra o recebimento de taxas de juros
fixas ou flutuantes (operacdes com total return swap ou notas de participacdo). O Coordenador Lider a Itatl
USA Securities Inc. e/ou suas afiliadas poderdo adquirir A¢des como forma de protecdo para essas operagaes.
Tais operagdes poderdo influenciar a demanda e o preco das Agdes, sem, contudo, gerar demanda artificial
durante a Oferta.

J.P. MORGAN

Além das relagdes decorrentes da presente Oferta, o Coordenador da Oferta Brasileira e as sociedades do seu
grupo econdmico ndo possuem relacionamento comercial relevante com a Companhia e demais sociedades do
seu grupo econdmico.

O Coordenador da Oferta Brasileira e as sociedades do seu grupo econdémico poderdo, no futuro, ser
contratados pela Companhia e as sociedades do seu grupo econdmico, de acordo com as praticas usuais do
mercado financeiro, para assessorar a Companhia e as sociedades do seu grupo econdmico, inclusive, na
realizagdo de investimentos, na colocacdo de valores mobiliarios ou em quaisquer outras operagdes
necessarias para condugao das atividades da Companhia e as sociedades do seu grupo econémico, pelos quais
o Coordenador da Oferta Brasileira pretende ser remunerado.

O Coordenador da Oferta Brasileira e as sociedades do seu grupo econdmico ndo receberdo qualquer
remuneragdo referente a presente Oferta Global, além da remuneragdo decorrente das atividades de
estatilizacdo.

BANCO VOTORANTIM

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo a Oferta, a Companhia possui relacionamento
comercial com o Banco Votorantim e com sociedades pertencentes ao seu conglomerado econdmico. Tal
relacionamento envolve, atualmente, as seguintes operagdes: em 09 de junho de 2009, a Companhia emitiu,
em favor do Banco Votorantim, CCBs representativas de financiamento para desenvolvimento de
empreendimentos habitacionais no valor total principal de R$100 milhdes, com incidéncia de juros
remuneratorios flutuantes de CDI+4,20%, sendo que a ultima data de pagamento de principal e/ou juros
acordada é 09 de junho de 2011. O saldo devedor de tais CCBs em 31 de dezembro de 2009 era de R$107,3
milhdes. Em 01 de agosto de 2009, a Companhia emitiu debéntures sob a instrugdo CVM n° 476, em duas
séries no montante total de R$ 250 milhdes. A primeira série, no valor de R$150 milhdes na data de emissao,
foi totalmente integralizada pelo Banco Votorantim em 22 de agosto de 2009. As debéntures foram destinadas
ao reforco de capital de giro da Companhia e possuem incidéncia de juros remuneratdrios de CDI+2,00%,
sendo que a ultima data de pagamento de principal e/ou juros acordada ¢ 01 de agosto de 2011. O saldo
devedor de tais debéntures em 31 de dezembro de 2009 era de R$ 156,5 milhdes.

Além das operagdes descritas acima, a Companhia possui recursos aplicados em fundos de investimentos
administrados pela Votorantim Asset Management DTVM Ltda, subsidiaria integral do Banco Votorantim.

A Companhia podera, no futuro, contratar o Banco Votorantim ou sociedades de seu conglomerado
econdmico para a realizacdo de operagdes financeiras usuais, incluindo, entre outras, investimentos, emissdes
de valores mobilidrios, prestagdo de servicos de banco de investimento, formador de mercado, crédito,
consultoria financeira ou quaisquer outras operagdes financeiras necessarias a condugdo das suas atividades.
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Coordenadores Contratados

BANCO FATOR

O Banco Fator tem como subsidiarias diretas ou indiretas a FAR — Fator Administracdo de Recursos Ltda., a
Fator S.A. Corretora de Valores, FAR S.A. D.T.V.M. ¢ a Fator Seguradora S.A. Além do relacionamento
referente a presente Oferta, temos, na data deste Prospecto, relacionamento com a area da tesouraria do Banco
Fator S.A.

Em 22 de fevereiro de 2010 a tesouraria do Banco Fator S.A aprovou para Gafisa um limite de fiangas
bancarias totalizando R$ 20 milhdes. Este limite tera prazo de 120 dias, e podera ser utilizado em trés fiangas
com os seguintes vencimentos: (i) R$ 15 milhdes com prazo de 180 dias; (i) R$ 2,5 milhdes com prazo de 4
anos e (iii) R$ 2,5 milhdes com prazo de 5 anos. No entanto, ainda ndo foi fechada uma taxa para as fiangas
mencionadas, visto que aguardamos o fechamento das garantias.

Além disto, a area de Investment Banking do Banco Fator possui um mandato para estruturagdo e emissdo de
Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI) com a Alphaville Urbanismo S.A., empresa subsidiaria da
Gafisa. Tal mandato foi assinado em 14 de Agosto de 2009 e trara ao Banco Fator remunerag@o sobre os
seguintes itens: (i) Coordenagdo: Taxa flat de 0,5% (meio por cento) do Valor da Emissao; (ii) Distribuigao:
Taxa flat de 1,0% (um por cento) sobre o valor efetivamente colocado; (iii) Garantia Firme: Taxa flat de 1,0%
(um por cento) do Valor Garantia Firme.

Poderemos, no futuro, contratar o Banco Fator ou sociedades de seu conglomerado para nos assessorar na
realizagdo de investimentos ou em quaisquer outras operagdes necessarias para a condugdo de nossas
atividades, incluindo, dentre outras, operag¢des de financiamento, de crédito, derivativos, cambio, de oferta de
acgOes ou de assessoria financeira.

As sociedades integrantes do grupo economico do Banco Fator podem possuir agdes de nossa emissdo,
diretamente ou em fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridas em
operagdes regulares em bolsa de valores a pregos e condi¢cdes de mercado. Nada obstante, estas participagdes
nao sdo relevantes, ndo tendo atingido, nos ultimos 12 meses, 5% do nosso capital social.

Afora a remuneracdo referente a esta Oferta, conforme previsto na secdo “Custos de Distribui¢do”, na pagina
68 deste Prospecto, ndo serd paga pela Companhia qualquer outra ao Banco Fator ou sociedades do seu
conglomerado econdmico, cujo célculo esteja vinculado ao Prego por Acao.

O Banco Fator nao apresenta qualquer pendéncia judicial ou administrativa relevante que possa influenciar a
presente Oferta. Além do relacionamento descrito acima, o Banco Fator e sociedades pertencentes ao
conglomerado ndo tém, na data deste Prospecto, qualquer outro relacionamento comercial relevante com a
Companhia. Em 10 de mar¢o de 2010, ndo havia vinculag@o societaria, direta ou indireta, entre a Companhia
e 0 Banco Fator, suas controladas e/ou seus controladores.

BANCO BARCLAYS

Além do relacionamento relativo a Oferta, até a data deste Prospecto, ndo mantinhamos com o Barclays e/ou
sociedades de seu conglomerado econdomico (“Grupo Barclays”) relacionamento comercial. Neste contexto o
Grupo Barclays pode vir a manter, no curso normal de suas atividades bancérias, relagdes comerciais com a
Companhia. Em tal contexto, presta ou pode prestar a Companhia servigos relacionados a aplicagdes
financeiras, ofertas de valores mobiliarios, prestacdo de garantias, operagdes de tesouraria, derivativos,
trading e operagdes de crédito.

O Grupo Barclays podera manter em posig¢@o proprietaria ou em nome de clientes acdes ou outros titulos de
emissdo da Gafisa S.A.

As sociedades integrantes do Grupo Barclays podem possuir agdes de nossa emissdo, diretamente ou em
fundos de investimento administrados e/ou geridos por tais sociedades, adquiridas em operagdes regulares em
bolsa de valores a pregos e condigdes de mercado. Nada obstante, estas participacdes ndo sdo relevantes, ndo
tendo atingido, nos ultimos 12 meses, 5% do nosso capital social.
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Os integrantes do Grupo Barclays poderdo celebrar, no exterior, operagdes de derivativos de Agdes com seus
clientes. Os integrantes do Grupo Barclays poderdo adquirir Agdes na Oferta Global como forma de protegéo
(hedge) para essas operacdes. Essas operagdes poderdo afetar a demanda, pre¢o ou outros termos da Oferta.

Exceto pela remuneragdo prevista na se¢do “Informagdes Sobre a Oferta — Custos da Oferta Global”, na

pagina 68 deste Prospecto, ndo ha qualquer outra remuneracdo a ser paga pela Gafisa S.A. ao Grupo Barclays,
cujo calculo esteja relacionado ao Prego por Agéo.
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DESTINACAO DOS RECURSOS

Com base em um Prego por A¢do de R$12,50 os recursos liquidos a serem captados por nés na Oferta Global
sdo estimados em aproximadamente R$891.362.645,40 milhdes, sem considerar o exercicio das Opcdes e
apos a dedugdo das comissdes de distribuicao e despesas da Oferta Global a serem pagas por nos.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos a serem auferidos por nés em decorréncia da Distribuicdo Publica
Primaria da Oferta Global da seguinte forma: (1) R$312,0 milhdes na aquisi¢do de terrenos; (2) R$178,3
milhdes na obtengdo de parcerias e aquisi¢Oes estratégicas; (3) R$178,3 milhdes no langamento de novos
empreendimentos imobiliarios; e (4) R$222,9 milhdes na formagao de capital de giro, na proporgdo indicada
na tabela abaixo:

Destinacao Percentual Valor Estimado R$
AQUISIGAO dE LEITETIOS ..ot 35% 311.976.925,89
Capital de giro'” 25% 222.840.661,35
Parcerias e aquisigdes estratégicas .. 20% 178.272.529,08
Langamentos.... 20% 178.272.529,08
Total 100% 891.362.645,40(2)

™" A Companhia podera utilizar recursos oriundos da Oferta Global para o eventual pagamento das debéntures da 6* Emissio, caso os seus detentores
exergam o seu direito de venda, conforme descrito no item 18.5 do Formulario de Referéncia.

@ Nio inclui o computo do IOF Titulos a aliquota de 1,5% sobre o valor das ADS da Oferta Internacional. Considerando o fechamento da PTAX de
1,7813 em 23 de margo de 2010, o valor devido pela Companhia por conta de tal imposto ¢ estimado em R$5.269.796. Sendo certo, entretanto, que tal
valor pode ser menor ou maior em decorréncia da variagdo da Agdo até o dia 1til anterior a Data de Liquidag@o.

E provavel que o nosso dispéndio de capital seja significativamente diferente das nossas atuais projegdes
devido a possiveis mudangas nas oportunidades disponiveis no mercado.

Dos recursos liquidos obtidos por meio da Oferta, 20% serdo destinados para parcerias e aquisicdes
estratégicas. Monitoramos constantemente o setor imobiliario brasileiro e analisamos oportunidades de
parcerias e aquisicdes estratégicas complementares ao nosso negocio. Nesse passo, buscaremos novas
parcerias e aquisi¢des de projetos com boas métricas financeiras, sinergias com a nossa operagdo atual e que
possam contribuir para o crescimento dos nossos negocios e resultados. No momento ndo estamos em fase de
negociagdo de novas parcerias ou aquisicdes. Enquanto os recursos provenientes da Oferta ndo forem
utilizados para fins de parcerias ou aquisi¢des, eles serdo utilizados para investimentos em fundo de
investimento em renda fixa exclusivo da Companhia e em CDBs de bancos de primeira linha conforme
politica de investimento da tesouraria da Companhia.

Para maiores informacdes sobre o impacto, em nossa situacdo patrimonial e resultados, causado pelos

recursos liquidos por nés auferidos no ambito da presente Oferta Global, vide se¢do “Capitalizagdo”, na
pagina 87 deste Prospecto Definitivo.
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FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo acerca da aquisicdo das nossas Ag¢des e/ou ADSs, os potenciais investidores
devem considerar cuidadosa e atentamente todas as informagdes contidas neste Prospecto Definitivo e, em
especial, os riscos mencionados abaixo. Nossos negocios, nossa situagdo financeira e os resultados de nossas
operagdes podem ser adversa e materialmente afetados por quaisquer desses riscos. O preco de mercado das
Acdes pode cair devido a quaisquer destes riscos, sendo que ha possibilidade de perda de parte ou de todo o
seu investimento. Os riscos descritos abaixo sdo os que temos conhecimento e acreditamos que, de alguma
maneira, podem nos afetar.

Conforme exigido pela Instru¢ao CVM 480, para informagdes sobre os Fatores de Risco relativos ao Brasil,
ao setor imobiliario e a Companhia, favor verificar e as segdes “Fatores de Risco” e “Riscos de Mercado” do
Formulario de Referéncia, as quais se encontram nas paginas 361 e 394 abaixo.

Riscos Relacionados a Oferta e as Acoes

A relativa volatilidade e a liquidez limitada do mercado de capitais brasileiro poderdo afetar
negativamente a liquidez e o valor de mercado de nossas acdes.

Em 31 de dezembro de 2009, a capitalizacdo total das empresas listadas na BM&FBOVESPA era equivalente
a aproximadamente R$2,3 trilhdes, e as 10 maiores empresas listadas na BM&FBOVESPA representavam,
aproximadamente, 50,4% do valor negociado no mercado a vista (lote padrdo). Embora quaisquer das agdes
de uma empresa listada possam ser negociadas na BM&FBOVESPA, na maioria dos casos nem todas as
acOes listadas estdo efetivamente disponiveis para negociagdo publica, sendo uma parte detida por pequenos
grupos de investidores, por instituicdes governamentais ou por um Unico acionista principal. Além disso, a
eventual falta de liquidez no mercado de capitais pode limitar substancialmente a capacidade do investidor de
vender as ac¢des na ocasido e pelo preco desejado, o que poderia acarretar impacto negativo sobre o valor de
mercado desses valores mobilidrios.

Negociacoes com acgdes de nossa emissio ou de emissio de nossas controladas poderao afetar o valor
das acoes de mercado das acoes e ADSs.

Nossos investidores tém a capacidade de, observada a legislacao aplicavel, negociar a¢des de nossa emissio e
ADSs ou de emissao de nossas controladas. N6s ndo podemos prever o efeito desses negocios sobre o valor
de mercado das agdes de nossa emissdo ou de emissdo de emissdo de nossas controladas. Vendas de volumes
substanciais de agdes de nossa emissdo ou a percepgdo de que tais vendas podem ocorrer podem impactar
adversamente o valor de mercado das ag¢bes de nossa emissdo ou de emissdo de emissdo de nossas
controladas.

O investidor podera sofrer diluicdo de seu investimento no futuro.

A Companhia pode vir a precisar e obter capital adicional no futuro, inclusive por meio de emissdo de agdes ou
titulos de divida conversiveis em agdes, o que pode resultar na diluigdo da participagdo do acionista da
Companbhia. Qualquer capital adicional, obtido através da emissdo de agdes pode diluir a participagdo percentual
dos investidores no capital da Companhia. Ainda, ha que se considerar que (i) o pagamento pela parcela de 20%
do capital social de Alphaville Urbanismo S.A., referente a segunda etapa da operacao de aquisi¢ao de agdes de
tal sociedade, atualmente em curso, serd, uma vez obtidas as autorizagdes societarias pertinentes, o que deve
ocorrer apos a conclusdo da oferta objeto deste Prospecto Definitivo, efetuado mediante a emissao de 9.797.792
novas agdes pela Companhia, em favor dos acionistas de Alphaville Urbanismo S.A., resultando em dilui¢éo dos
nossos demais acionistas a época; e (ii) o pagamento pela parcela remanescente de 20% do capital social de
Alphaville Urbanismo S.A., previsto para 2012, também podera ser realizado mediante a entrega de acdes da
Companbhia, resultando em diluig¢do da participagdo dos acionistas da Companhia.

A Companhia pode nio pagar dividendos aos titulares de suas acdes.
De acordo com o disposto no seu Estatuto Social, a Companhia deve pagar aos seus acionistas 25% do seu

lucro liquido anual ajustado a titulo de dividendo obrigatdrio. O resultado de determinado exercicio pode ser
utilizado para compensar prejuizos acumulados ou no pagamento de eventuais participagdes estatutarias de
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debéntures, empregados ou administradores, o que reduz o valor passivel de distribui¢do aos acionistas. Pode,
por exemplo, ndo haver o pagamento de quaisquer dividendos pela Companhia a seus acionistas no exercicio
social em que o conselho de administragdo informar a assembleia geral ser tal pagamento incompativel com a
situagdo financeira da Companhia. A Companhia distribuiu, com base nos lucros auferidos em 2006, 2007 ¢
2008, dividendos em um montante total de cerca de R$10,9 milhdes, R$27,0 milhdes e R$26,1 milhdes,
respectivamente equivalentes a R$0,10, R$0,21 ¢ R$0,20 por agdo, também respectivamente, excluidas em
todos os casos as a¢des em tesouraria e ndo levado em consideracdo o desdobramento de a¢des na proporgao
de 1:2 aprovado na Assembleia Geral Extraordinaria de 22.02.2010. A administracdo da Companhia propde
distribuir, com base nos lucros auferidos em 2009, um montante total de cerca de R$50,7 milhdes,
equivalentes a R$0,15 por agdo, excluidas as a¢des em tesouraria e ja considerado o desdobramento de agdes
acima referido.

A pulverizacio das acdes da Companhia no mercado pode deixa-la suscetivel a aliancas ou conflitos
entre acionistas e a outros eventos decorrentes da auséncia de um acionista ou grupo de acionistas
controladores que sejam titulares de mais de 50% do capital.

Nao ha acionista, ou grupo definido de acionistas que aja em conjunto, que seja titular isoladamente de mais
de 50% do capital social da Companhia. Nao ha uma pratica estabelecida no Brasil de companhia aberta sem
acionista identificado como controlador majoritario.

Podem ser formadas aliangas ou acordos entre acionistas que resultem no exercicio de controle sobre a
Companhia por tais acionistas. Caso se forme um grupo que venha a exercer controle sobre a Companbhia,
pode haver mudangas repentinas e inesperadas em suas politicas corporativas e estratégias, inclusive em razao
da substituicdo de administradores. Além disso, a Companhia pode ficar mais vulneravel a tentativas hostis de
aquisi¢do de controle e a conflitos dai decorrentes.

A auséncia de um acionista ou grupo controlador que seja titular da maioria do capital social da Companhia
(i) significa também que ndo hd como garantir que a estratégia ou plano de negocios proposto para a
Companhia serdo preservados, podendo um acionista ou grupo de acionistas que passem a exercer o poder de
controle no futuro alterar significativamente o curso dos negécios e as atividades, o que pode causar um
impacto adverso no preco de mercado das agdes de emissdo da Companhia; e (ii) pode dificultar certos
processos de tomada de decisdo em razdo do ndo atingimento do quorum minimo exigido por lei para
determinadas deliberagdes.

Qualquer mudanga repentina ou inesperada na administragdo da Companhia, em sua politica empresarial ou
direcionamento estratégico, tentativa de aquisi¢do de controle ou qualquer disputa entre acionistas
concernente a seus respectivos direitos podem afetar adversamente a Companhia

A Companhia nio dispoe de mecanismos de proteciio contra aquisicdes hostis (poison pills)

Nenhum acionista ou grupo de acionistas ¢ titular de mais de 50% das agdes de emissdo da Companhia.
Adicionalmente, o Estatuto Social da Companhia ndo prevé mecanismo que dificulte ou impeca a aquisi¢do
hostil do controle da Companhia ou a aquisi¢ao de participagdes relevantes no seu capital social (poison pill). A
inexisténcia do referido mecanismo de protecdo torna o controle da Companhia mais vulneravel e suscetivel a
futuras aquisicdes por seus acionistas ou novos investidores, hipdtese em que podem ocorrer alteragdes
substanciais em sua estrutura administrativa, gestdo e politica estratégica, o que pode afetar adversamente a
Companhia. Caso o controle da Companhia deixe de ser difuso, determinados contratos relevantes ao
desenvolvimento de suas atividades, incluindo parcerias estratégicas, podem sofrer vencimento antecipado.

Estamos realizando uma oferta publica de distribuicio de Acdes no Brasil e no exterior, que podera nos
deixar expostos a riscos inerentes a este tipo de oferta. Os riscos de potenciais procedimentos judiciais
relativos a ofertas de valores mobilidrios no exterior sio potencialmente maiores do que tais riscos
relativos a uma oferta de valores mobilidrios no Brasil.

Nossa oferta compreende, simultaneamente, a distribuicdo publica primaria de A¢des no Brasil e no exterior,
inclusive sob a forma de ADSs, representadas por ADRs, a serem emitidas pela Companhia, com registro na
SEC, em conformidade com o disposto no Securities Act e nos termos do Contrato de Colocagdo

\

Internacional. A Oferta Internacional nos expdem a normas relacionadas a protecdo de investidores
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estrangeiros por conta de incorre¢des ou omissdes relevantes nos prospectos internacionais, inclusive no que
tange aos riscos de potenciais procedimentos judiciais por parte destes investidores.

Adicionalmente, somos parte do Contrato de Colocag@o Internacional, que regula os esfor¢os de colocagdo de
Acgdes no exterior. O Contrato de Colocacdo Internacional contém clausula de indenizagdo em favor dos
Coordenadores da Oferta Internacional em caso de perdas sofridas por conta de incorregdes ou omissdes
relevantes nos prospectos internacionais.

Finalmente, o Contrato de Colocagdo Internacional possui declaragdes especificas em relagdo a observancia
de isencdes das leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos, as quais, se descumpridas, poderdo dar ensejo
a outros potenciais procedimentos judiciais.

Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderdo ser iniciados contra nds no exterior.
Estes procedimentos, em especial nos Estados Unidos, poderdo envolver valores substanciais em decorréncia
do critério utilizado para o calculo das indenizagdes devidas. Além disso, devido ao sistema processual dos
Estados Unidos, as partes envolvidas em um litigio sdo obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do
processo, o que penaliza companhias sujeitas a tais processos, mesmo que fique provado que nenhuma
improbidade foi cometida. Nossa eventual condenagdo em um processo no exterior em relagdo a incorregdes
ou omissdes relevantes nos prospectos internacionais, se envolver valores elevados, podera ter um impacto
significativo e adverso sobre os nossos resultados e, consequentemente, sobre o valor das Ag¢des.

Os interesses dos administradores e executivos da Companhia podem ficar excessivamente vinculados a
cotacdo das acdes de emissdo da Companhia, uma vez que sua remuneracio baseia-se também em um
plano de op¢io de compra de acdes.

Os administradores e executivos da Companhia sdo beneficiarios de plano de opgdo de compra de acdes, cujo
potencial ganho para seus beneficiarios estd vinculado ao maior valor de mercado das acdes de emissdo da
Companbhia.

O fato de uma parcela relevante da remuneracéo dos administradores e executivos estar intimamente ligada a
geragdo de resultados da Companhia e a performance das agdes de emissdo da Companhia, pode levar a nossa
administracdo a dirigir nossos negocios € nossos executivos a conduzir nossas atividades com maior foco na
geracdo de resultados no curto prazo, o que poderd ndo coincidir com os interesses dos nossos demais
acionistas que tenham uma visdo de investimento de longo prazo. Para mais informagdes sobre nossos planos
de opgdes de compra de acdes, ver a Seg¢do 13 (“Remuneracdo dos Administradores”) do Formulario de
Referéncia.
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CONSIDERACOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARACOES ACERCA DO FUTURO

Este Prospecto Definitivo inclui estimativas e declara¢des acerca do futuro, inclusive nas segdes “Fatores de
Risco” e “Sumario da Emissora”.

Nossas estimativas e declaragdes futuras t€ém por embasamento, em grande parte, nas expectativas atuais,
estimativas das projecdes futuras e tendéncias que afetam ou podem potencialmente vir a afetar os nossos
negocios operacionais. Embora acreditemos que estas estimativas e declaragdes futuras encontram-se
baseadas em premissas razoaveis, estas estimativas e declaragdes estdo sujeitas a diversos riscos, incertezas e
suposicdes e sdo feitas com base nas informagdes de que atualmente dispomos.

Nossas estimativas e declaragdes futuras podem ser influenciadas por diversos fatores, incluindo,
exemplificativamente:

e intervencdes governamentais, resultando em alteracdo na economia, tributos, tarifas ou ambiente
regulatdrio no Brasil;

e alteracdes nas condigdes gerais da economia, incluindo, exemplificativamente, a inflagdo, taxas de
juros, nivel de emprego, crescimento populacional e confianga do consumidor;

e alteragdes nos precos do mercado imobilidrio, nos custos estimados em nosso orcamento e na
demanda, nas preferéncias ¢ na situacdo financeira de nossos clientes;

e capacidade de pagamento de nossos financiamentos e cumprimento de nossas obrigacdes financeiras;
e capacidade de contratar novos financiamentos e executar o nosso plano de expansio;
e alteragdes nos nossos negocios;

e outros fatores que podem afetar nossas condi¢des financeiras, liquidez e resultados de nossas
operacoes; €

e outros fatores de risco apresentados na se¢do “Fatores de Risco” deste Prospecto Definitivo e do
Formulario de Referéncia.

As palavras “acredita”, “pode”, “podera”, “estima”, “continua”, “antecipa”, “pretende”, “espera” ¢ palavras
similares tém por objetivo identificar estimativas. Tais estimativas referem-se apenas a data em que foram
expressas, sendo que ndo podemos assegurar que atualizaremos ou revisaremos quaisquer dessas estimativas
em razdo da disponibilizagdo de novas informagdes, de eventos futuros ou de quaisquer outros fatores. Estas
estimativas envolvem riscos e incertezas e ndo consistem qualquer garantia de um desempenho futuro, sendo
que os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser substancialmente diferentes das expectativas descritas
nas estimativas e declara¢des futuras, constantes neste Prospecto Definitivo. Tendo em vista os riscos ¢
incertezas envolvidos, as estimativas e declaragdes acerca do futuro constantes deste Prospecto Definitivo
podem ndo vir a ocorrer e, ainda, nossos resultados futuros e nosso desempenho podem diferir
substancialmente daqueles previstos em nossas estimativas em razdo, inclusive dos fatores mencionados
acima. Por conta dessas incertezas, o investidor ndo deve se basear nestas estimativas e declaracdes futuras
para tomar uma decisdo de investimento.
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OPERACOES VINCULADAS A OFERTA

Além do relacionamento referente a Oferta, os Coordenadores da Oferta Brasileira € os Coordenadores
Contratados mantém o relacionamento com a nossa Companhia, detalhado na seg¢do “Relacionamento entre a
Companhia e os Coordenadores da Oferta Brasileira na pagina 73 deste Prospecto e na se¢do““Relacionamento
entre a Companhia e os Coordenadores Contratados na pagina 73 deste Prospecto.

Exceto pela remuneragdo a ser paga em decorréncia da Oferta, conforme previsto na segdo “Informagdes
sobre a Oferta - Custos de Distribui¢do” na pagina 68 deste Prospecto, ndo ha qualquer remuneragdo a ser
paga, pela Companhia, aos Coordenadores da Oferta Brasileira ou sociedades dos seus respectivos
conglomerados econdmicos, cujo célculo esteja relacionado a Oferta.
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CAPITALIZACAO

A tabela abaixo apresenta o nosso endividamento de curto e longo prazo, derivados das nossas demonstragoes
financeiras consolidadas, em 31 de dezembro de 2009, em bases efetivas e conforme ajustado para refletir o
aumento do capital social de R$925,0 milhdes em 25 de marco de 2010, em decorréncia da emissdo de novas
Acgdes nos termos da Oferta Global, sem considerar o exercicio das Opgdes e o recebimento de recursos
liquidos estimados em aproximadamente R$891,4 milhdes, apds a deducdo das comissdes e despesas da
Oferta Global a serem pagas por nos.

Em 31 de dezembro de 2009 - (em R$ mil)

Efetivo % do Total Ajustado % do Total
Disponibilidades 1.424.053 N/A 2.315.416 N/A
Empréstimos e financiamentos 678.312 12,5% 678.312 10,7%
Debéntures 122.377 2,2% 122.377 1,9%
Endividamento de curto prazo 800.689 14,7% 800.689 12,6%
Empréstimos e financiamentos 525.443 9,6% 525.443 8,3%
Debéntures 1.796.000 33,0% 1.796.000 28,3%
Endividamento de longo prazo 2.321.443 42,6% 2.321.443 36,6%
Capital social 1.627.275 29,9% 2.552.275 40,3%
Agdes em tesouraria (1.731) 0,0% (1.731) 0,0%
Reserva de capital e de outorga de opgdes de agdes 318.439 5,8% 284.802 4,5%
Reserva de lucros 381.651 7,0% 381.651 6,0%
Patriménio liquido 2.325.634 42,7% 3.216.997 50,7%
Capitalizacio total " 5.447.766 100,0% 6.339.129 100,0%

) Corresponde a soma total do endividamento (empréstimos, financiamentos e debéntures) e total do patriménio liquido. Nao inclui obrigagdes com
investidores apresentado em demais contas a pagar.
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DILUICAO

Considerando-se a subscri¢do de 74,0 milhdes de Agdes, ofertadas pelo Prego por Agdo de R$12,50 “fixado
apo6s a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding, tendo como pardmetro (i) a cotacdo das Agdes na
BM&FBOVESPA, e (ii) as indicagdes de interesse, em fungdo da qualidade da demanda (por volume e
preco), coletadas junto aos Investidores Institucionais durante o Procedimento de Bookbuilding”, e sem
considerar o exercicio das Opgoes, refletindo o indice de Ag¢des por ADS, e apds deducdo das comissdes da
Oferta Global, o valor de nosso patrimdnio liquido estimado em 31 de dezembro de 2009 seria de,
aproximadamente, R$6,97 bilhdes e o valor patrimonial liquido por a¢do estimado seria de, aproximadamente,
R$7,89, o0 que resulta num aumento imediato no valor patrimonial contabil correspondente a R$0,92 para os
atuais acionistas, e uma dilui¢do imediata no valor patrimonial liquido por a¢do de R$4,61, para os novos
investidores que estiverem adquirindo Agoes nesta Oferta Global, representando uma diluicdo de 36,9%. Esta
dilui¢do representa a diferenga entre o Preco por A¢do pago pelos investidores e o valor patrimonial contabil
por acdo imediatamente apds a conclusdo da Oferta Global.

A tabela a seguir ilustra a dilui¢do por A¢do:

Prego por Agio !

Valor patrimonial contabil por agdo em 31 de dezembro de 2009 @ .............coiviioioeiieeeeeeeeeeeeeeeee e R$6,97
Aumento do valor contabil patrimonial liquido por agao atribuido aos acionistas EXiStENLES ..........ceveveveererireereereririeiereeereeerenerererenes R$0,92
Valor patrimonial contabil por agdo em 31 de dezembro de 2009 ajustado para refletir a Oferta Global @.............coooooorvverrvrrrrerrnnnnes R$7,89
Diluigio do valor patrimonial contébil por A¢ao dos novos iNVeStHAOres @ ............coo.oiveiveiieeeeeeeeeeeee e R$4,61
Diluigaio percentual dos N0VOS INVESHAOTES @) ..............coviiriieiieeeeeee e s ess s seeneasseseenen 36,9%

M Considerando-se a subscrigdo de 74.000.000 Agdes, ofertadas pelo Prego Por Acio de R$12,50 com base na cotagio das Ag¢des de nossa emissio na
BM&FBOVESPA em 23 de margo de 2010;

@ Ajustado para refletir © o desdobramento de a¢des na propor¢io de 1:2 aprovado em 22.02.2010 em Assembleia Geral Extraordinaria.

® Para os fins aqui previstos, diluigdo representa a diferenga entre o Prego Por Agio pago pelos investidores ¢ o valor patrimonial liquido por Agio
imediatamente apos a conclusido da Oferta Global.

@ O calculo da diluigdo percentual dos novos investidores ¢ obtido através da divisdo do valor da diluigdo dos novos investidores pelo Prego Por Agdo.

A discussdo e a tabela acima ndo levam em consideragdo o exercicio de 11.559.382 de opgdes de compra
disponiveis do total de 14.616.854 opg¢des de compra de todos os planos que poderdo ser outorgadas aos
nossos administradores e empregados de alto nivel, no ambito dos planos de opgdo de compra de acdes. A
emiss@o de novas acdes mediante o exercicio de opg¢des nos termos dos nossos planos de opgéo, em conjunto
com os efeitos da Oferta Global, resultara em uma diluigdo para os acionistas existentesa época, incluindo os
investidores da Oferta Global, de 41,3%. Veja o item “Remuneragdo dos Administradores”, subitem “Em
relacdo ao plano de remuneragdo baseado em agdes do conselho de administragdo e da diretoria estatutaria,
em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social corrente”, na pagina 534 do Formulario
de Referéncia para maiores informagdes.

O prego pago em aquisi¢des de agdes de nossa emissdo, nos ultimos cinco anos, pelos nossos antigos
acionistas controladores antes da oferta de agdes de marco de 2007 ou por administradores e gerentes foi,
considerando o desdobramento das a¢des de nossa emissdo, realizado em 27 de janeiro de 2006: (1) de
R$5,00 por agdo, mediante a subscri¢do de (A) 27.000.000 de novas a¢des de nossa emissdo pela Campsas
Participa¢des Ltda., em 09 de junho de 2005 e (B) 1.234.044 de novas agdes de nossa emissdo pela EI Fund II
Brazil, LLC, em 17 de janeiro de 2006; (2) uma média de R$5,35 por agdo, no ano de 2006 em aquisigdo de
8.209 acdes de nossa emissdo por nossos administradores; (3) uma média de R$8,60 por acdo, em 2007, em
aquisi¢do de 8.262 agdes de nossa emissdo por nossos administradores; (4) uma média de R$15,01 por agdo
em 2008, em aquisi¢do de 7.671 agdes por nossos administradores; (5) de R$8,85 por a¢do em 2009, em
aquisi¢do de 9.736 por nossos administradores. ' ?

! Quantidade de agdes em milhares.

2 Quantidades e valores de agdes nio refletem o desdobramento na proporgio 1:2 aprovado em 22 de fevereiro de 2010.
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A aquisi¢do de 20% do capital social de Alphaville Urbanismo S.A. mediante a entrega de agdes de emissdo da
Companhia, a qual se encontra atualmente em curso, sera realizada uma vez obtidas as autorizagdes societarias
pertinentes, o que deve ocorrer ap6s a conclusio da oferta objeto deste Prospecto Definitivo. Tal operagéo resultara em
dilui¢do dos acionistas da Companhia a época. Adicionalmente, a aquisicao dos 20% remanescentes do capital social
de Alphaville Urbanismo S.A., prevista para 2012, se realizada mediante a eventual entrega de agdes de nossa
emissdo, podera resultar em dilui¢@o adicional dos acionistas da Companhia. Considerando a obrigacao da Companhia
de adquirir a participagdo remanescente de 40% em Alphaville Urbanismo S.A., e assumindo (i) que o valor atribuido
a Alphaville Urbanismo S.A. para a aquisi¢ao de agdes representativas de 20% do capital da Companhia em 2010 € de
R$632,4 milhdes, (i) que a aquisicdo de tais 20% sera feita integralmente mediante a emissdo de novas acgdes
ordinarias ao prego unitario de R$12.91, preco esse calculado conforme clausula contratual, (iii) que a aquisi¢do dos
20% remanescentes do capital social, prevista para 2012, ocorresse simultaneamente a aquisi¢do de 2010, (iv) que o
valor atribuido & Alphaville Urbanismo S.A. seja 0 mesmo que foi considerado na aquisi¢do em curso de 20% de seu
capital social no tocante & aquisi¢do dos 20% remanescentes, € (v) que a aquisi¢do dos 20% remanescentes seja feita
integralmente mediante a emissdo de agdes ordinarias da Companhia a0 mesmo prego unitario considerado na
aquisi¢do dos 20% atualmente em curso, o preco total da aquisigdo seria de R$253,0 milhdes, o que equivaleria a
19.595.584 agdes ordinarias de emissdo da Companhia. Todavia, tal diluigao podera sofrer alteragdes, tendo em vista
que o valor de avaliag@o de Alphaville Urbanismo S.A., a ser utilizado na aquisi¢do dos 20% remanescentes, prevista
para ocorrer em 2012, esta sujeito a nova avaliagdo futura e o valor de mercado das agdes da Companhia esta sujeito a
flutuagdes até a data da efetiva aquisi¢@o da participagdo remanescente.

Cenario ITT

Aquisic¢ao dos 40% remanescentes
do capital social de Alphaville
Urbanismo S.A. considerando os
termos da aquisi¢do em curso de
Patriménio Liquido 20% do seu capital social
Prego por A¢do R$12,50
Preco de emissdo da A¢ao para fins da aquisi¢do de participagdo no capital social de Alphaville

Urbanismo S.A. R$12,91
Quantidade de A¢oes de Emissao da Companhia 334.154.274
Agdes em tesouraria (599.486)
Quantidade de A¢des de Emissdo da Companhia, ex-tesouraria 333.554.788
Valor estimado de Alphaville R$632.447.500
Participacao a ser adquirida 40,0%
Valor estimado da participagéo a ser adquirida R$252.979.000
Quantidade de Agdes a serem emitidas 19.595.584
Valor patrimonial contabil por a¢do em 31 de dezembro de 2009 R$13,94
Valor patrimonial contabil por agdo em 31 de dezembro de 2009, ajustado pelo efeito do

desdobramento de agdes aprovado em 22.02.2010 R$6,97
Valor patrimonial contabil por agdo em 31 de dezembro de 2009 considerando a emissdo de Ag¢des

para aquisi¢do de participagio em Alphaville Urbanismo S.A. ¥ R$7,30
Valor patrimonial contabil por agdo em 31 de dezembro de 2009 ajustado para refletir a Oferta

Global e considerando a emissdo de Agdes para aquisi¢ao de participagdo em Alphaville

Urbanismo S.A. R$8,12
Depois da Oferta: Aumento (dilui¢@o) do valor patrimonial contabil por a¢do dos novos

investidores, ajustado para refletir a Oferta Global e considerando a emissdo de Ag¢des para

aquisigdo de participagio em Alphaville Urbanismo S.A. " R$ (4,38)
Depois da Oferta: Aumento (dilui¢do) percentual do valor patrimonial contabil por agdo dos novos

investidores, ajustado para refletir a Oferta Global e considerando a emissao de Agdes para

aquisicdo de participagio em Alphaville Urbanismo S.A. " -35,0%
Patriménio Liquido em 31/12/2009 (R$ mil) R$2.325.634
Patrimoénio Liquido em 31/12/2009 ajustado pela Oferta R$3.216.997
Patrimoénio Liquido em 31/12/2009 ajustado pela Oferta e pela aquisigdo de participagdo em

Alphaville Urbanismo S.A. R$3.469.976
Recursos da Oferta, liquida de custos de emissao R$891.363
Agdes da Oferta Global 74.000.000

(1) Considerando ajuste por conta do desdobramento na proporgao de 1:2 aprovado em AGE na
data de 22.02.2010
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3.— ANEXOS

Estatuto Social da Companhia

Ata da Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia realizada em 08 de fevereiro de 2010
Declarag@o da Emissora nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400

Declaragcdo de Companhia Aberta

Declaragdo do Coordenador Lider nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n°® 400
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ESTATUTO SOCIAL DA COMPANHIA
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ESTATUTO SOCIAL

GAFISA S.A.
CNPJ/MF n° 01.545.826/0001-07
NIRE 35.300.147.952
Companhia Aberta

CVMn° 01610-1

CAPITULO I

DENOMINACAOQ, SEDE, OBJETO E DURACAO

Art. 1°. A Gafisa S.A. (a “Companhia”) é uma sociedade anonima aberta de capital autorizado, que se rege
por este Estatuto Social e pelas disposi¢des legais que lhe forem aplicaveis.

Art. 2°. A Companhia tem sede e foro na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo, podendo, por
deliberacdo do Conselho de Administracdo, alterar o endereco da sede social, bem como abrir, transferir e
extinguir sucursais, filiais, agéncias, escritorios, depositos, agéncias de representagdo e quaisquer outros
estabelecimentos em qualquer parte do territorio nacional e no exterior.

§1°. O poder de abrir, transferir e extinguir sucursais, filiais, agéncias, escritorios, depositos, agéncias de
representagdo e quaisquer outros estabelecimentos em qualquer parte do territorio nacional e no exterior
descrito no caput do Art. 2° podera, por delibera¢do do Conselho de Administragdo, ser delegado ao Diretor
Presidente.

Art. 3°. A Companhia tem por objeto: (i) a promogdo e a incorporacdo de empreendimentos imobiliarios de
qualquer natureza, proprios ou de terceiros, nestes Gltimos como construtora e mandataria; (ii) a alienagdo e
aquisicdo de imoveis de qualquer natureza; (iii) a construgdo civil e a prestacdo de servigos de engenharia
civil; e (iv) o desenvolvimento e a implementagdo de estratégias de marketing relativas a empreendimentos
imobiliarios proprios e de terceiros.

Paragrafo Unico. A Companhia pode participar de quaisquer outras sociedades, no Brasil ou no exterior,
mediante deliberacdo do Conselho de Administragdo, observada a excegdo prevista na alinea (r) do Art. 21 e
no §1° do Art. 30.

Art. 4°. A Companhia tem prazo indeterminado de duracéo.

CAPITULO 11

CAPITAL SOCIAL E ACOES

Art. 5°. O capital social é de R$1.627.274.152,14, totalmente integralizado e dividido em 334.154.274 a¢des
ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal.

§1°. Corre por conta dos acionistas o custo dos servicos de transferéncia de agdes que for cobrado pelo agente
escriturador, observados os limites eventualmente fixados na legislagdo vigente.

§2°. Cada acdo ordinaria confere a seu titular direito a um voto nas deliberagcdes da Assembleia Geral.
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§3°. A Companhia ndo pode emitir agdes preferenciais ou partes beneficiarias.

§4°. Para fins de reembolso, o valor da agdo serd determinado com base no valor econdmico da Companbhia,
apurado em avaliagdo procedida por empresa especializada indicada e escolhida em conformidade com o
disposto no artigo 45 da Lei n® 6.404/76.

Art. 6°. O capital social podera ser aumentado independentemente de reforma estatutaria, por deliberagdo do
Conselho de Administracdo, que fixarda as condigdes da emissdo, até o limite de 600.000.000 (seiscentos
milhdes) de agdes ordinarias.

Paragrafo Unico. A Companhia pode, dentro do limite de capital autorizado e por deliberagio da Assembleia
Geral, outorgar opgao de compra de acdes em favor (i) de seus administradores e empregados, ou (ii) de
pessoas naturais que prestem servigos a ela ou a sociedade sob seu controle.

Art. 7°. A Companhia podera reduzir ou excluir o prazo para o exercicio do direito de preferéncia na emisséo
de acdes, debéntures conversiveis em acdes ou bonus de subscri¢do cuja colocacdo seja feita mediante venda
em bolsa de valores, subscri¢ao publica ou permuta por agdes em oferta publica obrigatoria de aquisi¢do de
controle nos termos dos artigos 257 a 263 da Lei n° 6.404/76. Também ndo havera direito de preferéncia na
outorga e no exercicio de op¢do de compra de ag¢des, na forma do disposto no §3° do artigo 171 da Lei n°
6.404/76.

CAPITULO III

ASSEMBLEIA GERAL

Art. 8°. A Assembleia Geral reunir-se-a ordinariamente nos 4 (quatro) primeiros meses seguintes ao término
do exercicio social, e extraordinariamente sempre que os interesses sociais ou a lei assim exigirem.

§1°. A Assembleia Geral sera convocada na forma da lei. Independentemente das formalidades de
convocagdo, sera considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem todos os acionistas.

§2°. A Assembleia Geral sera instalada e presidida pelo Presidente do Conselho de Administragdo ou, na sua
auséncia, por acionista que a Assembleia Geral indicar. O presidente da Assembleia Geral escolhera um dos
presentes para secretaria-lo.

§3°. Antes de instalar-se a Assembleia Geral, os acionistas assinarfo o “Livro de Presenga de Acionistas”,
informando seu nome e residéncia e a quantidade de agdes de que forem titulares.

§4°. A lista dos acionistas presentes sera encerrada pelo Presidente da Mesa, logo apo6s a instalagdo da
Assembleia Geral.

§5°. Os acionistas que comparecerem a Assembleia Geral apds o encerramento da lista de acionistas presentes
poderdo participar da reunido, mas ndo terdo direito de votar em qualquer deliberagdo social.

Art. 9°. Além das matérias previstas em lei, cabera a Assembleia Geral:

(a) deliberar sobre a saida da Companhia do Novo Mercado da Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BOVESPA
(“Novo Mercado”), a qual devera ser comunicada a Bolsa de Valores de S3o Paulo — BOVESPA por
escrito, com antecedéncia prévia de 30 (trinta) dias;

(b) escolher, dentre as instituicdes qualificadas e indicadas em lista triplice pelo Conselho de
Administragdo, a que sera responsavel pela preparagdo do laudo de avaliagdo das a¢des da Companhia
para fins de saida do Novo Mercado, cancelamento de registro de companhia aberta ou oferta publica
obrigatoria de aquisi¢do de agdes, observado o disposto no Art. 11; e
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(c) resolver os casos omissos no presente Estatuto Social, observadas as disposi¢oes da Lei n° 6.404/76.

Paragrafo Unico. Em caso de cancelamento de registro de companhia aberta ou de saida do Novo Mercado,
seja para que as agdes da Companhia passem a ter registro para negociagdo fora do Novo Mercado, seja
devido a reorganizagdo societaria da qual a companhia resultante ndo seja admitida para negociagdo no Novo
Mercado, a oferta publica a ser efetivada pelo Acionista Controlador ou pela Companhia, conforme o caso,
devera ter como preco minimo a ser ofertado o correspondente ao valor econdomico apurado no laudo de
avaliagdo a que se refere a alinea (b) deste Art. 9° e de acordo com o disposto no Regulamento de Listagem do
Novo Mercado.

Art. 10. A escolha da instituicdo ou empresa especializada responsavel pela determinagdo do Valor
Econémico da Companhia, referida no Art. 9°, alinea (b) do presente estatuto, devera ser tomada, ndo se
computando os votos em branco, pela maioria dos votos dos acionistas representantes das Acdes em
Circulacdo presentes na respectiva Assembleia Geral, a qual, se instalada em primeira convocagdo, devera
contar com a presencga de acionistas que representem no minimo 20% do total das A¢des em Circulagdo ou, se
instalada em segunda convocacdo, podera contar com a presenga de qualquer numero de acionistas
representantes das Agdes em Circulagio.

§1°. Para fins do disposto neste Estatuto Social, entende-se por:

“Acdes em Circulacdo” todas as agdes emitidas pela Companhia, excetuadas as a¢des detidas pelo Acionista
Controlador, por pessoas a ele vinculadas, por administradores da Companhia ou aquelas em tesouraria;

“Acionista Controlador” o acionista ou Grupo de Acionistas que exer¢a o Poder de Controle da Companhia;

“Grupo de Acionistas” o grupo de duas ou mais pessoas que sejam (a) vinculadas por contratos ou acordos de
qualquer natureza, inclusive acordos de acionistas, orais ou escritos, seja diretamente ou por meio de
sociedades Controladas, Controladoras ou sob Controle Comum; ou (b) entre os quais haja relagdo de
Controle, seja direta ou indiretamente; ou (c) que estejam sob Controle Comum; ou (d) que atuem
representando um interesse comum. Incluem-se dentre os exemplos de pessoas representando um interesse
comum (i) uma pessoa que detenha, direta ou indiretamente, uma participacdo societaria igual ou superior a
15% (quinze por cento) do capital social da outra pessoa; e (ii) duas pessoas que tenham um terceiro
investidor em comum que detenha, direta ou indiretamente, uma participagdo societaria igual ou superior a
15% (quinze por cento) do capital social das duas pessoas. Quaisquer joint-ventures, fundos ou clubes de
investimento, fundagodes, associagdes, trusts, condominios, cooperativas, carteiras de titulos, universalidades
de direitos, ou quaisquer outras formas de organizagdo ou empreendimento, constituidos no Brasil ou no
exterior, serdo considerados parte de um mesmo Grupo de Acionistas sempre que duas ou mais entre tais
entidades: (x) forem administradas ou geridas pela mesma pessoa juridica ou por partes relacionadas a uma
mesma pessoa juridica; ou (y) tenham em comum a maioria de seus administradores;

“Poder de Controle” (bem como os seus termos correlatos “Controladora”, “Controlada”, “sob Controle
Comum” ou “Controle”) entende-se o poder efetivamente utilizado de dirigir as atividades sociais e orientar o
funcionamento dos 6rgdos da Companhia, de forma direta ou indireta, de fato ou de direito. Ha presungéo
relativa de titularidade do controle em relag@o a pessoa ou ao Grupo de Acionistas que seja titular de agdes
que lhe tenham assegurado a maioria absoluta dos votos dos acionistas presentes nas trés tltimas Assembleias
Gerais da Companhia, ainda que néo seja titular das a¢des que lhe assegure a maioria absoluta do capital
votante; e

“Exercicio do Poder de Controle de Forma Difusa” o Poder de Controle exercido por acionista detentor de
menos de 50% (cinqiienta por cento) do capital social da Companhia, assim como por acionista(s) que ndo se
caracterize(m) como membro(s) de Grupo de Acionistas.

Art. 11. Nas hipoteses de saida da Companhia do Novo Mercado ou de cancelamento do registro de
companhia aberta, os custos incorridos com a preparagdo do laudo de avaliagdo referido na alinea (b) do Art.
9° serdo integralmente suportados pelo Acionista Controlador ou, conforme o caso, pela Companhia se a
mesma figurar como ofertante.
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CAPITULO IV

ADMINISTRACAQO

SECAOQ IV.L. - REGRAS GERAIS

Art. 12. A administragdo da Companhia compete ao Conselho de Administracdo e a Diretoria.

Art. 13. Os membros do Conselho de Administragdo ¢ da Diretoria devem ser investidos nos respectivos
cargos dentro de trinta dias a contar das respectivas datas de nomeagdo, mediante assinatura de termo de
posse no livro proprio, permanecendo em seus cargos até a investidura dos novos administradores eleitos.

Paragrafo Unico. A investidura dos membros Conselho de Administragio e da Diretoria nos respectivos
cargos estd condicionada (i) a prévia subscricdo do Termo de Anuéncia dos Administradores referido no
Regulamento de Listagem do Novo Mercado; e (ii) a adesdo ao Manual de Divulgagdo e Uso de Informagdes
e Politica de Negociacdo de Valores Mobiliarios de Emissdo da Companhia, mediante assinatura do termo
respectivo.

Art. 14. O Conselho de Administragdo podera determinar a criacdo de comités de assessoramento destinados
a auxiliar os respectivos membros do Conselho de Administragdo, bem como definir a respectiva composigao
e atribuigdes especificas.

Art. 15. A Assembleia Geral fixara, de forma individual ou global, a remuneragdo dos administradores e dos
membros dos comités de assessoramento da Companhia. Havendo a fixagdo de forma global, cabera ao
Conselho de Administra¢do definir os valores a serem pagos individualmente. Cabera também ao Conselho de
Administragdo distribuir, quando for o caso, a participacdo nos lucros fixada pela Assembleia Geral.

SECAOQ IV.II. - CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Art. 16. O Conselho de Administragdo ¢ composto por no minimo 5 (cinco) € no maximo 9 (nove) membros
efetivos (podendo ser eleitos suplentes), todos acionistas, eleitos e destituiveis a qualquer tempo pela
Assembleia Geral, com mandato unificado de 2 (dois) anos, sendo permitida a reeleigéo.

Art. 17. No minimo 20% dos membros efetivos do Conselho de Administragdo deverdo ser Conselheiros
Independentes.

§1°. Quando, em decorréncia da observancia do percentual referido no caput deste Art. 17, resultar nimero
fracionario de conselheiros, proceder-se-a ao arredondamento para o niimero inteiro: (i) imediatamente
superior, quando a fracdo for igual ou superior a 0,5, ou (ii) imediatamente inferior, quando a fragdo for
inferior a 0,5.

§2°. Caracteriza-se, para fins deste Estatuto Social, como “Conselheiro Independente”, aquele que: (i) nédo
tiver qualquer vinculo com a Companhia, exceto participacdo de capital; (ii) ndo for Acionista Controlador,
conjuge ou parente até segundo grau daquele, ou ndo for ou ndo tiver sido, nos ultimos 3 anos, vinculado a
sociedade ou entidade relacionada ao Acionista Controlador (pessoas vinculadas a institui¢des publicas de
ensino e/ou pesquisa estdo excluidas desta restri¢ao); (iii) ndo tiver sido, nos ltimos 3 anos, empregado ou
diretor da Companhia, do Acionista Controlador ou de sociedade controlada pela Companhia; (iv) ndo for
fornecedor ou comprador, direto ou indireto, de servigos e/ou produtos da Companhia, em magnitude que
implique perda de independéncia; (v) ndo for funcionario ou administrador de sociedade ou entidade que
esteja oferecendo ou demandando servigos e/ou produtos & Companhia; (vi) ndo for conjuge ou parente até
segundo grau de algum administrador da Companhia; e (vii) ndo receber outra remuneracdo da Companhia
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além da de conselheiro (proventos em dinheiro oriundos de participagdo no capital estdo excluidos desta
restri¢ao).

§3°. Também serdo considerados Conselheiros Independentes aqueles eleitos mediante faculdade prevista nos
§§ 4° ¢ 5° do artigo 141 da Lei n® 6.404/76.

Art. 18. O Conselho de Administracdo tera um Presidente, que sera eleito por maioria dos votos dos
conselheiros efetivos. Ocorrendo impedimento ou auséncia temporaria do Presidente, a presidéncia sera
assumida pelo membro designado previamente pelo Presidente ou, na falta de designacao prévia, por quem os
demais conselheiros vierem a designar.

Art. 19. O Conselho de Administragdo reunir-se-a pelo menos trimestralmente. As reunides do Conselho de
Administragdo sdo convocadas pelo Presidente, ou por pelo menos 2 conselheiros efetivos, mediante
convocagdo escrita, contendo, além do local, data e hora da reunido, a ordem do dia. As reunides do Conselho
de Administragdo serdo convocadas com no minimo 5 dias de antecedéncia. Independentemente das
formalidades de convocacdo, serd considerada regular a reunido a que comparecerem todos os membros do
Conselho de Administragdo.

Art. 20. O quorum de instalagdo das reunides do Conselho de Administracdo serda de 4 membros. As
deliberagdes serdo tomadas por maioria de votos dos membros presentes a reunido, cabendo ao Presidente,
além do seu voto pessoal, o voto de desempate.

§1°. As decisdes do Conselho de Administragdo constardo de ata que sera assinada pelos conselheiros
presentes a reunido.

§2°. Os conselheiros poderdo ser representados nas reunides do Conselho de Administracdo por outro
conselheiro a quem tenham sido conferidos poderes especiais. Os conselheiros podero, ainda, participar de
tais reunides por intermédio de conferéncia telefonica ou video-conferéncia, sendo considerados presentes a
reunido e devendo confirmar seu voto através de declarag@o por escrito encaminhada ao Presidente por carta,
fac-simile ou correio eletronico logo apds o término da reunido. Uma vez recebida a declarag@o, o Presidente
ficara investido de plenos poderes para assinar a ata da reunido em nome do referido conselheiro.

Art. 21. Compete ao Conselho de Administracdo, sem prejuizo das demais competéncias atribuidas por lei e
por este Estatuto Social:

(a) fixar a orientagdo geral dos negocios da Companbhia;

(b) aprovar o or¢amento anual operacional e o plano de negocios da Companhia, bem como quaisquer
eventuais alteragdes dos mesmos (sendo certo que, enquanto nao for aprovado novo orgamento ou plano,
0 orgamento ou plano previamente aprovado prevalecerd);

(c) atribuir, do montante global da remuneracéo fixada pela Assembleia Geral, os honorarios mensais a cada
um dos membros da administragdo e dos comités de assessoramento da Companhia, na forma do
disposto no Art. 15 do presente Estatuto Social;

(d) eleger e destituir os Diretores da Companhia e fixar-lhes as atribui¢des, observado o que a respeito
dispuser o presente Estatuto Social;

(e) fiscalizar a gestdo dos Diretores, examinar a qualquer tempo os livros e documentos da Companhia, bem
como solicitar informagdes sobre contratos celebrados ou em via de celebragdo ou sobre quaisquer

outros atos;

(f) fixar os critérios gerais de remuneracéo e as politicas de beneficios (beneficios indiretos, participagdo no
lucro e/ou nas vendas) dos administradores e dos ocupantes de cargos de direcdo da Companbhia;
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orientar os votos relacionados a remuneragdo global dos administradores a serem proferidos pelo
representante da Companhia nas assembleias gerais das sociedades de que a Companhia participe,
exceto as subsidiarias integrais ou sociedades de propdsito especifico;

de acordo com plano aprovado pela Assembleia Geral, outorgar op¢do de compra de acdes a seus
administradores ou empregados, ou a pessoas naturais que prestem servicos 8 Companhia ou a sociedade
sob seu controle, sem que os acionistas tenham direito de preferéncia na outorga da op¢do de compra ou
na subscrigdo das acdes;

convocar a Assembleia Geral;
submeter a Assembleia Geral proposta de alteragdo deste Estatuto Social;

manifestar-se sobre o relatério da administracdo e as contas da Diretoria, bem como autorizar a
distribui¢@o de dividendos intermediarios;

atribuir aos administradores da Companhia a sua parcela de participagdo nos lucros apurados em
balangos levantados pela Companhia, incluindo balancos intermediarios, respeitadas as limitagdes e
disposicdes estatutarias e legais;

autorizar qualquer mudanga nas politicas contabeis ou de apresentacdo de relatorios da Companbhia,
exceto se exigido pelos principios contabeis geralmente aceitos nas jurisdicdes em que a Companhia
opera;

escolher e destituir os auditores independentes da Companbhia;

deliberar sobre a emissdo de agdes ou bdnus de subscrigdo até o limite do capital autorizado, fixando o
preco de emissdo, forma de subscricdo e integralizacdo e outras condi¢des da emissao, definindo ainda
se serd concedida preferéncia na subscricdo aos acionistas na hipotese prevista no Art. 7° deste Estatuto
Social,

deliberar sobre a emissdo de debéntures simples, ndo conversiveis em a¢des ¢ sem garantia real;

aprovar a aquisi¢do, pela Companhia, de agcdes de sua propria emissdo para manuten¢do em tesouraria
ou seu cancelamento;

exceto se previsto no orcamento anual ou no plano de negdcios entdo em vigor, aprovar os negocios ou
contratos de qualquer natureza entre a Companhia ¢ seus acionistas e/ou administradores, bem como
entre a Companhia e os socios controladores, direta ou indiretamente, dos acionistas da Companhia;

autorizar previamente: (i) a celebragdo, pela Companhia, de quaisquer contratos, incluindo,
exemplificativamente, para a aquisi¢do de participagdes societarias ou ativos; ou (ii) a concessdo, pela
Companhia, de empréstimo, financiamento ou garantia real ou fidejussoria em favor de suas sociedades
controladas (a excegdo de sociedades de propoésito especifico de cujo capital total e votante a Companhia
seja titular de 90% ou mais) ou de terceiros, sempre que, em quaisquer das hipoteses descritas nos itens
(1) ou (ii), as operagdes sejam contratadas por periodo superior a 48 (quarenta e oito) meses (a excecdo
daqueles com concessiondrias de servigos publicos ou outros que obedecam a condigdes uniformes, que
ndo estardo sujeitas a prévia aprovacdo do Conselho de Administragdo nesta hipdtese) ou cujo valor
supere o maior valor entre R$15.000.000,00 ou 1,5% do ativo consolidado total da Companhia (“Valor
de Referéncia”);

determinar a alteracdo do endereco da sede social, bem como abrir, transferir e extinguir sucursais,
filiais, agéncias, escritorios, depoésitos, agéncias de representacdo e quaisquer outros estabelecimentos
em qualquer parte do territorio nacional e no exterior, exceto pela constituicdo ou a aquisi¢do de
participagdo societaria em sociedades de proposito especifico (“SPEs”) e/ou consorcios que tenham por
objeto a promocdo, administragdo, incorporagdo, constru¢do e comercializacdo de empreendimentos
imobiliarios, que esta sujeita somente ao disposto no §1° do Art. 30;
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(u) autorizar a aquisi¢do, alienacdo, transferéncia, cessdo, oneracdo ou outra forma de disposi¢do, a qualquer
titulo, incluindo conferéncia ao capital de outra sociedade, de parte substancial do ativo permanente da
Companhia, como tal entendendo-se o conjunto de ativos da Companhia sobre os quais a sua atividade
estd baseada, em valores superiores ao Valor de Referéncia (conforme definido no item 21(s) acima) e
que ndo estejam previstos no orgamento anual;

(v) deliberar previamente sobre a apresentagdo, pela Companhia, de pedido de faléncia ou recuperagdo
judicial ou extrajudicial; e

(w) fixar a lista triplice de instituicdes qualificadas a ser apresentada a Assembleia Geral para fins do
disposto no §4° do Artigo 5° deste Estatuto Social e no tocante a preparagdo do laudo de avaliacdao das
acOes da Companhia para fins de saida do Novo Mercado, cancelamento de registro de companhia aberta
ou oferta publica de aquisi¢do de agdes.

SECAO IV.III. - DIRETORIA

Art. 22. A Diretoria ¢ o 6rgdo de representacdo da Companhia, competindo-lhe praticar todos os atos de
gestio dos negodcios sociais.

Art. 23. A Diretoria ndo ¢ um 6rgao colegiado, podendo, contudo, reunir-se, sempre que necessario, a critério
do Diretor Presidente, que também presidira a reunido, para tratar de aspectos operacionais.

Paragrafo Unico. A reunido da Diretoria instalar-se-a com a presenca de diretores que representem a maioria
dos membros da Diretoria.

Art. 24. Ocorrendo vacancia de cargo de diretor, ou impedimento do titular, caberd ao Conselho de
Administragdo eleger um novo diretor ou designar o substituto dentre os diretores restantes, fixando, em
qualquer dos casos, o prazo de gestdo e os respectivos vencimentos.

Art. 25. A Diretoria é composta por no minimo 2 (dois) e no maximo 8 (oito) diretores, acionistas ou nao,

residentes no pais, eleitos e destituiveis pelo Conselho de Administragdo, com mandato de 3 (trés) anos, sendo

permitida a reeleig@o.

Art. 26. Dentre os diretores um sera designado Diretor Presidente, um sera designado Diretor Financeiro, um

sera designado Diretor de Relagdes com os Investidores e os demais ndo terdo designacgdo especifica, podendo

haver cumulagdo de fungoes.

Art. 27. Compete ao Diretor Presidente:

(a) submeter a aprovagdo do Conselho de Administragdo os planos de trabalho e orcamento anuais, os
planos de investimento ¢ os novos programas de expansdo da Companhia e de suas empresas
controladas, promovendo a sua execu¢do nos termos aprovados;

(b) formular as estratégias e diretrizes operacionais da Companhia, bem como estabelecer os critérios para a
execucdo das deliberagdes da Assembleia Geral e do Conselho de Administracdo, com a participag@o
dos demais diretores;

(c) exercer a supervisdo de todas as atividades da Companhia;

(d) coordenar e superintender as atividades da Diretoria, convocando e presidindo suas reunioes e

(e) exercer as demais atribui¢oes que lhe forem conferidas pelo Conselho de Administragao.
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Art. 28. Compete ao Diretor de Relagdes com os Investidores, além de outras atribuigdes definidas pelo
Conselho de Administragao, a prestagdo de informagdes aos investidores, a Comissdo de Valores Mobilidrios
e a Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BOVESPA, bem como manter atualizado o registro da Companhia em
conformidade com a regulamentacdo aplicavel da Comissdo de Valores Mobiliarios.

Art. 29. Compete ao Diretor Financeiro e a cada um dos Diretores sem denominagéo especial as atribuigdes
especificas que lhe forem conferidas pelo Conselho de Administragao.

Art. 30. A Companhia serd representada ¢ somente serd considerada validamente obrigada por ato ou
assinatura de:

(a) quaisquer dois diretores;

(b) qualquer diretor em conjunto com um procurador com poderes especificos; ou

(c) dois procuradores com poderes especificos.

§1°. A representagdo da Companhia na constitui¢ao ou aquisi¢do de participacdo societaria em sociedades de
propdsito especifico (“SPEs”) e/ou consorcios que tenham por objeto o planejamento, promogao,
incorporacdo, realiza¢do de receita e a venda de empreendimentos imobiliarios dar-se-a na forma do disposto

no caput deste Artigo.

§2° A Companhia sera representada isoladamente por qualquer diretor, sem as formalidades previstas neste
Art. 30, para fins de citag@o ou notificacdo judicial e prestagio de depoimento pessoal.

§3°. As procuragdes serdo sempre outorgadas ou revogadas por quaisquer dois Diretores, estabelecendo os

poderes do procurador e, excetuando-se as procuragdes outorgadas para fins judiciais, ndo terdo prazo
superior a 2 (dois) anos.

CAPITULO V

CONSELHO FISCAL

Art. 31. O Conselho Fiscal somente sera instalado a pedido dos acionistas e possui as competéncias,
responsabilidades e deveres definidos em lei. O funcionamento do Conselho Fiscal terminara na primeira
Assembleia Geral Ordinaria apds a sua instalagdo, podendo seus membros ser reeleitos.

Art. 32. O Conselho Fiscal ¢ composto por 3 (trés) membros efetivos e igual numero de suplentes, eleitos
pela Assembleia Geral.

§1°. A remuneragao dos membros do Conselho Fiscal sera fixada pela Assembleia Geral que os eleger.

§2°. A posse dos membros do Conselho Fiscal estd condicionada a prévia subscricdo do Termo de Anuéncia
dos Membros do Conselho Fiscal referido no Regulamento de Listagem do Novo Mercado.

Art. 33. O Conselho Fiscal reunir-se-a sempre que necessario, mediante convocag¢do de qualquer de seus
membros, lavrando-se em ata suas deliberacdes.
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CAPITULO VI

EXERCICIO SOCIAL, BALANCO E RESULTADOS

Art. 34. O exercicio social tera inicio em 1° de janeiro e término em 31 de dezembro de cada ano. Ao término
de cada exercicio social e de cada trimestre civil serdo elaboradas as demonstragdes financeiras previstas em
lei.

Art. 35. A Companbhia, por deliberacdo do Conselho de Administracdo, podera levantar balangos semestrais,
trimestrais ou mensais, bem como declarar dividendos & conta de lucros apurados nesses balangos. A
Companhia, por deliberagdo do Conselho de Administragdo, podera ainda declarar dividendos intermediarios
a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros existentes no ultimo balango anual ou semestral.

§1°. Os dividendos distribuidos nos termos deste Art. 35 serdo imputados ao dividendo obrigatorio.

§2°. A Companhia podera efetuar o pagamento de juros sobre o capital proprio, a crédito dos dividendos anuais
ou intermediarios.

Art. 36. Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participacdo, eventuais prejuizos
acumulados e a provisdo para o imposto de renda.

§1°. Sobre o valor apurado na forma do caput deste Artigo sera calculada a participagdo dos administradores
da Companhia até o limite maximo legal, a ser distribuida de acordo com pardmetros a serem estabelecidos
pelo Conselho de Administragao.

§2°. Do lucro liquido do exercicio, obtido apos a dedugdo de que trata o paragrafo anterior, destinar-se-a:

(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 dedugdo 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 obrigatdrio a todos os seus acionistas; e

(c) importancia ndo superior a 71,25% (setenta ¢ um virgula vinte e cinco por cento) do lucro liquido para a
constitui¢do de Reserva de Investimentos, com a finalidade de financiar a expansdo das atividades da
Companhia ¢ de empresas controladas, inclusive através da subscrigdo de aumentos de capital ou criagdo de
novos empreendimentos, participagdo em consércios ou outras formas de associagdo para a realizagdo do
objeto social.

§3°. A reserva prevista na alinea “c”, do § 2°, deste Artigo nao podera ultrapassar 80% (oitenta por cento) do
capital social. Atingido esse limite, caberd a Assembleia Geral deliberar sobre o saldo, procedendo a sua
distribuigdo aos acionistas ou ao aumento do capital social.

§4°. Atendida a distribuicdo prevista nos paragrafos anteriores, o saldo terd a destinagdo aprovada pela

Assembleia Geral, depois de ouvido o Conselho de Administragdo, respeitadas as disposigdes legais
aplicaveis.
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CAPITULO VII

CONTROLE E PODER DE CONTROLE DIFUSO

Art. 37. A alienagdo do controle acionario da Companhia, tanto por meio de uma unica operagdo, como por
meio de operagdes sucessivas, devera ser contratada sob condigdo, suspensiva ou resolutiva, de que o
adquirente do controle se obrigue a efetivar, observando as condigdes e os prazos previstos na legislagido
vigente e no Regulamento de Listagem do Novo Mercado, oferta publica de aquisi¢do das a¢des dos demais
acionistas, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario ao do alienante.

Art. 38. A oferta publica referida no Art. 37 também devera ser realizada:

(a) quando houver cessdo onerosa de direitos de subscri¢do de agdes e de outros titulos ou direitos relativos
a valores mobilidrios conversiveis em agdes que venha a resultar na Alienagdo do Controle da
Companhia; e

(b) em caso de alienag¢do de controle de sociedade que detenha o Poder de Controle da Companhia, sendo
que, neste caso, o Acionista Controlador Alienante ficard obrigado a declarar a Bolsa de Valores de Sao
Paulo — BOVESPA o valor atribuido a Companhia nessa alienacdo e a anexar documentagdo que
comprove esse valor.

Paragrafo Unico. Para fins do disposto neste Estatuto Social, entende-se por:

“Alienacdo do Controle” a transferéncia a terceiro, a titulo oneroso, das A¢des de Controle;

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

“Acionista Controlador Alienante” o Acionista Controlador, quando este promove a alienag@o de controle da
Companbhia.

Art. 39. Aquele que ja detiver agdes da Companhia e venha a adquirir o Poder de Controle acionario, em
razdo de contrato particular de compra e venda de agdes celebrado com o Acionista Controlador, envolvendo
qualquer quantidade de agdes, estara obrigado a:

(a) efetivar a oferta publica referida no Art. 37;

(b) ressarcir os acionistas de quem tenha comprado agdes em bolsa nos 6 (seis) meses anteriores a data da
Alienago de Controle, a quem devera pagar a diferenca entre o preco pago ao Acionista Controlador
Alienante e o valor pago em bolsa por acdes da Companhia neste periodo, devidamente atualizado; e

(c) tomar as medidas cabiveis para recompor o percentual minimo de 25% (vinte e cinco por cento) do total
das ac¢des da Companhia em circulagdo dentro dos 6 (seis) meses subseqiientes a aquisi¢do do Poder de
Controle.

Art. 40. A Companhia ndo registrara (i) qualquer transferéncia de agdes para o Comprador do Poder de
Controle, ou para aquele(s) que vier(em) a deter o Poder de Controle, enquanto este(s) ndo subscrever(em) o
Termo de Anuéncia dos Controladores; ou (i) qualquer Acordo de Acionistas que disponha sobre o exercicio
do Poder de Controle sem que os seus signatarios tenham subscrito o Termo de Anuéncia dos Controladores.

Paragrafo Unico. Para fins do disposto neste Estatuto Social, entende-se por:
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Comprador” aquele para quem o Acionista Controlador Alienante transfere o Poder de Controle em uma
Alienagdo de Controle da Companbhia;

“Alienacdo de Controle da Companhia” a transferéncia a terceiro, a titulo oneroso, das A¢oes de Controle; e
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“Termo de Anuéncia dos Controladores” o termo pelo qual os novos Acionistas Controladores ou o(s)
acionista(s) que vier(em) a ingressar no grupo de controle da Companhia se responsabilizam pessoalmente a
se submeter e a agir em conformidade com o Contrato de Participagdo no Novo Mercado, com o Regulamento
de Listagem do Novo Mercado, com a Clausula Compromissoria e com o Regulamento de Arbitragem,
conforme modelo constante do Anexo C do Regulamento de Listagem do Novo Mercado.

Art. 41. Na hipoétese de haver o Exercicio do Poder de Controle de Forma Difusa:

(a) sempre que for aprovado, em Assembleia Geral, o cancelamento de registro de companhia aberta, a
oferta publica de aquisi¢do de agdes devera ser efetivada pela propria Companhia, sendo que, neste caso,
a Companhia somente podera adquirir as a¢des de titularidade dos acionistas que tenham votado a favor
do cancelamento de registro na deliberacdo em Assembleia Geral apds ter adquirido as a¢des dos demais
acionistas que ndo tenham votado a favor da referida deliberagdo e que tenham aceitado a referida oferta
publica; e

(b) sempre que for aprovada, em Assembleia Geral, a saida da Companhia do Novo Mercado, seja por
registro para negociagdo das agdes fora do Novo Mercado seja por reorganizagdo societaria na qual as
acdes da Companhia resultante de tal reorganizagdo ndo sejam admitidas para negociagdo no Novo
Mercado, porém nao haja o cancelamento do registro de companhia aberta, a oferta publica de aquisigao
de acdes devera ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor da respectiva deliberagdo em
Assembleia Geral.

Art. 42. Na hipétese de haver o Exercicio do Poder de Controle de Forma Difusa e a BOVESPA determinar
que as cotagdes dos valores mobiliarios de emissdo da Companhia sejam divulgadas em separado ou que os
valores mobiliarios emitidos pela Companhia tenham a sua negociagdo suspensa no Novo Mercado em razao
do descumprimento de obrigagdes constantes do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, o Presidente
do Conselho de Administragdo devera convocar, em até 2 (dois) dias da determinac¢do, computados apenas os
dias em que houver circulagdo dos jornais habitualmente utilizados pela Companhia, uma Assembleia Geral
Extraordinaria para substitui¢cdo de todo o Conselho de Administragéo.

§17°. Caso a Assembleia Geral Extraordinaria referida no caput deste Art. 42 nio seja convocada pelo
Presidente do Conselho de Administragdo no prazo estabelecido, a mesma podera ser convocada por qualquer
acionista da Companbhia.

§2°. 0 novo Conselho de Administragio eleito na Assembleia Geral Extraordinaria referida no caput e no
paragrafo anterior deste Art. 42 devera sanar o descumprimento das obrigagdes constantes do Regulamento de
Listagem do Novo Mercado no menor prazo possivel ou em novo prazo concedido pela BOVESPA para esse
fim, o que for menor.

Art. 43. Na hipotese de haver o Exercicio do Poder de Controle de Forma Difusa e a saida da Companhia do
Novo Mercado ocorrer em razdo do descumprimento de obrigagdes constantes do Regulamento de Listagem
do Novo Mercado decorrente de:

(a) deliberagdo em Assembleia Geral, a oferta publica de aquisicdo de agdes devera ser efetivada pelos
acionistas que tenham votado a favor da deliberag@o que implique o descumprimento; e

(b) ato ou fato da administragdo, a Companhia devera realizar oferta publica de aquisi¢do de agdes para
cancelamento de registro de companhia aberta dirigida a todos os acionistas da Companhia. Caso seja
deliberada, em assembleia geral, a manutencao do registro de companhia aberta da Companhia, a oferta
publica de aquisi¢do de agdes devera ser efetivada pelos acionistas que tenham votado a favor dessa
deliberagdo.
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CAPITULO VIII

LIQUIDACAO

Art. 44. A Companhia se dissolvera e entrara em liquidag@o nos casos previstos em lei, cabendo & Assembleia
Geral estabelecer o0 modo de liquidagdo e o Conselho Fiscal, que devera funcionar no periodo de liquidagéo.
A elei¢do do liquidante, ou liquidantes, e a fixagdo de seus poderes e remuneracdo cabera ao Conselho de
Administragao.

CAPITULO IX
ARBITRAGEM

Art. 45. A Companbhia, seus acionistas, administradores e os membros do Conselho Fiscal ficam obrigados a
resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles,
relacionada ou oriunda, em especial, da aplicacdo, validade, eficécia, interpretagdo, violagdo e seus efeitos,
das disposicdes contidas na Lei n® 6.404/76, neste Estatuto Social, nas normas editadas pelo Conselho
Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela Comissdo de Valores Mobiliarios, bem como nas
demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do
Regulamento de Listagem do Novo Mercado, do Contrato de Participacdo no Novo Mercado ¢ do
Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado.

CAPITULO X

DISPOSICOES GERAIS

Art. 46. A Companhia observard os Acordos de Acionistas registrados na forma do Art. 118 da Lei n°
6.404/76, cabendo a administracdo abster-se de registrar transferéncias de agdes contrarias aos respectivos
termos e ao Presidente das Assembleias Gerais e das reunides do Conselho de Administragdao abster-se de
computar os votos lancados em infragdo a tais acordos.
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ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA COMPANHIA
REALIZADA EM 08 DE FEVEREIRO DE 2010
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JUCESP PROTOGOLO
0.118.312/10-8

oaan - NAASSEINRY

Companhia Aberta
Ata da Reunific do Conselho de Administraciio realizada em 8 de fevereiro de 2010

1. Data, Hora e Local: No dia 8 de fevereiro de 2010, as 18h, por conferéncia
telefonica, conforme expressamente autorizado pelo Art. 20, §2° do Estatuto Social da
Companhia.

2. Convocacio e Presenca: Presentes todos os membros do Conselho de Administragio
da Companhia, tendo-se verificado, portanto, quorum de instalagfio € aprovacdo.

3. Composi¢ao da Mesa: Presidente: Gary Robert Garrabrant. Secretaria: Fabiana
Utrabo Rodrigues.

4. Deliberacdes: Foi deliberado, pela unanimidade dos conselheiros presentes e sem
quaisqucr rcssalvas:

4,1, Aprovar, dentro do limite do capital auterizado da Companhia, a emissdo de novas
aces ordindrias, nominativas, escriturais e sem valor nominal (“Agdes™), para fins de
subscri¢io plblica, que compreenderd (i) uma distribuicfo piiblica primaria de Agbes no
Brasil (“Oferta Brasileira”), em mercado de balcio nio-organizado, em conformidade
com a Instrugio CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrugdo CVM 4007),
incluindo esfor¢os de colocaglio das Agdes para investidores estrangeiros no exterior,
que invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento da
Resolugiio do Conselho Monetdrio Nacional n® 2.689, de 26 de janeiro de 2000,
conforme alterada, ¢ da Instruciio CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000, conforme
alterada, e, simultaneamente, (if) uma distribuigio pablica de A¢Bes no exterior, sob a
forma de American Depositary Shares (“ADSs™), lastreadas por American Depositary
Receipts (“ADRs™), a serem emitidas pela Companbia (“Oferta_Internacional” ¢ em
conjunto com a Oferta Brasifeira, “Oferta Global™), com registro na Securities and
Exchange Commision (“SEC”), em conformidade com o disposto no Securities Act de
1933 (“Securities Act”) e nos termos do International Purchase Agreement (“Contrato
de Colocaciio Internacional™), a ser coordenada pelos coordenadores da Oferta
Internacional.

4.2. Aprovar a contratagfio, pela administragdo da Companhia, das seguintes instituigdes
financeiras: (f) Banco Itat BBA S.A., como coordenador Hder da Oferta Brasileira, e
Itati USA Securities, Inc., como o coordenador da Oferta Internacional; (i) Banco J.P.
Morgan S.A., como coordenador da Oferta Brasileira, e J.P. Morgan Securities Inc.,
como coordenador da Oferta Internacional, (i) Banco Votorantim S.A., como
coordenador da Oferta Brasilcira, ¢ Banco Votorantim S.A., Nassau Branch, como
coordenador da Oferta Internacional; e (iv) outras instituic@ies financeiras para atuarem
como coordenadores da Oferta Brasileira e/ou da Oferta Internacional.

4.3. Permitir ({) a emissfio, em quantidade adicional, de até 20% das Ag¢Bes inicialmente
ofertadas no dmbito da Oferta Global, inclusive sob a forma de ADSs, conforme o
disposto no §2° do Art. 14 da Instrugio CVM 400 (*Acdes Adicionais™), e (i7) a outorga
ao coordenador lider da Oferta Brasileira ¢/ou da Oferta Internacional de opgdo de
distribui¢do de lote suplementar de agdes, equivalente a até 15% das Ag¢des (inclusivejD\
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sob a forma de ADSs) inicialmerte.ofertacas na Oferta Global a ser exercida, total ou
parcialmente, a critério dos mesmos: :

4.4. Estabelecer que as Ag:oes terfio as caracteristicas e confenrao a seus titulares os
mesmos direitos previstos no Estatuto Social da Companhia e pela legislacfo aplicavel
as ag¢des ordindrias de emissfo da Companhia jd existentes, patticipando em igualdade
de condigdes com as mesmas agfes ordindrias existentes dos resultados do exercicio
social em curso.

4.5. Excluir o direito de preferéncia dos acionistas da Companhia a subscrigiio das
Acdes, nos termos do Art. 172 da Lei n® 6.404/76 e do Artigo 7° do Estatuto Social da
Companhia.

4.6. Aprovar que a distribuigdo ocorra no dmbito do atual Programa de American
Depoasitary Receipts (“Programa de ADRs™) da Companhia constituido nos termos do
Securities Act, editado pela SEC.

4.7. Autorizar a Diretoria da Companhia a praticar todos e quaisquer atos e a celebrar
todos e quaisquer documentos necessarios a execugdo das deliberagdes ora aprovadas,
incluindo (&) tomar todas as providéncias necessarias & distribuigdo por meio do atual
Programa de ADRs; (b) a contratagio de coordenadores da Oferta Global e outras
instituicdes financeiras autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro e
americano para proceder 4 Oferta Global, apos a concessio do competente registro pela
Comissfio de Valores Mobiliarios — CVM e pela SEC; e (¢) praticar todos os demais
alos e providéncias necessdrios a4 [ormalizacdo, efetivagio e administragdo das
deliberagdes objeto desfa reunido.

5. ENCERRAMENTOQ: Nada mais havendo a tratar, a presentc ata foi lavrada,
aprovada e assinada pela totalidade dos membros do Conselho de Administragio. Mesa:
Gary Robert Garrabrant (Presidente), Fabiana Utrabo Rodrigues (Secretaria);
Conselheiros: Gary Robert Garrabrant, Thomas Joseph McDonald, Caio Racy Mattar,
Richard L. Huber, Gerald Dinu Reiss e José Ecio Pereira da Costa Junior.

Certifico que a presente é copia fiel da vrada no livro proprio.

Fabiana Utrabo Rodrigues
Secretaria

BMERD (kT4 REGMIA]
8 2 'lD 3 SECRETARIA GERAL
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ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA COMPANHIA
REALIZADA EM 23 DE MARCO DE 2010, QUE APROVA O AUMENTO DO CAPITAL SOCIAL
DA COMPANHIA
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GAFISA S.A.

CNPJ/MF n° 01.545.826/0001-07
NIRE 35.300.147.952

Companhia Aberta

Ata da Reunifio do Conselho de Administracio
realizada em 23 de marco de 2010

1. Data, Hora e Local: No dia 23 de marco de 2010, as 18h00, por conferéncia
telefonica, conforme expressamente autorizado pelo Art. 20, §2°, do Estatuto Social da
Companbhia.

2. Convocacio e Presenca: Presentes todos os membros do Conselho de Administragdo
da Companhia, tendo-se verificado, portanto, quorum de instalacdo e aprovacéo.

3. Composi¢io da Mesa: Presidente: Gary Robert Garrabrant. Secretdrio: Renata de
Carvalho Fidale.

4. Deliberacdes: Foi deliberado, pela unanimidade dos conselheiros presentes e sem
quaisquer ressalvas:

4.1. Aprovar, dentro do limite do capital autorizado, o aumento do capital social da
Companhia em R$925.000.000,00, mediante a emissdo, para subscricdo publica, de
74.000.000 de agdes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal (“Acdes™).

4.2. Fixar o preco de emissdo em R$12,50 por Acdo, os quais serfo integralmente
destinados ao capital social. O prego de emissdo das Acdes foi fixado apos (a) a
efetivagdo dos pedidos de reserva pelos investidores nfio institucionais no periodo de
reserva; e (b) a conclusdo do procedimento de hookhuilding (conforme descrito abaixo)
realizado pelo Banco Itai BBA S.A. (“Coordenador Lider”), pelo Banco J.P. Morgan e
pelo Banco Votorantim S.A. (“Coordenadores da Oferta Brasileira™), no dmbito de (i)
uma oferta primdria de a¢des, no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, nos
termos da Instru¢do CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 (“Instrucio CVM 400™),
com esforcos de colocagdo para investidores estrangeiros no exterior (“Oferta
Brasileira™); e (ii) uma distribui¢fio publica de agdes no exterior, inclusive sob a forma
de American Depositary Shares (“ADSs”), lastreadas por American Depositary
Receipts (“ADRs” e “Oferta Internacional”, respectivamente € em conjunto com a
Oferta Brasileira, a “Oferta Global”), em consondncia com o disposto no artigo 170,
paragrafo 1°, inciso III da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada
(“Lei das Sociedades por A¢des”), tendo como parametro as indicagdes de interesse, em
funcdo da qualidade da demanda (por volume e precgo), coletadas junto a investidores
institucionais. Nos termos do artigo 170, paragrafo 7° da Lei das Sociedades por Agdes,
os Conselheiros reconheceram que a escolha do critério de preco de mercado das A¢oes
de emissdo da Companhia para a determinagéo do preco das Acdes a serem emitidas é
devidamente justificada, tendo em vista que as Agdes serdo colocadas por meio de uma
oferta publica priméria em que o valor de mercado das Ag¢bes a serem emitidas e
subscritas € aferido com a realizagio do procedimento de coleta de intencBes de
investimento (bookbuilding), o qual reflete o valor pelo qual os investidores apresentam
suas inten¢des de subscricdo das Ag¢des no contexto da oferta, sendo, portanto, o critério
mais apropriado para determinar o pre¢o justo das Acgbes a serem emitidas pela
Companbhia.
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4.3. Registrar que as Agdes terdio as caracteristicas e conferirdo aos seus titulares os
mesmos direilos confleridos pelo Eslatuto Social e pela legislaciio aplicavel as agOes
ordinarias de emissdo da Companhia ja existentes, as quais terdo direito ao recebimento
de dividendos integrais e demais distribui¢cdes relativas as agdes de emissdo da
Companhia que vierem a ser declarados a partir da data da liquidagéo fisica e financeira
da Oferta Global.

4.4. Re-ratificar a ata da Reunidic do Conselho de Administracio da Companhia
realizada em 8 de fevereiro de 2010, a fim de fazer constar em seu item 4.4 que as agdes
emitidas no ambito da Oferta Global terdio direito ao recebimento de dividendos
integrais e demais distribuicoes relativas as a¢oes de emissdo da Companhia que vierem
a ser declarados a partir da data de sua liquidagdo fisica e financeira, conforme
registrado no ilem 4.3 acima, ¢ nfo apenas aos resultados do exercicio social em curso,
redagdo esta que constou equivocadamente de referida ata.

4.5. Ratificar a exclusdo do direito de preferéncia para a subscrigdo das Agdes pelos

acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172 da Lei n° 6.404/76 e do Artigo 7° do
Estatuto Social da Companhia.

5. ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, a ata que se refere a esta reunifio
foi lavrada, aprovada e assinada pelos membros do Conselho de Administragdo
presentes. Mesa: Gary Robert Garrabrant (Presidente), Renata de Carvalho Fidale
(Secretaria); Conselheiros: Gary Robert Garrabrant, Thomas Joseph McDonald, Richard L.
Huber, Caio Racy Mattar, Gerald Dinu Reiss e José Ecio Pereira da Costa Janior.

Certifico que a presente € copia fiel da ata lavrada no livro préprio.

Ty L
Renata de\r Carvalho Fidale
Secretaria
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ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTl}ACAO DA COMPANHIA
REALIZADA EM 23 DE MARCO DE 2010, DE VERIFICACAO DO AUMENTO DO CAPITAL
SOCIAL DA COMPANHIA
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GAFISA S.A.

CNPJI/MF n° 01.545.826/0001-07
NIRE 35.300.147.952

Companhia Aberta

Ata da Reunifio do Conselho de Administracio
realizada em 23 de marco de 2010

1. Data, Hora e Local: No dia 23 de marco de 2010, as 19h00, por conferéncia
telefonica, conforme expressamente autorizado pelo Art. 20, §2°, do Estatuto Social da
Companhia.

2. Convocacio e Presenca: Presentes todos os membros do Conselho de Administracdo
da Companhia, tendo-se verificado, portanto, quorum de instalacdo e aprovacéo.

3. Composic¢io da Mesa: Presidente: Gary Robert Garrabrant. Secretaria: Renata de
Carvalho Fidale.

4. Deliberagdes: Os conselheiros presentes, unanimemente e sem ressalvas, verificaram
a subscri¢do das 74.000.000 ac¢des ordinarias emitidas pela Companhia no &mbito da
Oferta de Distribui¢do Publica Primaria de Agdes aprovada nas reunides do Conselho
de Administragdo realizadas em 8 de fevereiro de 2010, e em 23 de marco de 2010, as
18h00. Em razdo da subscri¢do ora verificada, o capital social da Companhia passa a ser
de R$2.252.274.152,00, dividido em 408.154.274 agbes ordinarias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal.

5. ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, a ata que se refere a esta reunifio
foi lavrada, aprovada e assinada pelos membros do Conselho de Administragio
presentes. Mesa: Gary Robert Garrabrant (Presidente), Renata de Carvalho Fidale
(Secretaria); Conselheiros: Gary Robert Garrabrant, Thomas Joseph McDonald, Richard L.
Huber, Caio Racy Mattar, Gerald Dinu Reiss e José Ecio Pereira da Costa Jinior.

Certifico que a presente é copia fiel da ata lavrada no livro proprio.
| ‘\/ /
Z < > R AL —

= (4
Renata de Carvalho Fidale
Secretaria
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DECLARACAO DA COMPANHIA NOS TERMOS DO
ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400
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DECLARACAO

PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400/03

GAFISA S.A., companhia com sede na Avenida Nag¢gdes Unidas, n® 8.501, 19° andar, na
Cidade de Sio Paulo, Estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 01.545.826/0001-
07, neste ato representada na forma do seu Estatuto Social (a “Companhia™), no ambito da
distribui¢dio publica priméria de agdes ordinarias, nominativas, escriturais, sem valor
nominal, de sua emissio (“Oferta™), cujo pedido de analise e registro foi feito a Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro ¢ de Capitais (“ANBIMA™) e a
Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM?”), nos termos da Instrugdo CVM n° 471, de 8 de
agosto de 2008, vem, pela presente, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400, de
29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instru¢do CVM 400/03”), declarar o quanto

segue:

(a)

(b

(©)

(d)

(e)

conforme disposto no caput do artigo 56 da Instrugdo CVM 400/03, a Companhia
¢ responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das
informagdes prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a
Oferta;

a Companhia disponibilizou, tempestivamente, para analise do Coordenador Lider
da Oferta e seus consultores legais, todos os documentos ¢ informagdes que lhe
foram solicitadas para (i) a elaboragdo do Prospecto Preliminar de Distribuigdo
Publica Priméria de A¢gdes Ordinarias de Emissdo da Gafisa S.A. e do Prospecto
Definitivo de Distribuigdo Publica Primaria de Ag¢des Ordinarias de Emissdo da
Gafisa S.A. (“Prospecto Preliminar” e “Prospecto Definitivo”, respectivamente), e
(ii) que o Coordenador Lider pudesse tomar todas as cautelas e agir com elevados
padrdes de diligéncia, conforme disposto no artigo 56, paragrafo 1°, da Instrugdo
CVM n° 400;

o Prospecto Preliminar continha e o Prospecto Definitivo conterd, nas suas
respectivas datas de publicagfio, informagdes verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, para permitir aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a
respeito da Oferta;

as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuigéo,
inclusive aquelas eventuais ou periddicas constantes da atualizagdo do registro da
Companhia, que constavam do Prospecto Preliminar e que constardo do Prospecto
Definitivo, em suas respectivas datas de publicagéo, sdo informagdes verdadeiras,
consistentes e corretas, e sdo suficientes para permitir aos investidores uma tomada
de decisdo fundamentada a respeito da Oferta; e

o Prospecto Preliminar continha ¢ o Prospecto Definitivo conterd, em suas
respectivas datas de publicagdo, informagdes relevantes ¢ necessarias ao
conhecimento pelos investidores, da Oferta, das Ag¢des a serem ofertadas, da
Companhia, suas atividades, situa¢do econdmico-financeira, os riscos inerentes a
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sua atividade e quaisquer outras informagGes relevantes, bem como que foram
elaborados de acordo com as normas pertinentes, incluindo, mas ndo se limitando,
a Instrugdo CVM 400/03.

S3o Paulo, 11 de margo de 2010.

GAFISA S.A.

Al

. x j : i " 1
Nere: Wil M"){&u\mm NOWIW DWE\U UICW(M‘

Cargo: Diretor Estatutério Cargq: Direfer Estatutario
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DECLARACAO DE COMPANHIA ABERTA
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DECLARACAO

PARA FINS DO ITEM 11 DO ANEXO IT DA INSTRUCAO CVM N° 400/03

GAFISA S.A., companhia com sede na Avenida Nacdes Unidas, n® 8.501, 19° andar, na
Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 01.545.826/0001-
07, neste ato representada na forma do seu Estatuto Social (a “Companhia”), no dmbito da
distribui¢iio piblica priméria de a¢des ordinarias, nominativas, escriturais, sem valor
nominal, de sua emissdo, cujo pedido de anélise e registro foi feito a Associagfio Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais e a Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVYM”), nos termos da Instrucio CVM n° 471, de 8 de agosto de 2008, vem, pela
presente, nos termos do item 11 do anexo II da Instru¢do CVM n° 400, de 29 de dezembro
de 2003, declarar que seu registro de companhia aberta esta devidamente atualizado perante
aCVM.

30 Paulp, 22 de fevereiro de 2010.
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DECLARACAO DO COORDENADOR~LfDER NOS TERMOS DO
ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400
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DECLARAGAO

PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUGAO CVM N.° 400/03

BANCO ITAU BBA S.A., instituicao financeira com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.0
3.400, 4° andar, na cidade de Sao Paulo, no Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n.©
17.298.092/0001-30, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social, na qualidade de
coordenador lider (“Coordenador Lider da Oferta Brasileira”) da distribuico publica primaria de
acbes ordinarias, nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres e desembaracadas de
quaisquer 6nus ou gravames (“Acdes”), de emissdo da Gafisa S.A. (respectivamente, “Oferta
Brasileira” e “Companhia”) cujo pedido de registro esta sob analise da D. Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais ("TANBIMA”) e da Comiss&o de Valores Mobilidrios
("CVYM"), vem, pela presente, nos termos do artigo 56, paragrafo 59, da Instrucdo CVM n.° 400, de
29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucéio CVM 400/03"), declarar o quanto segue:

CONSIDERANDO que:

(i) a Companhia e o Coordenador Lider da Oferta Brasileira constituiram consultores legais
para auxilia-los na implementagéo da Oferta Global;

(i) para realizagdo da Oferta Global, estd sendo efetuada auditoria juridica na Companhia,
suas controladas e coligadas, iniciada em fevereiro de 2010 (“Auditoria”), sendo que a
Auditoria prosseguira até a divulgagdo do Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica
Primaria de A¢6es Ordinarias de Emissdo do Gafisa S.A. (“Prospecto Definitivo”):;

(iii) a Companhia disponibilizou, para analise do Coordenador Lider da Oferta Brasileira e seus
consultores legais, todos os documentos que estes consideraram relevantes para a
preparagdo do Prospecto Preliminar de Distribuig&o Plblica Primaria de Aces Ordindrias de
Emissdo da Gafisa S.A. (“Prospecto Preliminar”) e do Prospecto Definitivo, bem como foram
prestadas todas as informagdes consideradas relevantes sobre os negécios da Companhia,
para permitir aos investidores a tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta
Global;

(iv) além dos documentos a que se refere o item (iii), foram solicitados & Companhia pelo
Coordenador Lider da Oferta Brasileira documentos e informagdes adicionais;

(v) a Companhia, em conjunto com o Coordenador Lider da Oferta Brasileira, participou na
elaboragao do Prospecto Preliminar e participara na elaboracdo do Prospecto Definitivo,
diretamente, e através de seus proprios consultores juridicos; e

(vi) por solicitagdo do Coordenador Lider da Oferta Brasileira, a Companhia contratou seus
auditores independentes para aplicagdo dos procedimentos previstos nos termos do
Pronunciamento IBRACON NPA n.0 12, com relag&o ao Prospecto Preliminar e ao Prospecto
Definitivo.

DECLARA, nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM 400, que tomou todas as cautelas e agiu com

elevados padrGes de diligéncia, respondendo pela falta de diligéncia ou omissdo, para assegurar
que:
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(i) as informagbes prestadas pela Companhia sejam verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito
da Oferta Global; e

(i) as informagbes fornecidas ao mercado durante todo o prazo de distribuigdo, inclusive
aquelas eventuais ou periédicas constante da atualizagdo do registro da Companhia e/ou
que venham a integrar o Prospecto Preliminar e o Prospecto Definitivo, sdo suficientes para
permitir aos investidores, uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da Oferta
Global.

O Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo conterd, na data da sua publicagdo, as
informagdes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta Global, das Acoes
e da Companhia, suas atividades e os riscos inerentes as mesmas, sua situacao econémico-
financeira e quaisquer outras informagdes relevantes, bem como que o Prospecto Preliminar foi
elaborado e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as normas pertinentes.

S&o Paulo, 22 de fevereiro de 2010.

BANCO ITAU BBA S.A. /L/Z,/

Nome: Elaine Coutinho Schulze ‘u{;%ff, Jean-Marc Etiin

Cargo: Vice-Presidente Executivo

VP Tos toruwt BomCi v
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4.— DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 2008 E DE 2009
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Terco |
GrantThornton

Gafisa S/A

Demonstragdes Contabeis acompanhadas do
Parecer dos Auditores Independentes

31 de dezembro de 2009 e de 2008
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Terco
Grant Thornton

Aos administradores e acionistas Gafisa S/A:

Examinamos o balango patrimonial individual e consolidado da Gafisa S/A e

"), levantados em 31 de Dezembro de 2009, e

suas controladas (“Companhia

o]
%]
.
]

o]

i
)

liq entes ao exercicio
findo naquela data, elaborados sob a responsabilidade de sua administragéo.
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragbes contdbeis.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de
auditoria e compreenderam o planejamento dos trabalhos, considerando a
relevancia dos saldos, o volume de transagbGes e o sistema contabil e de
controles internos da Companhia e controladas; a constatagdo, com base em
testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informagdes contédbeis divulgados; e a avaliacdo das préticas e estimativas
contabeis mais representativas adotadas pela administracdo da Companhia e
controladas, bem como da apresentacdo das demonstracbes contéabeis
tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstracGes contdbeis, individual e consolidada,
acima referidas representam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira da Gafisa S/A e controladas, em
31 de Dezembro de 2009, o resultado de suas operagées, as mutacdes de seu
patriménio liquido, o fluxo de caixa e o valor adicionado referente ao exercicio
findo naquela data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.
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Terco
Grant Thornton

4. As demonstracdes contabeis referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2008, apresentadas para fins comparativos, foram examinadas por outros
auditores independentes, cujo parecer, datado de 10 de margo de 2009, néo

continha ressalva

[AF]

Terco
GrantThornton

Gomes Maranhao Jiinior
¥ CRC 18P|215.856/0-5

AN

Auditores Independentes
CRC 2SP-018.196/0-8
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Gafisa S/A

Demonstragoes do resultado para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008

(Em milhares de Reais)

Controladora C
Notas 2009 2008 2009 2008
Receita operacional bruta
Incorporagéo e venda de imdveis - 1.131.162 831.809 3.028.763 1.693.564
Prestagdo de servigos de construgdo, liquida de custos 3a. 44.891 43.465 47.999 37.268
Receita de permuta - 51.896 59.271 68.118 74.636
Dedugées da receita bruta - (42.553) (31.542) (122.534) (65.064)
Receita operacional liquida 1.185.396 903.003 3.022.346 1.740.404
Custos operacionais
Incorporagéo e venda de iméveis - (826.070) (559.734) (2.075.644) (1.139.765)
Custo de permuta - (51.896) (59.271) (68.118) (74.636)
Lucro bruto operacional 307.430 283.998 878.584 526.003
(Despesas) receitas operacionais
Despesas com vendas - (64.086) (74.150) (226.621) (154.401)
D gerais e administrati - (107.154) (80.457) (233.129) (180.839)
Resultado de equivaléncia patrimonial 8.a.ii 125.939 23.096 - -
Depreciagdo e amortizagdo - (10.468) (34.254) (34.170) (52.635)
Ganho na alienagéo parcial de Fit (amortizagdo desdagio) 8 169.394 41.008 169.394 41.008
Despesas com reestruturagao - - (14.500) - -
Despesas ndo recorrentes - (11.072) - (13.457) -
Outros, liquido - (66.446) (11.621) (79.427) (10.931)
Lucro bruto antes do resultado financeiro 343.537 133.120 461.174 168.205
Resultado financeiro
Despesas financeiras - (158.326) (45.920) (210.394) (61.008)
Receitas financeiras - 72.457 68.260 129.566 102.854
Lucro antes do imposto de renda e contribui¢go social e
de acionistas minoritarios 257.668 155.460 380.346 210.051
Despesa com imposto de renda e contribui¢do social corrente - - (4.960) (20.147) (24.437)
Diferico - (44.128) (40.579) (75.259) (18.960)
Total de despesas com impostos 16 (44.128) (45.539) (95.406) (43.397)
Lucro liquido antes das participagbes dos acionistas minoritarios 213.540 109.921 284.940 166.654
Participag&o de acionistas minoritarios - - - (71.400) (56.733)
Lucro liquido do exercicio 213.540 109.921 213.540 109.921
Acgbes em circulagdo no final do exercicio (em milhares) 15.a. 166.777 129.963 166.777 129.963
Lucro liquido por lote de mil agbes em circulagdo do capital social
no fim do exercicio - R$ (controladora) 1,2804 0,8458 1,2804 0,8458

As notas icativas sao parte integ das
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Demonstracdes dos fluxos de caixa para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008

Atividades operacionais

Lucro liquido do exercicio
Despesas (receitas) que ndo afetam as disponibilidades:
Depreciagao e amortizagao
Amortizag&o deségio
Baixas do permanente
Despesas com plano de opgées de acoes
Ganho na alienagdo parcial de investimento
Juros e encargos financeiros nao realizados, liquidos
Impostos e contribuigées diferidos
Provis&o para garantia
Provisdo para contingéncia
Provis&o participacao nos lucros
Provisao (reversdo) para devedores duvidosos
Resultado de equivalénci A
Participagao de acionistas minoritarios

Redugao (aumento) nas contas do ativo
Clientes
Imaveis a comercializar
Demais contas a receber
Depésitos judiciais
Gastos com venda a apropriar
Despesas antecipadas

Aumento (redugao) nas contas do passivo
Obrigagdes por compra de imoveis e adiantamento de clientes
Impostos e contribuicoes
Fornecedores
Salérios, encargos e provisdo para bénus a pagar
Demais contas a pagar
Cessao de crédito a pagar

Utilizagcao de caixa nas atividades operacionais
Atividades de investimentos

Caixa adquirido de Tenda

Aquisigao de ativo imobilizado

Aplicagbes financeiras caucionadas

Aporte de capital em controladas

Aquisi¢ao de investimentos

Utilizagao de caixa nas atividades de investimentos

Atividades de financiamentos

Aumento de capital

Alienagdo de acdes em tesouraria

Ganho na alienagdo de agées em tesouraria
Quotas dveis de fundo de i

CCl - Cessao de Crédito Imobilidrio

Acréscimo de empréstimos e financiamentos

Amortizagao de empréstimos e financiamentos

Cessao de crédito de recebiveis, liquida

Contribuigbes de sdcios investidores

Dividendos pagos

Dividendos pagos SCP

em direitos creditorios - FIDC

Geragao de caixa nas atividades de financiamentos
Aumento (redugéo) liquido em disponibilidades
Disponibilidades

No inicio do exercicio
No fim do exercicio

Aumento (redugéo) liquido em disponilidades

As notas icati sdo parte il

Gafisa S/A

(Em milhares de Reais)

Controladora Ce
2009 2008 2009 2008
213.540 109.921 213.540 109.921
19.582 32.040 42.298 50.421
(9.114) 2214 (9.114) 2214
- - 5.251 -
9.765 22.203 14.427 26.138
(169.394) (41.008) (169.394) (41.008)
145.198 117.782 171.327 116.771
44.128 40.579 75.260 18.960
5.882 3.229 7.908 5.112
69.091 7.974 63.975 13.933
21.495 - 28.237 -
- - (974) 10.359
(125.939) (23.096) - -
- - 71.400 56.733
(633.371) (416.969) (1.657.128) (591.202)
222.721 (276.574) 280.519 (703.069)
86.775 (171.301) 130.438 (61.510)
(38.214) (2.518) (44.552) (3.834)
(7.145) (1.200) 1.870 (5.211)
8.573 (20.756) 13.263 (19.172)
(74.612) 84.044 (38.881) 184.181
8.465 20.134 25.010 38.977
11.447 (7.727) 81.431 (14.363)
2.398 (12.285) 3.390 (19.475)
(31.024) 139.340 28.754 12.612
13.110 - (14.948) -
(206.643) (393.974) (676.693) (812.512)
- - - 66.904
(31.843) (29.197) (45.109) (63.127)
(21.053) 2.940 29.663 (67.077)
(144.040) (588.786) - -
- - - (15.000)
(196.936) (615.043) (15.446) (78.300)
9.736 7.671 9.736 7.671
16.319 - 16.319 -
65.727 - 65.727
- - 41.308
58.889 - 69.316 -
1.500.949 637.144 2.259.663 775.906
(645.382) (128.305) (860.979) (145.697)
3.898 916 860 916
- 300.000 - 300.000
(26.058) (26.979) (26.058) (26.979)
- - (35.539) -
984.078 790.447 1.540.353 911.817
580.499 (218.570) 848.214 21.005
165.216 383.786 528.574 507.569
745.715 165.216 1.376.788 528.574
580.499 (218.570) 848.214 21.005

das
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Notas explicativas as demonstracdes contabeis
individuais e consolidadas em 31 de dezembro de
2009 e de 2008

(Valores expressos em R$mil, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

A Gafisa S/A ("Gafisa" ou "Companhia") iniciou suas operacdes comerciais em
1997, tendo como objetivo social: (a) promocdo e administracdo de
empreendimentos imobilidrios de qualquer natureza, préprios ou de terceiros;
(b) compra, venda e negociacdao com imdéveis de forma geral, incluindo a
concessdo de financiamentos para os seus clientes; (c) construcado civil e
prestacdo de servicos de engenharia civil; (d) desenvolvimento e
implementacdo de estratégias de marketing relativas a empreendimentos
imobiliarios préprios e de terceiros; e (e) participacao em outras sociedades, no
Brasil ou no exterior, com os mesmos objetivos sociais da Companhia.
Empreendimentos de incorporacdo imobiliaria da Companhia com terceiros,
sdo estruturados por meio de participacdo em Sociedades de Propdsito
Especifico ("SPEs"), ou formacdo de condominios e consércios. As sociedades
controladas compartilham, de forma significativa, as estruturas e os custos
corporativos, gerenciais e operacionais da Companhia.

Em 1° de setembro de 2008, Gafisa S.A. e Construtora Tenda S.A. ("Tenda"),
celebraram a integracdo societaria das atividades de Tenda e de Fit Residencial
Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (“Fit Residencial”), por intermédio de
Protocolo e Justificacdo de Incorporacao assinado entre as partes nesta data
(“Protocolo”). Em 3 de outubro de 2008 foi aprovado o Protocolo, bem como
o 1°. Aditivo ao Protocolo. Em virtude da relacdo de substituicdo de cotas de
Fit Residencial por acées de Tenda, a Companhia recebeu 240.391.470 acles
ordinarias, representativas de 60% do capital total e votante de Tenda apds a
incorporacdo de Fit Residencial, em substituicdo as 76.757.357 cotas de Fit
Residencial, que passaram a ser de titularidade da Tenda. As acdes emitidas
por Tenda atribuidas a Companhia em substituicdo as cotas de Fit Residencial
terdo os mesmos direitos, atribuidos na data da incorporacdo das acOes da
Companhia, e participam integralmente de todos os beneficios, inclusive de
dividendos e remuneracao de capital que vierem a ser declarados pela Tenda a
partir da data da aprovacdo da incorporacdo. Em 21 de outubro de 2008, a
incorporacdo de Fit Residencial pela Tenda foi aprovada em Assembleia Geral
Extraordinaria ("AGE") pelos acionistas da Companhia (Nota 8).

Em 27 de fevereiro de 2009, foi anunciado acordo para a desconstituicao de
parceria estabelecida entre a Gafisa e a Odebrecht Empreendimentos
Imobilidrios S.A., na Bairro Novo Empreendimentos Imobilidrios S.A.,
rescindindo o Acordo de Acionistas vigente entre os sécios. Assim, a Gafisa
deixa de ser acionista na Bairro Novo Empreendimentos Imobilidrios S.A. Os
empreendimentos imobilidarios que vinham sendo conduzidos em conjunto
entre as partes passam a sé-lo separadamente, cabendo a Gafisa o
desenvolvimento do Empreendimento Imobilidrio Bairro Novo Cotia e a
Odebrecht Empreendimentos Imobilidrios S.A. os demais empreendimentos da
extinta parceria.
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a)

Em 29 de junho de 2009, a Gafisa S.A. e a Construtora Tenda S.A.
celebraram Instrumento Particular de Cessdo e Transferéncia de Quotas e
Outras Avencas, no qual a Gafisa cede e transfere para a Tenda 41.341.895
quotas da Cotial Empreendimento Imobiliadrio pelo valor patrimonial contabil de
R$41.342 (Nota 7).

Em 30 de dezembro de 2009 os acionistas de Gafisa e de Tenda aprovaram a
incorporacao, por Gafisa, da totalidade das acbes de emissdo de Tenda em
circulacdo. Em razdo da incorporacdo, Tenda passou a ser subsidiaria integral
de Gafisa, tendo seus acionistas recebido acdes de Gafisa em substituicdo as
suas acoes de Tenda na proporcao de 0,205 acdes de Gafisa para cada acao
de Tenda, conforme negociado entre Gafisa e o Comité Independente de
Tenda, ambas as partes assessoradas por empresas especializadas
independentes. Em virtude da proporgcdo de troca, foram emitidas 32.889.563
acdes ordindrias, pelo preco de emisséo total de R$448.844 (Nota 8).

Apresentacdo das demonstracdes contabeis

As demonstracdes contabeis foram aprovadas pelo Conselho de Administracao
em reuniao realizada em 28 de janeiro de 2010.

As demonstracdes contabeis foram elaboradas e estdao sendo apresentadas de
acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, requeridas para os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, as quais levam em
consideracdo as disposicdes contidas na Lei das Sociedades por Acbes — Lei
n® 6.404/76 alteradas pelas Leis n° 11.638/07 e 11.941/09, nos
Pronunciamentos, nas Orientacdes e nas Interpretacées emitidas pelo Comité
de Pronunciamentos Contébeis (CPC), homologados pelos érgaos reguladores.
Portanto, ndo contemplam antecipacdo da adocdo dos pronunciamentos
técnicos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Técnicos - CPC, aprovados
pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC, exigidos para exercicios
iniciados a partir de 1° de janeiro de 2010:

Reclassificacdo

Para fins de melhor apresentacdo e comparabilidade das demonstracoes
contabeis, foram efetuadas as seguintes reclassificacbes nas demonstracdes
contadbeis de 2008: (i) saldo de &gios de investimentos para a rubrica
“Intangivel”; (ii) contas correntes relativas a empreendimentos imobilidrios na
controladora; e (iiij demonstracées do fluxo de caixa da controladora e
consolidado.
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a)

b)

Principais praticas contdbeis adotadas na elaboracao destas
demonstracdes contabeis

Estimativas contabeis

A elaboracao de demonstracdes contdbeis de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil requer que a Administracdo da Companhia use de
julgamentos na determinacao e no registro de estimativas contdbeis. Ativos e
passivos sujeitos a estimativas e premissas incluem valor residual do ativo
imobilizado, provisdo para reducao ao valor recuperavel de ativos, provisdo
para devedores duvidosos, impostos diferidos ativos, provisdo para
contingéncias e mensuracdao de instrumentos financeiros. A liquidacdo das
transacdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores diferentes
dos estimados em razdao de imprecisdes inerentes ao processo da sua
determinacdo. A Companhia revisa as estimativas e as premissas pelo menos
anualmente.

Reconhecimento de resultados

Apuracao do resultado de incorporacao e venda de iméveis

A receita, e os custos relativos as unidades vendidas e nao concluidas de
incorporacdo imobilidria, sdo apropriados ao resultado ao longo do periodo de
construcdo dos empreendimentos, e o0s seguintes procedimentos sao
adotados:

(a) Nas vendas a prazo de unidades concluidas, o resultado é apropriado no
momento em que a venda é efetivada com a transferéncia significativa dos
riscos e direitos, independentemente do prazo de recebimento do valor
contratual, e as seguintes premissas sao atendidas: (a) o seu valor pode
ser estimado, ou seja, o recebimento do preco de venda é conhecido ou o
valor que nao serd recebido pode ser razoavelmente estimado, e (b) o
processo de reconhecimento de receita de venda encontra-se
substancialmente concluido, ou seja, a Companhia estd desobrigada a
cumprir com parte significativa de atividades que venham a gerar gastos
futuros relacionados com a venda da unidade concluida. O recebimento do
preco de venda é manifestado pelo comprometimento do cliente a pagar,
que por sua vez é evidenciado pelo montante do investimento inicial e
continuo;
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(ii)

(b) Nas vendas de unidades nao concluidas, sdo observados os seguintes
procedimentos:

"0 custo incorrido (incluindo o custo do terreno e demais gastos
relacionados diretamente com a formacdo 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 relacado ao seu custo total orcado, sendo esse
percentual aplicado sobre a receita das unidades vendidas, ajustado
segundo as condi¢cdes 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 realizdvel a longo prazo. Os montantes recebidos com
relacdo a venda de unidades que sejam superiores aos valores
reconhecidos de receitas, sdo contabilizados na rubrica "Obrigacoes por
compra de imdveis e adiantamentos de clientes".;

Os juros e a variagcdo monetaria, 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
incorporacdo e venda de imdveis quando incorridos, obedecendo ao
regime de competéncia dos exercicios - “pro-rata temporis”;

Os encargos financeiros de contas a pagar por aquisicdo de terrenos e e
os diretamente associados ao financiamento da construcdao, séao
registrados nos estoques de imdéveis a comercializar, e apropriados ao
custo incorrido das unidades concluidas e observando-se os mesmos
critérios de apropriacdo do custo de incorporagcdo imobilidria para as
unidades vendidas em construcéo.

Os tributos incidentes sobre a diferenca entre a receita incorrida de
incorporacao imobilidria e a receita acumulada submetida a tributacdo sao
calculados e refletidos contabilmente por ocasido do reconhecimento dessa
diferenca de receita.

As demais despesas de propaganda e publicidade, sao apropriadas ao
resultado quando incorridas - representado pela veiculacdo —, de acordo com o

regime de competéncia.

Prestacao de servicos de construcao

Receitas decorrentes da prestacdo de servicos imobilidrios sdo reconhecidas
na medida em que os servicos sdo prestados, e consistem basicamente em
quantias recebidas com relacdo a atividade de administracdo de construcado
para terceiros, administracao técnica e administracdo de bens iméveis.
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(iii)

c)

(i

(ii)

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 imobilidrias a serem entregues. O valor
justo do terreno é registrado como um componente do estoque de terrenos de
imdéveis a comercializar, em contrapartida a adiantamento de clientes no
passivo, no momento da assinatura do instrumento particular ou contrato
relacionado a referida transacdo, desde que tenha sido obtido o registro de
incorporacao imobilidria do futuro empreendimento. As receitas e os custos
decorrentes de operacOes de permutas sdo apropriados ao resultado ao longo
do periodo de construcao dos empreendimentos, conforme descrito no item (b)
acima.

Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em
que a Companhia se torna parte das disposicées contratuais dos instrumentos
financeiros e incluem aplicacées financeiras, contas a receber e outros
recebiveis, caixa e equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos,
assim como contas a pagar e outras dividas. Os instrumentos financeiros que
nao sejam reconhecidos pelo valor justo através de resultado, sdo acrescidos
de quaisquer custos de transacao diretamente atribuiveis.

Posteriormente ao reconhecimento inicial, os instrumentos financeiros séo
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 negociacdo, ou seja, designado como tal quando do
reconhecimento inicial. Os instrumentos financeiros sdo designados pelo valor
justo através do resultado se a Companhia gerencia esses investimentos e
toma a decisbes de compra e venda com base em seu valor justo de acordo
com a estratégia de investimento e gerenciamento de risco documentado pela
Companhia. Apds reconhecimento inicial, custos de transacao atribuiveis séo
reconhecidos nos resultados quando incorridos. Instrumentos financeiros ao
valor justo através do resultado sdo medidos pelo valor justo, e suas
flutuacoes sédo reconhecidas no resultado.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado por meio
da utilizacdo do método da taxa efetiva de juros, reduzidos por eventuais
reducdes no valor recuperavel.
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(iii)

d)

e)

Instrumentos financeiros derivativos

Durante exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia manteve
instrumentos derivativos com o objetivo de mitigar o risco de sua exposicao a
volatilidade de moedas, indices e juros, reconhecidos por seu valor justo
diretamente no resultado do exercicio, os quais foram liquidados até o término
do exercicio corrente. De acordo com suas politicas de tesouraria, a
Companhia ndo possui ou emite instrumentos financeiros derivativos para fins
outros que nao os de protecdo. Os derivativos sdo reconhecidos inicialmente
pelo seu valor justo e os custos de transacao atribuiveis sdo reconhecidos no
resultado quando incorridos. Posteriormente ao reconhecimento inicial, os
derivativos sdo mensurados pelo valor justo e as alteracdes sdo contabilizados
no resultado.

Caixa e equivalentes de caixa

Incluem substancialmente certificados de depdsitos bancéarios e aplicacdao em
fundos de investimentos, denominados em reais, com alto indice de liquidez de
mercado e vencimentos ndo superiores a 90 dias, ou para os quais inexistem
multas ou quaisquer outras restricoes para seu resgate imediato. As aplicacdes
financeiras sdo classificadas em sua maioria na categoria “ativos financeiros
ao valor justo por meio do resultado”.

Fundos de investimentos, nos quais a Companhia é o seu Unico cotista, sdo
integralmente consolidados.

Contas a receber de clientes

Sao demonstrados ao custo, acrescidos de variacdo monetéria, liquidos de
ajuste a valor presente. A provisdao para créditos de liquidacdo duvidosa
decorrente de prestacdo de servicos, quando aplicavel, é constituida pela
Administracdo da Companhia quando ndo ha mais perspectiva de realizacao.
Em relacdo aos recebiveis por incorporacdo, a provisdo para devedores
duvidosos é constituida por valor considerado suficiente pela Administracao
para cobrir as perdas estimadas na realizacdo dos créditos que ndo possuem
garantia real.

As parcelas em aberto sdo atualizadas com base no indice Nacional da
Construcao Civil - INCC para a fase de construgcdo do projeto, e pelo indice
Geral de Precos de Mercado - IGP-M e juros, apds a data de entrega das
chaves das unidades concluidas. Para contas a receber vencidos por venda de
iméveis a Administracdo entende nao ser necessaria a constituicao de provisao
em funcdo de possuir garantia real e os precos dos imdveis estarem acima do
valor contabil, exceto em relacdo a controlada Tenda.
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f)

g)

Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRls

A Companhia liquida financeiramente cessdo de créditos de recebiveis
imobiliadrios para a securitizacao e emissdo de CRIs. Essa cessdo, quando nao
apresenta qualquer direito de regresso, é registrada como conta redutora do
saldo de contas a receber. Quando da existéncia de direitos de regresso contra
a Companhia, o contas a receber cedido é mantido contabilizado no balanco
patrimonial. As garantias financeiras, quando a participacao é adquirida (CRI
subordinado) e mantida em garantia aos recebiveis alienados, séao
contabilizadas no balango patrimonial em "Realizavel a longo prazo", ao seu

valor justo.

Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios (“FIDC”) e Cédula de Crédito
Imobiliario (“CCl1”)

A Companhia consolida os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
(FIDC), nos quais possui cotas subordinadas, subscritas e integralizadas pela
Companhia em recebiveis.

Conforme Instrucdo CVM n°. 408, a consolidacdo pela Companhia dos FIDC
decorre da avaliacdo da esséncia e da realidade econémica dessas aplicacdes,
considerando, entre outros: (a) se o controle sobre os recebiveis cedidos
remanesce com a Companhia, (b) se retém ainda algum direito em relacao aos
recebiveis cedidos, (c) se retém ainda os riscos e responsabilidades sobre os
créditos cedidos, e (d) se, na esséncia ou habitualidade, a Companhia fornece
garantias aos investidores do FIDC em relacdo aos recebimentos e
rendimentos esperados, mesmo que informalmente.

Ao consolidar o FIDC em suas demonstracdes contdbeis, a Companhia
demonstra o saldo de recebiveis no grupo de contas a receber de clientes e o
montante do patriménio do FIDC é refletido como demais contas a pagar,
sendo eliminado nesse processo de consolidacdo o saldo das cotas
subordinadas detidas pela Companhia.

Os custos financeiros dessas operacdes sao apropriados pro-rata-temporis
para a rubrica de despesa financeira.

A Companhia e suas controladas realizam a cessao e ou securitizacao de
recebiveis, relativas aos créditos com alienacao fiduciaria de empreendimentos
concluidos. Essa securitizacado é realizada mediante a emissao de CCIl (Cédula
de Crédito Imobiliario), que sdo cedidos a instituicdes financeiras cessionarias
do crédito. Os recursos obtidos pela cessao sao classificados na rubrica outras
contas a pagar, até a liquidacao das cédulas pelos clientes.
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h)

Iméveis a comercializar

Os terrenos sdao demonstrados ao seu custo de aquisicdao. O registro do
terreno é efetuado apenas por ocasido da lavratura da escritura do imével, nao
sendo reconhecido nas demonstragcdes contdbeis enquanto em fase de
negociacdo, independentemente da probabilidade de sucesso ou estagio de
andamento das mesmas. A Companhia e suas controladas adquirem parte dos
terrenos por intermédio de operacdes de permuta, nas quais, em troca dos
terrenos adquiridos, compromete-se a (a) entregar unidades imobilidrias de
empreendimentos em construcdo ou (b) parcela das receitas provenientes das
vendas das unidades imobilidrias dos empreendimentos. Os terrenos adquiridos
por intermédio de operacdes de permuta sdao demonstrados ao seu valor justo.
Os imdveis sdo demonstrados ao custo de construcdo, que ndo excede ao seu
valor liquido realizdvel. No caso de imdéveis em construcdo, a parcela em
estoque corresponde ao custo incorrido das wunidades ainda nao
comercializadas. O custo incorrido compreende construcdo (materiais, mao-de-
obra prépria 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 construcéo.

Quando o custo de construcao dos imdveis a comercializar exceder o fluxo de
caixa esperado das suas vendas, concluidas ou em construcdao, uma perda de
reducdo ao valor recuperavel é reconhecida no periodo em que foi determinada
que o valor contéabil ndo sera recuperavel.

Os imdveis a comercializar sdo revisados para avaliar a recuperacao do valor
contabil de cada empreendimento imobilidrio, quando eventos ou mudancas
nos cendarios macroeconémicos indicarem que o valor contabil ndo serd
recuperadvel. Se o valor contébil de um empreendimento imobilidrio ndo for
recuperavel, comparado com o seu valor realizavel por meio dos fluxos de
caixa esperados, uma provisdo é contabilizada.

A Companhia capitaliza juros aos empreendimentos durante a fase de
construcdo, captados por meio do Sistema Financeiro de Habitacional e de
outras linhas de captacées que sejam utilizadas para financiamento da
construcdo de empreendimentos (limitado ao montante da respectiva despesa
financeira), os quais sdo reconhecidos ao resultado na proporcao das unidades
vendidas, mesmo critério dos demais custos.

Gastos com intermedia¢do das vendas

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 relacdo ao custo orcado. Encargos
relacionados com a comissdo de venda pertencente ao adquirente do imdvel,
nao constitui receita ou despesa da Companhia.
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k)

m)

n)

Provisdo para garantia

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

Despesas pagas antecipadamente

Sao amortizadas ao resultado quando incorridas pelo regime de competéncia
de exercicios.

Imobilizado

Registrado ao custo de aquisicdo. A depreciacdo é calculada com base no

método linear, tomando-se por base a vida util estimada dos bens, como

segue:

(i) Veiculos - cinco anos;

(ii) Moveis, utensilios e instalacdes - dez anos;

(iii) Estandes de venda, apartamentos-modelo e respectivas mobilias - um
ano.

Os gastos incorridos com a construcdo dos estandes de vendas,
apartamentos-modelo e respectivas mobilias, sdo incorporados ao ativo
imobilizado da Companhia e de suas controladas. Tais ativos, sdo depreciados
apds o lancamento do empreendimento pelo prazo médio de um ano, e estao
sujeitos a analises periédicas sobre a deterioracdo de ativos (“impairment”).

Intangivel

Os gastos relacionados com a aquisicdo e implantacdo de sistemas de
informacéao e licencas para utilizacdo de software sdo registrados ao custo de
aquisicdo, sendo amortizados em até cinco anos.

Agio e deségio na aquisi¢do de investimentos

Os investimentos da Companhia nas controladas incluem &gio quando o custo
de aquisicao ultrapassa o valor de mercado dos ativos tangiveis liquidos da
controlada adquirida e desagio quando o custo de aquisicdo é menor.

Até 31 de dezembro de 2008, o &gio foi amortizado de acordo com o
fundamento que o determinou, baseado na avaliacdo das respectivas
controladas adquiridas no momento da aquisicao, considerando fatores como
os estoques de terrenos, a capacidade de geracdao de resultados nos
empreendimentos lancados e/ou a serem lancados no futuro e outros fatores
inerentes. A partir de 01 de janeiro de 2009, os &4gios nao sdo mais
amortizados.
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o)

p)

Anualmente, na data do encerramento do balanco patrimonial, a Companhia
avalia se ha indicio de perda permanente, bem como potenciais ajustes para
mensurar a deterioracdo sobre a parcela residual ndo amortizada dos agios
contabilizados. Se o valor contabil ultrapassar o valor recuperavel, o montante
é reduzido.

O 4gio nao justificado por fundamentos econdmicos é reconhecido
imediatamente como perda no resultado do exercicio.

O desdgio com fundamentacdo econdmica é apropriado ao resultado na
medida em que os ativos, que o originaram; sado realizados. Desagio nao
justificado por fundamentos econémicos é reconhecido no resultado apenas
quando da alienacédo do investimento.

Investimentos em controladas e controladas em conjunto

Quando a Companhia detém mais da metade do capital social votante de outra
sociedade, esta é considerada uma controlada. Em situacdes em que existam
acordos que garantem a Companhia direito de veto em decisGes que afetem
significativamente o0s negécios da sociedade, garantindo-lhe o controle
compartilhado; estas sdo consideradas como controladas em conjunto. Os
investimentos nas controladas e nas controladas em conjunto sao registrados
na controladora pelo método de equivaléncia patrimonial.

Os movimentos cumulativos apds as aquisicoes sdo ajustados contra o custo
do investimento. Ganhos ou transacoes a realizar entre a Companhia e suas
coligadas e controladas sao eliminados na medida da participacdao da
Companhia; perdas nao realizadas também sao eliminadas, a menos que a
transacdao forneca evidéncias de perda permanente (deterioracdo -
"impairment") do ativo transferido.

Quando a participacdo da Companhia nas perdas das controladas iguala ou
ultrapassa o valor do investimento, a Companhia reconhece a parcela residual
do passivo a descoberto, uma vez que assume obrigacdes, efetua pagamentos
em nome dessas sociedades ou efetua adiantamentos para futuro aumento de
capital.

As praticas contabeis das controladas adquiridas sao alteradas, antes da
contabilizacdo de qualquer resultado de equivaléncia patrimonial por parte da
controladora, para garantir consisténcia com as praticas contébeis adotadas
pela Companhia.

Obriga¢cdes por compra de iméveis e adiantamentos de clientes por permuta

As obrigacdes na aquisicdo de imodveis sdo reconhecidas pelos valores
correspondentes as obrigacGes contratuais assumidas. Em seguida, sao
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 obrigacdes relacionadas com as operacdes de permutas de terrenos por
unidades imobilidrias sdo demonstradas ao seu valor justo, como
adiantamentos de clientes.
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q)

r)

s)

Imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro liquido

O imposto de renda (25%) e a contribuicao social sobre o lucro liquido (9%)
sdo calculados observando-se suas aliquotas nominais, que conjuntamente,
totalizam 34%. O imposto de renda diferido é calculado sobre todas as
diferencas temporérias, inclusive aquelas decorrentes das mudancas das
praticas contabeis.

Conforme facultado pela legislagcado tributdria, certas controladas e coligadas,
optaram pelo regime de lucro presumido. Para essas sociedades, a base de
célculo do imposto de renda é calculada a razdo de 8% (contribuicdo social
sobre o lucro liquido a razdo de 12%) sobre as receitas brutas, sobre as quais
se aplicam as aliquotas regulares do respectivo imposto e contribuicao.
Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos na extensdo em que é provavel
que o lucro futuro tributavel esteja disponivel para uso na compensacao das
diferencas tempordarias, com base em projecoes de resultados futuros,
elaboradas e fundamentadas em premissas internas, e em cenarios
econdmicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracdes, aprovado pelos
6rgaos da Administracao.

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

Caso a realizacdao do imposto diferido ativo ndo seja provavel, ndao é feito
qualquer reconhecimento contabil (Nota 16).

Outros passivos circulantes e nao circulantes

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

O passivo para remuneracdo de funcionéarios, principalmente relativo aos
encargos de férias e folha de pagamento, é provisionado a medida que vencem
os periodos aquisitivos.

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

Plano de opgao de compra de agdes

A Companhia oferece aos executivos, devidamente aprovado pelo Conselho de
Administracdo, plano de remuneracdo com base em acdes (“Stock Options”),
segundo o qual recebe os servicos como contraprestacdes das opcdes de
compra de acdes outorgadas.
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t)

u)

O valor justo dos servicos recebidos dos empregados nos planos, em troca de
opcoes, é determinado com referéncia no valor justo das acdes, estabelecido
na data da concessdo de cada plano. O valor justo dos servicos recebidos dos
empregados e administradores em troca das opcdes é reconhecido como
despesa em contrapartida ao patriménio liquido, a medida que os servicos sao
prestados pelos executivos.

Participacéo nos lucros de empregados e administradores

A Companhia e suas controladas possuem planos de beneficios a funcionarios,
na forma de participacao nos lucros e planos de bdénus, e quando aplicavel,
encontra-se reconhecido em resultado na rubrica "Despesas gerais e
administrativas".

Adicionalmente, os Estatutos Sociais da Companhia e suas controladas
estabelecem a distribuicdo de lucros para administradores (montante nao

superior a remuneracdo anual dos mesmos, ou 10% do lucro liquido da

Companhia, dos dois, o menor).

O sistema de bonus opera com trés gatilhos de performance, estruturados na
eficiéncia dos objetivos corporativos, seguidos por objetivos de negdcios e
finalmente por objetivos individuais.

Ajuste a valor presente - AVP

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 Incorporacao Imobilidria, nas vendas a prazo de unidades nao
concluidas, apresentam recebiveis com atualizacdo monetéria, inclusive a
parcela das chaves, sem juros, e devem ser descontados a valor presente,
uma vez que os indices de atualizacdo monetdria contratados nao incluem o
componente de juros. A reversdao 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 incorporacao imobilidria, de forma consistente com os juros
incorridos sobre a parcela do saldo de contas a receber referentes ao periodo
“pdés-chaves”.

Os encargos financeiros de recursos utilizados na construcdo dos
empreendimentos imobilidrios, e os relativos ao financiamento da construcao
dos empreendimentos imobilidrios, devem ser capitalizados. Portanto, entende-
se que a reversdo do ajuste a valor presente de uma obrigacdo vinculada a
esses itens deve ser apropriada ao custo dos iméveis vendidos ou estoques de
iméveis a comercializar, conforme o caso, até o momento em que a

construcdo do empreendimento estiver concluida.

Desse modo, determinados elementos integrantes do ativo e do passivo sdo
ajustados a valor presente, com base em taxas de desconto, as quais visam
refletir as melhores avaliacdes atuais do mercado, quanto ao valor do dinheiro
no tempo e os riscos especificos do ativo e do passivo.
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v)

w)

x)

y)

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

Avaliacao do valor recuperavel de ativos (teste de “impairment”)

A Administracé@o revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos com o
objetivo de avaliar eventos ou mudancas nas circunstancias econémicas e
operacionais, que possam indicar deterioracdo ou perda de seu valor
recuperavel. Quando tais evidéncias sado identificadas, e o valor contabil
liquido excede o valor recuperdvel, é constituida provisao para deterioracao
ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel. O goodwill e os ativos
intangiveis com vida util indefinida tém a recuperacdo do seu valor testada
anualmente independentemente de haver indicadores de perda de valor.

Custos com emissao de debéntures e oferta publica inicial de agées

Custos de Transacdo e Prémios na Emissao de Titulos e Valores Mobiliarios,
bem como os custos com a emissdo de acdes de capital préprio sao
contabilizados como item redutor do préprio patriménio liquido da Companhia.
Adicionalmente, os custos de transacao e prémios na emissdo de titulos de
divida, sdo amortizados de acordo com o prazo de vigéncia das operacoes,
sendo o saldo liquido classificado como redutor do valor da respectiva
transacao.

Ativos e passivos contingentes e obrigacdes legais

As praticas contdbeis para registro e divulgacdo de ativos e passivos
contingentes e obrigacdes legais sdo as seguintes: (i) Ativos contingentes sao
reconhecidos somente quando ha garantias reais ou decisGes judiciais
favoraveis, transitadas em julgado. Os ativos contingentes com éxitos
provaveis sdo apenas divulgados em nota explicativa; e (ii) Passivos
contingentes sdo provisionados quando as perdas forem avaliadas como
provaveis e os montantes envolvidos forem mensurdveis com suficiente
seguranca. Os passivos contingentes avaliados como de perdas possiveis sdo
apenas divulgados em nota explicativa e os passivos contingentes avaliados
como de perdas remotas ndo sao provisionados e nem divulgados.

Demonstragcdes dos fluxos de caixa e do valor adicionado

As demonstracdes dos fluxos de caixa sdo preparadas e apresentadas de
acordo com a Deliberacdgo CVM n° 547, de 13 de agosto de 2008 que
aprovou o pronunciamento contabil CPC 03 - Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). As
demonstracdes do valor adicionado sao preparadas e estdo apresentadas de
acordo com a Deliberacao CVM ©° 557, de 12 de novembro de 2008 que
aprovou o pronunciamento contdbil CPC 09 - Demonstracdo do Valor
Adicionado, emitido pelo CPC.
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z)

Lucro por agao

O lucro por acdo é calculado considerando-se o numero de acdes em
circulacao nas datas de encerramento dos exercicios.

aa) Demonstracées contabeis consolidadas
As demonstracées contadbeis consolidadas da Companhia, que incluem as
demonstracées contabeis das controladas indicadas na Nota 8 foram
elaboradas em conformidade com as praticas de consolidacdo e dispositivos
legais aplicdveis. Assim sendo, sdo eliminadas as participacdes reciprocas, 0s
saldos de contas, as receitas e despesas e os lucros nao realizados entre
Empresas. As controladas em conjunto sdo consolidadas proporcionalmente
pelo percentual de participacdo da Controladora.
4. Disponibilidades
Controlada Consolidado
Tipo de operacdo 2009 2008 2009 2008
Caixa e equivalentes a caixa
Caixa e bancos 27.129 15.499 241.195 73.538
Equivalentes de caixa
Fundos de investimento 671.874 65.296 860.871 149.772
Operacbées compromissadas 17.316 31.7617 82.293 114.286
Certificados de Depdsitos Bancdrios
(CDBs) 27.130 49.320 178.547 185.334
Outros 2.066 3.340 13.882 5.644
Total caixa e equivalentes a caixa | 745515 | 165.216 |1.376.788 | 528.574
Aplicacées financeiras caucionadas | 27964 | 6911 | 47265 | 76.928
Total das aplicacdes financeiras | 746.350 | 156.628 |1.182.858 | 531.964
Total das disponibilidades | 773479 | 172.127 |1.424.053 | 605.502

Em 31 de dezembro de 2009, os Certificados de Depdsitos Bancarios - CDBs
incluem juros auferidos variando de 95% a 102% (31 de dezembro de 2008 -
95% até 107%) do Certificado de Depésito Interbancéario - CDI, aplicados
junto a instituicdes financeiras avaliadas pela Administracdo como de primeira
linha.

Em 31 de dezembro o valor contabilizado referente aos fundos de
investimentos esta valorizado ao valor justo por meio de resultado. De acordo
com a Instrucdo CVM n° 408/04, as aplicacdes financeiras em Fundos de
Investimentos nos quais a Companhia tem participacdo exclusiva foram
consolidadas.
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O Fundo de Investimento Arena é um fundo multimercado sob gestdo e
administracao do Santander Asset Management e custédia do Itau Unibanco.
O objetivo do fundo é buscar a valorizacdo de suas cotas por meio da
aplicacdo de recursos da sua carteira de investimentos, a qual pode ser
composta por ativos financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis nos
mercados financeiros e de capitais em geral, de renda fixa. Os ativos elegiveis
na composicdo da carteira sado: titulos da divida publica, contratos de
derivativos, debéntures, CDBs e RDBs, quotas de fundos de investimentos nas
classes admitidas pela CVM e operacbes compromissadas, de acordo com a
regulamentacdo do Conselho Monetario Nacional (CMN). Ndo ha prazo de
caréncia para resgate de quotas, que podem ser resgatadas com rendimento a
qualquer momento. O fundo tem tratamento tributario aplicavel para fundos de
investimento de longo prazo.

O Fundo de Investimento Colina é um fundo renda fixa crédito privado sob
gestao e administracao do Santander Asset Management e custédia do ltau
Unibanco. O objetivo do fundo é superar 101% do CDI de rentabilidade. Os
ativos elegiveis na composicdo da carteira sdo: titulos da divida publica,
contratos de derivativos, debéntures, CDBs e RDBs. A carteira consolidada
pode gerar exposicdo a Selic/CDI, taxa pré e indices de precos. Nao ha prazo
de caréncia para resgate de quotas, que podem ser resgatadas com
rendimento a qualquer momento. O fundo tem tratamento tributario aplicavel
para fundos de investimento de longo prazo.

O Fundo de Investimento Vistta € um fundo renda fixa crédito privado sob
gestao e administracao do Votorantim Asset Management e custédia do ltau
Unibanco. O objetivo do fundo é superar 101% do CDI de rentabilidade. Os
ativos elegiveis na composicdo da carteira sdo: titulos da divida publica,
contratos de derivativos, debéntures, CDBs e RDBs. A carteira consolidada
pode gerar exposicdo a Selic/CDI, taxa pré e indices de precos. Ndo ha prazo
de caréncia para resgate de quotas, que podem ser resgatadas com
rendimento a qualquer momento. O fundo tem tratamento tributario aplicavel
para fundos de investimento de longo prazo.

O balanco patrimonial dos fundos de investimentos encontra-se a seguir
apresentado:

Ativo Vistta Colina Arena
Circulante 7121.126 73.073 171.532
Na&o circulante 2.102.282 365.348 3.698.424
Permanente - - -
Total ativo | 2.223.408 | 438.421 | 3.869.956
Passivo

Circulante 14 42 124
Néo circulante 2.108.283 373.645 3.703.945

Patriménio liquido

Capital social 7113.506 62.252 164.829
Lucros acumulados 7.605 2.482 7.058
Total do patriménio liquido 7115.111 64.734 165.887
Total do passivo e patriménio liquido | 2.223.408 | 438421 | 3.869.956
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5. Contas a receber de incorporacdo e servicos prestados

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Clientes de incorp. e venda de imdveis 71.5714.783 925.878 3.763.902 2.108.346
( - ) Ajuste a valor presente (33.1917) (20.8117) (86.925) (44.776)
Clientes de servico e construcdo 94.094 53.873 96.005 54.095
Outros valores a receber 32.600 156.975 3.664 879

| 1.608.286 | 974.915 | 3.776.646 | 2.118.544
Circulante 971.333 785.025 2.008.464 7.254.694
Néo circulante 696.953 7189.890 1.768.182 863.950

(i

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas

nao estd totalmente refletido nas demonstragcées contébeis. Seu registro é

limitado a parcela da receita,

parcelas ja recebidas.

Os saldos de adiantamentos de clientes
superiores ao montante de receita reconhecida no periodo, montam no
consolidado a R$222.284 em 31 de dezembro de 2009 (31 de dezembro
de 2008 - R$90.363), e encontra-se classificado em "Obrigacdes por

compra de imdveis e adiantamentos de clientes".

reconhecida contabilmente,

liquida das

(incorporacao e servicos),

O saldo de contas a receber de unidades concluidas, de forma geral, é
atualizado por juros de 12% ao ano mais variacao do IGP-M, sendo a

receita financeira apurada registrada no resultado como

"Receita de

incorporacao”; os juros reconhecidos nos exercicios findos em 31 de
totalizam R$52.159

dezembro de
respectivamente.

2009

e 2008

R$45.722,

A constituicdo de provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa foi

considerada

desnecessdaria,

excecao

feita

a controlada

Tenda,

considerando-se que é insignificante o percentual de perdas histérico,
sobre o saldo de contas a receber da Companhia e suas controladas,

conjugado com a avaliacao dos créditos vencidos ("aging"), tendo em

vista que esses créditos referem-se substancialmente a incorporacdes em

construcao, cuja concessao das correspondentes escrituras ocorre apenas
ap6s a liquidacao e/ou negociacao dos créditos dos clientes.
O saldo da provisao para créditos de liquidacdo duvidosa constituida pela
Tenda, no montante de R$17.841 (consolidado) em 31 de dezembro de
2009 (31 de dezembro de 2008 - R$18.815), é considerada suficiente
pela Administracdo da Companhia para fazer face a estimativa com perdas
futuras na realizagcdo do saldo de contas a receber dessa controlada.
O valor total da reversdo do ajuste a valor presente reconhecido nas
receitas de incorporacao imobilidria do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2009 foi de R$(12.380) (controladora) e R$(42.149) (consolidado),

respectivamente.
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(ii)

(iii)

As contas a receber de imdveis ndo concluidos foram mensuradas a valor
presente considerando a taxa de desconto apurada segundo critérios
descritos na nota 3(u). A taxa liquida praticada pela Companhia e suas
controladas variou de 5,22% a 7,44% para o exercicio de 2009;

A Companhia celebrou em 31 de marco de 2009, operacdo de FIDC, a
qual consiste em uma cessao de carteira pré-selecionada de créditos
imobilidrios residenciais e comerciais origindrios da Gafisa e suas
subsidiarias. Esta carteira foi cedida e transferida para o “Gafisa FIDC”,
que emitiu classes de cotas Sénior e Subordinada. Esta primeira emissao
de cotas seniores foi objeto de oferta restrita para investidores
qualificados. As cotas subordinadas foram subscritas exclusivamente pela
Gafisa. O Gafisa FIDC adquiriu a carteira de créditos por uma taxa de
desconto equivalente a taxa de juros dos contratos de financiamento.

A Gafisa foi contratada pelo Gafisa FIDC e serd remunerada para exercer,
dentre outras funcdes, a conciliacdo dos recebimentos dos créditos
pertencentes ao fundo e a cobranca dos inadimplidos. A estrutura da
transacao prevé a substituicao da Gafisa como agente de cobranca em
caso de descumprimento das responsabilidades descritas no contrato de
prestacado de cobranca.

A Companhia cedeu sua carteira de recebiveis no montante de R$119.622
para o Gafisa FIDC em troca de caixa, na data da transferéncia,
descontado ao seu valor presente, por R$88.664. Foram emitidas duas
classes de cotas distintas: Sénior e Subordinada. As cotas subordinadas
foram subscritas exclusivamente pela Gafisa S.A., representando
aproximadamente 21% do montante emitido, totalizando R$18.958 (valor
presente); em 31 de dezembro de 2009 este montante totaliza R$14.977
(Nota 8). Os recebiveis das cotas Sénior e Subordinada sdo indexados ao
IGP-M e incorrem em juros de 12% ao ano.

A Companhia consolidou a Gafisa FIDC em suas demonstracdes
contabeis, dessa forma a Companhia demonstra em 31 de dezembro de
2009, o saldo de recebiveis de R$55.349 no grupo de contas a receber
de clientes e o0 montante de R$41.308, é refletido como demais contas a
pagar, sendo eliminado nesse processo de consolidacao o saldo das cotas
subordinadas detidas pela Companhia;

A Companhia celebrou em 26 de junho de 2009, operacdo de Cédula de
Crédito Imobiliario - CCIl, a qual consiste em uma cessdo de carteira pré-
selecionada de créditos imobilidrios residenciais originarios da Gafisa e
suas subsididrias. A Companhia cedeu sua carteira de recebiveis no
montante de R$89.102 em troca de caixa, na data da transferéncia,
descontado ao seu valor presente, por R$69.315, classificado na rubrica
“Demais Contas a Pagar - Cessao de Créditos”.

Foram emitidas 8 CCl’s, sob a forma escritural, perfazendo o montante de
R$69.315, na data de emissdo. As 8 CCl's sdo lastreadas em Direitos
Creditérios cujos vencimentos de suas parcelas se dao até 26 de junho de
2014, inclusive (“CCl-Investidor”).
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As CCl-Investidor, nos termos do artigo 125 do Cddigo Civil, terdo
garantia real representada por alienacdo fiducidria em garantia dos
Iméveis, tdao logo ocorra (i) a condicdo suspensiva consistente na
averbacao, na matricula dos respectivos Imdveis, (ii) da cessao de Direitos
Creditérios das Cedentes para as SPEs, nos termos do artigo 167, Il, (21)
da Lei n® 6.015, de 31 de dezembro de 1973; e (iii) da emissédo das CCI -
Investidor pelas SPEs, nos termos do artigo 18, paradgrafo 5° da Lei
10.931/04.

A Gafisa foi contratada e serd remunerada para exercer, dentre outras
funcdes, a conciliacdo dos recebimentos dos créditos, lastro das CCl’s, e
a cobranca dos inadimplidos. A estrutura da transacdo prevé a
substituicdo da Gafisa como agente de cobranca em caso de
descumprimento das responsabilidades descritas no contrato da operacéo.

Imdéveis a comercializar

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Terrenos, liquido de AVP 359.319 371.157 732.238 750.555
Imdveis em construcdo 336.425 560.577 895.085 7.181.930
Unidades concluidas 42.657 29.388 7121.134 96.4917

|  738.401 | 961.122 | 1.748.457 | 2.028.976
Parcela circulante 604.128 778.203 71.332.374 71.695.130
Parcela ndo circulante 134.273 7182.919 476.083 333.846

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 2009, o saldo liquido de
terrenos adquiridos por intermédio de permuta totalizam R$27.070
(controladora) e R$40.054 (consolidado).

Conforme mencionado na Nota 10, o saldo de encargos financeiros
capitalizados em 31 de dezembro de 2009 é de R$69.559 (controladora) e
R$91.568 (consolidado).

O ajuste a valor presente no saldo de imdveis a comercializar refere-se a
parcela da contrapartida do ajuste a valor presente das obrigacdes por compra
de iméveis sem efeito no resultado (Nota 14).
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7. Demais contas a receber

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Contas correntes relativas a
empreendimentos imobilidrios (*) (Nota 18) 90.866 167.522 7.222 60.511
Adiantamentos a fornecedores 4.7118 32.359 65.016 83.084
Cesséo de créditos a receber 4.093 7.990 4.087 7.990
Financiamentos de clientes a liberar 4.392 4.392 5.266 4.392
PIS e COFINS diferidos - 6.476 3.082 70.187
Impostos a recuperar 14.440 8.262 36.650 18.905
Adiantamentos para futuro aumento de
capital 115.712 49.575 - 49.113
Mudtuo 17.344 13.922 - -
Outros 17.577 48.724 56.628 59.199

| 258.741 | 339.162 | 173.150 | 293.381
Parcela circulante 245.246 278.110 7108.791 182.775
Parcela ndo circulante 23.296 61.052 69.160 110.606

(*)A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos
de incorporacdo imobilidria com outros parceiros de forma direta
ou por meio de partes relacionadas, baseados na formacdo de
condominios e/ou consorcios. A estrutura de administracdo desses
empreendimentos e a geréncia de caixa sdo centralizadas na
empresa lider do  empreendimento, que gerencia o
desenvolvimento das obras e os orcamentos. Assim, o lider do
empreendimento assegura que as aplicacbes de recursos
necessdrios sejam efetuadas e alocadas de acordo com o
planejado. As origens e aplicacbes de recursos dos
empreendimentos estdo refletidas nesses saldos, com observacdo
do respectivo percentual de participacdo, o0s quais ndo estdo
sujeitos a atualizacdo ou encargos financeiros e ndo possuem
vencimento pré-determinado. O prazo médio de desenvolvimento e
finalizacdo dos empreendimentos, nos qualis se encontram
aplicados os recursos, € de 24 a 30 meses. A Companhia recebe
uma remuneracdo pela administracdo destes empreendimentos.

Conforme mencionado na Nota 1, em 29 de junho de 2009, a Gafisa e a
Tenda celebraram Instrumento Particular de Cessao e Transferéncia de Quotas
e Outras Avencas, no qual a Gafisa cede e transfere para a Tenda 41.341.895
quotas da Cotial Empreendimento Imobilidrio pelo valor patrimonial contabil de
R$41.342 (reconhecido na rubrica “Contas correntes relativos a
empreendimentos imobilidrios”), a ser pago em 36 parcelas mensais de marco
de 2010 a marco de 2013. O valor de cada parcela sera acrescido de juros
remuneratérios a razdo de 0,6821% ao més, e de correcdo monetéria
equivalente a variacao positiva do IGPM.
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8.

Investimentos em controladas

Em janeiro de 2007, com a aquisicdo de 60% da AUSA, proveniente da
incorporacdo da Catalufa Participacdes Ltda., foi aprovado o aumento de
capital em R$134.029, mediante a emissdo, para subscricdo publica, de
6.358.116 acdes ordinarias. Em decorréncia desta transacao, foi registrado
um 4&gio no montante de R$170.941, fundamentado na expectativa de
rentabilidade futura, amortizado parcialmente até 31 de dezembro de 2008 de
forma exponencial e progressiva, com base na estimativa do lucro projetado
antes do imposto de renda e da contribuicdo social sobre o lucro liquido da
AUSA, apurado de acordo com o regime de competéncia. A partir de 1° de
janeiro de 2009, o A&agio decorrente da aquisicdo da AUSA deixou de ser
amortizado conforme as novas praticas contabeis, e por outro lado, sera
avaliado, pelo menos anualmente, quanto ao valor de sua recuperacdo e
potenciais perdas. A Companhia tem o compromisso de comprar os demais
40% do capital social da AUSA, cujo valor ainda ndo é calculavel e,
consequentemente, nao reconhecido, e se baseara na avaliacdo do valor justo
da AUSA, elaborada nas datas futuras de aquisicdao. O contrato de aquisicao
da AUSA prevé que a Companhia se compromete a comprar os 40% restantes
da AUSA nos préximos cinco anos (20% em 2010 e os demais 20% em
2012) em espécie ou acles, a critério exclusivo da Companhia.

Em 26 de outubro de 2007, Gafisa adquiriu 70% da Cipesa. Gafisa e Cipesa
criaram uma nova empresa "Cipesa Empreendimentos Imobilidrios Ltda."”
("Nova Cipesa"), onde 70% do capital serdo detidos pela Gafisa e 30% pela
Cipesa. A Gafisa capitalizou a Nova Cipesa com R$50.000 em caixa e adquiriu
acoes da Cipesa na Nova Cipesa no valor de R$15.000, pago em 26 de
outubro de 2008. A Cipesa terad o direito a uma parcela varidvel de 2% do
Valor Geral de Vendas - VGV dos projetos lancados pela Nova Cipesa até
2014; essa parcela varidvel terd o valor maximo de R$25.000, desta forma o
valor de aquisicdo considerado pela Companhia totalizou R$90.000. Em
decorréncia desta transacdo, foi registrado um &4gio no montante de
R$40.686, fundamentado em expectativa de rentabilidade futura. A partir de
1° de janeiro de 2009, conforme as novas praticas contabeis, o 4gio
decorrente da aquisicdo da Nova Cipesa serd avaliado, pelo menos
anualmente, em um contexto de avaliacdo quanto o valor de sua recuperacao

e potenciais perdas.

Em novembro de 2007, a Companhia adquiriu por R$40.000, parcela
remanescente de participacdo em alguns empreendimentos com a Redevco do
Brasil Ltda. Em decorréncia desta transacao, a Companhia apurou um deséagio
no montante de R$31.235, fundamentado em expectativa de rentabilidade
futura, e amortizado até 31 de dezembro de 2009, de forma exponencial e
progressiva, com base na estimativa do lucro projetado antes do imposto de
renda e da contribuicdo social sobre o lucro liquido destas SPEs. Durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia amortizou o
montante de R$9.114 de deséagio decorrente da aquisicdo destas SPEs (31 de
dezembro de 2008 - R$12.713).
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(a)

Conforme mencionado na Nota 1, em 21 de outubro de 2008, como parte da
aquisicdo de participacdo em Tenda, Gafisa verteu o patriménio liquido de Fit
Residencial no montante de R$411.241, adquirindo 60% do patriménio liquido
de Tenda, a valor contabil de R$1.036.072, com investimento de R$621.643.
A referida transacdo gerou desdgio de R$210.402, fundamentado em
expectativa de rentabilidade futura com base no ganho decorrente da
alienacdo da participacao de 40% das cotas da Fit Residencial para os
acionistas da Tenda, em troca das acdes Tenda. Tal ganho foi amortizado pelo
prazo médio de construcdo (até a entrega das chaves) dos empreendimentos
imobiliarios da Fit Residencial, existentes na data da aquisicdo, em 21 de
outubro de 2008 e por efeitos negativos na realizacdo de certos ativos
originados na aquisicdo da Tenda. No exercicio de 2009 foi amortizada a
totalidade do ganho decorrente da alienacdo parcial da Fit Residencial no
montante de R$169.394 (R$41.008 em 2008).

Em 30 de dezembro de 2009 os acionistas de Gafisa e de Tenda aprovaram a
incorporacdo, por Gafisa, da totalidade das acdes de emissdo de Tenda em
circulacdo. Em razao da incorporacao, Tenda passou a ser subsidiaria integral
de Gafisa, tendo seus acionistas recebido acdes de Gafisa em substituicdo as
suas acoOes de Tenda na proporcdo de 0,205 acdes de Gafisa para cada acao
de Tenda. Em virtude da proporcdo de troca, foram emitidas 32.889.563
acoes ordindrias, pelo preco de emissao total de R$448.844 ao valor contabil.

ParticipacoOes societérias

Informagées de controladas

Lucro liquido/(prejuizo) no

Participacdo - % Patriménio liquido exercicio
Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Tenda 700,00 60,0C | 1.130.755 1.062.214 64.45C 26.142
Fit Residencial - 700,00 - - - (22.2635)
Bairro Novo - 50,00 - 8.164 - (18.312)
AUSA 60,00 60,00 99.842 69.2117 39.61C 35.135
Cipesa Holding 700,00 7100,0C 42,294 62.157 (1.216) (6.345)
Peninsula SPET S.A. 50,00 50,00 (4.120) (1.139) (2.431) 205
Peninsula SPE2 S.A. 50,00 50,00 600 95 50z 7.026
Res. das Palmeiras SPE Ltda. 700,00 700,0C 2.316 2.545 26 264
Gafisa SPE 27 Ltda. 700,00 - 14.114 (775)
Gafisa SPE 28 Ltda. 700,00 (3.295) (1.688)
Gafisa SPE 30 Ltda. 700,00 718.225 (334)
Gafisa SPE 31 Ltda. 700,00 26.901 (532)
Gafisa SPE 35 Ltda. 700,00 5.395 (1.274)
Gafisa SPE 36 Ltda. 700,00 5.362 65
Gafisa SPE 37 Ltda. 700,00 4.026 (74C)
Gafisa SPE 38 Ltda. 700,00 8.275 1.447
Gafisa SPE 39 Ltda. 700,00 8.815 2.465
Gafisa SPE 41 Ltda. 700,00 37.885 (2.695)
Villagio Trust 50,00 - 4.275 - (576)
Gafisa SPE 40 Ltda. 50,00 50,00 6.976 5.841 1.424 7.265
Gafisa SPE 42 Ltda. 700,00 50,00 712.126 6.997 945 6.795
Gafisa SPE 44 Ltda. 40,00 40,00 3.686 (377) (155) (192)
Gafisa SPE 45 Ltda. 700,00 99,8C 1.812 7.055 (212) (8.904)
Gafisa SPE 46 Ltda. 60,00 60,00 4.225 5.495 (3.436) 3.384
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Lucro liquido/(prejuizo) no
Participacdo - % Patriménio liquido exercicio

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Gafisa SPE 47 Ltda. 80,00 80,00 16.571 6.639 (357) (158)
Gafisa SPE 48 Ltda. - 99,8C - 21.656 1.674 816
Gafisa SPE 49 Ltda. 700,00 99,8C 205 (56) (5) (57)
Gafisa SPE 563 Ltda. 80,00 60,00 5.924 2.765 2.935 7.895
Gafisa SPE 55 Ltda. - 99,8C - 20.54C 2.776 (3.975)
Gafisa SPE 65 Ltda. 80,00 70,00 3.725 (281) 877 (732)
Gafisa SPE 68 Ltda. 700,00 99,8C (555) - (1) (1)
Gafisa SPE 72 Ltda. 80,00 60,00 347 (2z2) (1.08C) (22)
Gafisa SPE 73 Ltda. 80,00 70,00 3.5657 (155) (57) (155)
Gafisa SPE 74 Ltda. 700,00 99,8C (339) (33C) (5) (3317)
Gafisa SPE 59 Ltda. 700,00 99,8C (5) (z) (4) (7)
Gafisa SPE 76 Ltda. 50,06 99,8C 84 - (1) (1)
Gafisa SPE 78 Ltda. 700,00 99,8C - - - (1)
Gafisa SPE 79 Ltda. 700,00 99,8C (5) (1) (z) (z)
Gafisa SPE 75 Ltda. 700,00 99,8C (74) (27) (47) (26)
Gafisa SPE 80 Ltda. 700,00 99,8C (z) - (5) (7)
Gafisa SPE-85 Empr. Imob. 80,06 60,00 7.182 (756) 4.876 (1.20C)
Gafisa SPE-86 - 99,8C - (82) (226) (83)
Gafisa SPE-81 700,00 99,8C 7 7 - -
Gafisa SPE-82 700,00 99,8C 7 7 -

Gafisa SPE-83 700,00 99,8C (5) 7 (6)

Gafisa SPE-87 700,00 99,8C 617 7 (714C)

Gafisa SPE-88 700,00 99,8C 6.862 7 5.065

Gafisa SPE-89 700,00 99,8C 36.045 7 8.215

Gafisa SPE-90 700,00 99,8C (93) 7 (94)

Gafisa SPE-84 700,00 99,8C 710.632 7 3.026 -
Dv Bv SPE S.A. 50,00 50,00 432 (435) 871 126
DV SPE S.A. 50,00 50,00 7.866 932 936 (527)
Gafisa SPE 22 Ltda. 700,00 700,00 6.001 5.446 554 7.006
Gafisa SPE 29 Ltda. 70,06 70,00 589 257 547 271
Gafisa SPE 32 Ltda. 80,00 80,0C 5.834 (76C) 7.515 (76C)
Gafisa SPE 69 Ltda. 700,00 99,8C 7.893 (4017) (247) (402)
Gafisa SPE 70 Ltda. 55,00 55,00 12.685 6.696 (65) -
Gafisa SPE 71 Ltda. 80,06 70,00 4.108 (794) 3.12C (795)
Gafisa SPE 50 Ltda. 80,00 80,00 12.096 7.24C 5.095 7.5632
Gafisa SPE 51 Ltda. - 90,00 - 15.665 8.096 6.62C
Gafisa SPE 61 Ltda. 700,00 99,8C (19) (14) (4) (14)
Tiner Empr. e Part. Ltda. 45,00 45,00 711.575 26.736 (75C) 16.762
O Bosque Empr. Imob. Ltda. 60,00 30,00 8.862 15.854 (71C) (62)
Alta Vistta 50,00 50,00 (3.275) 3.426 (6.707) 4.075
Dep. José Lages 50,06 50,00 544 34 66C 435
Sitio Jatiuca 50,00 50,00 712.161 7.255 70.902 4.086
Spazio Natura 50,00 50,00 7.395 7.40C (&) (28)
Parque Aguas 50,00 50,00 8.035 (1.661) 6.635 (1.525)
Parque Arvores 50,00 50,00 14.78GC (1.906) 712.454 (1.698)
Dubai Residencial 50,06 50,00 710.615 5.374 4.286 (627)
Cara de Cdo 50,00 65,00 - 40.955 2.315 719.907
Costa Maggiore 50,00 50,00 4.065 3.892 2.137 4.29C
Gafisa SPE 91Ltda. 700,00 - 7 - - -
Gafisa SPE 92 Ltda. 80,00 (555) (554)

Gafisa SPE 93 Ltda. 700,00 212 211

Gafisa SPE 94 Ltda. 700,00 4 5

Gafisa SPE 95 Ltda. 700,00 (15) (16)

Gafisa SPE 96 Ltda. 700,00 (58) (55)

Gafisa SPE 97 Ltda. 700,00 6 5

Gafisa SPE 98 Ltda. 700,00 (37) (38)

Gafisa SPE 99 Ltda. 700,00 (24) (25)

Gafisa SPE 100 Ltda. 700,00 7 (1)

Gafisa SPE 101 Ltda. 700,00 7 -
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Lucro liquido/(prejuizo) no
Participacédo - % Patriménio liquido exercicio
Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Gafisa SPE 102 Ltda. 700,06 7 -
Gafisa SPE 103 Ltda.. 700,00 (4C) (41)
Gafisa SPE 104 Ltda. 700,00 7 -
Gafisa SPE 105 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 106 Ltda. 700,06 7
Gafisa SPE 107 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 108 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 109 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 110 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 111 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 112 Ltda. 700,00 7
Gafisa SPE 113 Ltda. 700,00 7
City Park Brotas Emp. Imob.
Ltda. 50,00 3.094 7.244
City Park Acupe Emp. Imob.
Ltda. 50,00 1.704 1.204
Patamares 1 Emp. Imob.
Ltda 50,00 5.495 (65)
City Park Exclusive Emp.
Imob. Ltda. 50,00 (188) (189)
Manhattan Square Emp.
Imob. Coml. 1 SPE Ltda. 50,00 6.285 865
Manhattan Square Emp.
Imob. Coml. 2 SPE Ltda. 50,00 7.338
Manhattan Square Emp.
Imob. Res. 1 SPE Ltda. 50,00 5.723 71.927
Manhattan Square Emp.
Imob. Res. 2 SPE Ltda. 50,00 2.813
Gafisa FIDC. 700,00 14.977
(ii) Saldos contabilizados
Participagdo - % Investimentos Equivaléncia patrimonial

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Tenda 700,00 60,00 7.130.755 637.325 38.67C 715.589
Fit Residencial - 60,00 - - - (22.263)
Bairro Novo 50,00 4.176 - (9.156)
SPE Cotia - - - - 136 -
AUSA 60,00 60,00 59.905 41.527 18.376 21.081
Cipesa Holding 700,00 700,00 42,746 43.571C (1.216) (4.444)

| 71.233.41¢| 726.541| 55.965 807
Peninsula SPET S.A. 50,00 50,00 (2.06C) (569) (1.216) 7102
Peninsula SPE2 S.A. 50,00 50,00 30C 45 257 573
Res. das Palmeiras SPE Ltda. 700,00 90,00 2.376 2.290 26 236
Gafisa SPE 27 Ltda. 700,00 - 714.774 - (778) -
Gafisa SPE 28 Ltda. 700,00 (3.295) (1.588) -
Gafisa SPE 30 Ltda. 700,00 18.225 (334)
Gafisa SPE 31 Ltda. 700,00 26.901 (532) -
Gafisa SPE 35 Ltda. 700,00 5.395 (1.274)
Gafisa SPE 36 Ltda. 700,00 5.362 66 -
Gafisa SPE 37 Ltda. 700,00 4.02¢ (14¢) -
Gafisa SPE 38 Ltda. 700,00 8.275 7.447 -
Gafisa SPE 39 Ltda. 700,06 8.8712 2.465 -
Gafisa SPE 41 Ltda. 700,00 32.05C (2.595)
Villagio Trust 50,00 - 2.14C - (288) -
Gafisa SPE 40 Ltda. 50,00 50,00 3.488 2.921 567 634
Gafisa SPE 42 Ltda. 700,00 50,00 712.126 3.496 4.274 3.399
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Participacdo - % Investimentos Equivaléncia patrimonial

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Gafisa SPE 44 Ltda. 40,06 40,06 7.434 (157) 7.585 (77)
Gafisa SPE 45 Ltda. 700,00 99,8C 1.812 7.056 (211) (8.886)
Gafisa SPE 46 Ltda. 60,00 60,00 2.534 3.295 (765) 2.031
Gafisa SPE 47 Ltda. 80,00 80,00 13.256 6.626 6.63C (159)
Gafisa SPE 48 Ltda. (**) - 99,8C - 21.656 995 816
Gafisa SPE 49 Ltda. 700,00 99,8C 205 (58) (5) (57)
Gafisa SPE 53 Ltda. 80,06 60,00 4.735 1.662 2.346 7.137
Gafisa SPE 55 Ltda. (**) - 99,8C - 20.54C 2.776 (3.965)
Gafisa SPE 65 Ltda. 80,00 70,00 2.98C (281) 70z (7317)
Gafisa SPE 67 Ltda. - 99,8C - 7 -
Gafisa SPE 68 Ltda. 700,00 99,8C (1) - - (7)
Gafisa SPE 72 Ltda. 80,06 60,00 278 (22) (864) (22)
Gafisa SPE 73 Ltda. 80,06 70,00 2.841 (154) (46) (155)
Gafisa SPE 74 Ltda. 700,00 99,8C (335) (33C) (S) (33C)
Gafisa SPE 59 Ltda. 700,00 99,8C (5) z) (4) (7)
Gafisa SPE 76 Ltda. 50,00 99,8C 4z - - (1)
Gafisa SPE 78 Ltda. 700,00 99,8C - - (1)
Gafisa SPE 79 Ltda. 700,00 99,8C (5) - (z) (1)
Gafisa SPE 75 Ltda. 700,00 99,8C (74) (27) (47) (28)
Gafisa SPE 80 Ltda. 700,00 99,8C (z) - (5) (7)
Gafisa SPE-85 Empr. Imob. 80,00 60,00 5.746 (376) 3.90z (60C)
Gafisa SPE-86 - 99,8C - (82) (226) (83)
Gafisa SPE-81 700,00 99,8C 7 7 - -
Gafisa SPE-82 100,00 99,8C 7 7 -

Gafisa SPE-83 700,00 99,80 (5) 7 (6) -
Gafisa SPE-87 700,00 99,8C 61 7 (14C) -
Gafisa SPE-88 100,00 99,8C 6.862 7 5.065

Gafisa SPE-89 700,00 99,8C 36.045 7 8215 -
Gafisa SPE-90 100,00 99,86 (95) 7 (94)

Gafisa SPE-84 700,00 99,8C 710.632 7 3.026 -
Dv Bv SPE S.A. 50,00 50,00 216 (219) 435 63
DV SPE S.A. 50,00 50,00 934 466 465 (265)
Gafisa SPE 22 Ltda. 700,00 700,00 6.001 5.446 555 7.006
Gafisa SPE 29 Ltda. 70,00 70,00 471z 18C 385 7190
Gafisa SPE 32 Ltda. 80,06 80,00 4.667 (76C) 7.212 (759)
Gafisa SPE 69 Ltda. 700,00 99,80 7.895 (401) 2.496 (401)
Gafisa SPE 70 Ltda. 55,00 55,00 6.976 6.685 (35) -
Gafisa SPE 71 Ltda. 80,00 70,00 3.286 (794) 7.506 (793)
Gafisa SPE 50 Ltda. 80,00 80,00 9.675 5.792 4.075 1.226
Gafisa SPE 51 Ltda. (**) - 90,00 - 72.535 7.691 5.296
Gafisa SPE 61 Ltda. 700,00 99,8C (15) (14) (4) (14)
Tiner Empr. e Part. Ltda. 45,00 45,00 5.206 712.0317 (337) 7.093
O Bosque Empr. Imob. Ltda. 60,00 30,00 5.317 4.756 (426) (19)
Alta Vistta 50,00 50,00 (1.639) 1.714 (3.354) 2.036
Dep. José Lages 50,00 50,00 272 77 33C 216
Sitio Jatiuca 50,00 50,00 6.08C 629 5.451 2.044
Spazio Natura 50,00 50,00 696 700 (4) (14)
Parque Aguas 50,00 50,00 4.016 (83C) 3.316 (765)
Parque Arvores 50,00 50,00 7.39C (955) 6.227 (849)
Dubai Residencial 50,00 50,00 5.307 2.687 2.145 (313)
Cara de Cio 50,00 65,00 - 26.625 1.507 712.455
Costa Maggiore 50,00 50,00 2.03z 7.946 7.066 2.145
Gafisa SPE 91. 700,00 - 7 - - -
Gafisa SPE 92. 80,06 (442) (445) -
Gafisa SPE 93. 700,00 2712 211 -
Gafisa SPE 94. 700,00 4 5

Gafisa SPE 95. 700,00 (15) (16) -
Gafisa SPE 96. 700,00 (58) (55)

Gafisa SPE 97. 700,00 6 5 -
Gafisa SPE 98. 700,00 (37) (36) -
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Participacédo - % Investimentos Equivaléncia patrimonial
Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Gafisa SPE 99. 700,00 - (24) (25)
Gafisa SPE 100. 700,00 - 7 (1)
Gafisa SPE 101. 700,00 - 7 -
Gafisa SPE 102. 700,00 - 7 -
Gafisa SPE 103. 700,00 - (4C) (4z)
Gafisa SPE 104. 700,00 - 7 -
Gafisa SPE 105. 700,00 - 7
Gafisa SPE 106 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 107 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 108 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 109 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 110 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 1717 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 112 Ltda. 700,00 - 7
Gafisa SPE 1713 Ltda. 700,00 - 7
City Park Brotas Emp. Imob.
Ltda. 50,00 7.547 622
City Park Acupe Emp. Imob.
Ltda. 50,00 - 852 602
Patamares 1 Emp. Imob.
Ltda 50,00 - 2.747 (35)
City Park Exclusive Emp.
Imob. Ltda. 50,00 (94) (94)
Manhattan Square Emp.
Imob. Coml. 1 SPE Ltda. 50,00 - 3.142 432
Manhattan Square Emp.
Imob. Coml. 2 SPE Ltda. 50,00 665
Manhattan Square Emp.
Imob. Res. 1 SPE Ltda. 50,00 2.862 964
Manhattan Square Emp.
/mob. Res. 2 SPE Ltda. 50,00 - 7.406
Gafisa FIDC. 700,00 - 14.977
| 323576 139.785 | 69.971 |  23.351
| 1.556.986| 866.326 | 125.935 | 24.156
Outros investimentos (*) 339.065 313.116
Provisdo perda investimentos 8.242 6.026 -
Ajustes CPC - (1.062)
Total investimento | 7.904.297| 1.185.47c | 125.935 | 23.096

(*) Em decorréncia da constituicdo em janeiro de 2008 de uma
Sociedade em Conta de Participacdo (“SCP”), a Companhia
passou a deter participacdo em cotas na referida sociedade que
em 31 de dezembro de 2009 totaliza R$339.069 (31 de dezembro

(**)

de 2008 - Rs313.118), conforme descrito na Nota 12;
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, houve a

transferéncia de quotas desta Sociedade para a SCP, pelo

respectivo valor patrimonial contabil.
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(b) Deségios na aquisicdo de sociedades controladas e ganho na alienagédo
parcial de investimentos

2009 2008
Amortizacdo

Custo acumulada Saldo Saldo
Desdgios
Redevco (31.235) 21.827 (9.408) (18.522)
Ganho na alienagcao
parcial de investimento
Tenda (210.402) (210.402) (169.394)

9. Intangivel

Agios na aquisicdo de sociedades controladas e ganho na alienacdo parcial de
investimentos

Consolidado
2009 2008
Amortizacdo
Custo acumulada Saldo Saldo
Agios (desdgios)
AUSA 170.941 (18.085) 162.856 152.856
Cipesa 40.686 - 40.686 40.686
Outros 3.741 (2.195) 1.546 1.546
| 215.368 | (20.280) | 195.088 195.088
Outros intangiveis (a) | 9.598 18.067
| 204.686 213.155

(a) Refere-se aos gastos com aquisicdo e implantacdo de sistemas de

informacdo e licencas para utilizacdo de software.
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10. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado

Tipo de operagcédo Taxa de juros ao ano 2009 2008 2009 2008
Capital de giro:

Denominado em USS$ (i) 7% 1 146.739 1 146.73S
Denominado em lene (i) 7,4% 1 166.814 1 166.815
"Swaps" - US$/CDI (ii) USs + 7%/104% CDI - (32.962, - (32.962
"Swaps" - lene/CDI (ii) lene + 1,4%/105% CDI — (53.790, - (53.790)
CCB e Outros 0,66% a 3,29% + CDI 576.397 211.096 736.7364 435.73C

576.397 437.901 736.736 662.535

Sistema Financeiro de
Habitacdo — SFH (a) TR + 6,2% até 11,4% 322.981| 191.614 467.019 372.255
Assuncédo de dividas

decorrentes das incorporacoes
de controladas (b) TR + 10% até 12,0% 1 8.10/ 1 8.81C
Outros TR + 6,2% — 4.767 - 4.576

|  839.37d 641.789 1.203.758 1.048.176

Parcela circulante 574.831 3717.236 678.3124 447.605
Parcela ndo circulante 324.54 7 324.553 525.443 600.675

(i) Empréstimos e financiamentos classificados a valor justo por
meio do resultado (Nota 17(a) (ii));

(ii) Derivativos classificados como ativos financeiros a valor justo
por meio do resultado (Nota 17(a) (ii)).

indices

" Certificado de Depdsito Interbancério - CDI;
" Taxa Referencial - TR.

(a) Financiamento dos empreendimentos - SFH e capital de giro correspondem
a linhas de financiamento junto a instituicdes financeiras para captacao de
recursos necessarios aos empreendimentos da Companhia;

(b) Assuncao de dividas decorrentes das incorporacdoes de controladora
correspondem a dividas assumidas de antigos acionistas.

Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia e suas controladas possuem
recursos aprovados a serem liberados ao longo do periodo de construcao para
aproximadamente 85 empreendimentos, no montante total de R$605.433
(controladora) e R$1.204.076 (consolidado) e que serdo utilizados em
periodos futuros, na medida em que os empreendimentos tenham a sua
progressao fisica e financeira incorrida, conforme cronograma de projetos da
Companhia.
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As parcelas nao circulantes tém o

seguinte vencimento:

Controladora Consolidado
Vencimento 2009 2008 2009 2008
2010 - 208.394 - 345.021
20117 303.678 116.7159 473.5683 181.549
2012 19.431 - 71.854 40.548
2013 1.438 - 40.006 33.5655
201714 em diante - - - -

| 324.547 | 324.553 | 525.443 | 600.673

Como garantia dos empréstimos e financiamentos, foram dados avais da
Companhia, hipoteca das unidades, bem como caucdes de direitos creditérios
e de fluxos de contratos ja firmados de compromissos de entrega futura de
imoéveis (montante de R$3.536.846 - ndo auditado)

Adicionalmente, o saldo no consolidado de aplicacées financeiras caucionadas
totaliza R$47.265 em 31 de dezembro de 2009 (R$76.928 em 31 de
dezembro de 2008) (Nota 4).

As despesas financeiras de empréstimos, financiamentos e debéntures sao
capitalizadas ao custo de cada empreendimento, de acordo com a utilizagao
dos recursos, e apropriadas ao resultado de acordo com o critério adotado
para o reconhecimento de receitas, ou sdo alocadas ao resultado se os
recursos nao forem utilizados, conforme abaixo demonstrado:

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Encargos financeiros brutos 216.371 126.557 308.466 184.461
Encargos financeiros capitalizados (58.045) (80.6317) (98.072) (123.453)
Encargos financeiros liquidos | 1568.326 45.920 210.394 | 61.008
Encargos financeiros incluidos na
rubrica Imdveis a Comercializar - - - -
Saldo inicial 70.191 14.416 88.200 18.241
Encargos financeiros capitalizados 58.045 80.631 98.072 123.453
Encargos apropriados ao resultado (58.677) (24.856) (94.704) (53.494)
Saldo final | 69.559 70.191 91.568 | 88.200

11. Debéntures

Em setembro de 2006, a Companhia obteve aprovacdo de seu Segundo
Programa de Distribuicdo de Debéntures, que possibilitou ofertar debéntures
simples, nao conversiveis em acdes, da espécie subordinada e/ou com garantia
real e/ou quirograféaria limitada ao montante de R$500.000.
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Em junho de 2008, a Companhia obteve a aprovacdo de seu Terceiro
Programa de Distribuicao de Debéntures, que possibilitou ofertar debéntures
simples, da forma escritural, da espécie quirografaria, no valor de
R$1.000.000, com vencimento em cinco anos.

Em abril de 2009, a controlada Tenda obteve aprovacdao de seu Primeiro
Programa de Distribuicdo de Debéntures, que possibilitou ofertar debénture
simples, nao conversivel em acdes, em lote Unico e indivisivel, em série Unica,
com garantia flutuante e garantia adicional no montante de R$600.000, com
vencimentos semestrais entre O1 de outubro de 2012 e O1 de abril de 2014.
Os recursos obtidos por meio dessa emissao serdo utilizados exclusivamente
no financiamento de empreendimentos imobilidrios com foco no segmento
popular e que atendam aos critérios de elegibilidade.

Em agosto de 2009, a Companhia obteve a aprovacdo da sexta emissao de
debéntures simples, nao conversiveis em acdes, em duas séries, da espécie
quirografaria, com prazo de vencimento de dois anos e valor nominal unitario,
na data da emissdo de R$10.000, totalizando o montante de R$250.000.

Em dezembro de 2009, a Companhia obteve a aprovacdo da sétima emissao
debénture simples, ndao conversivel em acées, em lote Unico e indivisivel, em
série Unica, com garantia flutuante e garantia adicional no montante total de
R$600.000, com vencimento em cinco anos.

No ambito dos Segundo e Terceiro Programas da Gafisa, a Companhia emitiu,
respectivamente, séries de 24.000 e 25.000 debéntures perfazendo os
montantes totais de R$240.000 e R$250.000,
apresentadas abaixo.

No ambito do Primeiro Programa da Tenda, foi efetuada a emissdo de uma

com as caracteristicas

Unica debénture, em série Unica no montante de R$600.000, conforme
abaixo.
Controladora Consolidado
Remuneragdo |Vencimento
Programa/emissées Principal _|anual final 2009 2008 2009 2008
Segundo programa/ 240.000 |CDI + 1,30% |Setembro de
primeira emissdo 20117 198.254 248.679 198.254 248.675
Terceiro programa/ 250.000 |107,20% CDI |Junho de
primeira emissdo 2013 252,462 255.266 262,462 255.266
Sexta emissdo 2560.000 |(CDI + 2% a |Agosto de
3,25% 20117 260.68( 260.68(
Sétima emissao 600.000 |TR + 8,25% |Dezembro de
2014 595,725 595,725
Primeira emissdo (Tenda) | 600.000 |TR + 8% Abril de 2074 - 6771.256
| 7.307.121 503.945 1.918.371 503.945
Parcela circulante 71771.1217 61.945 7122.374 61.945
Parcela ndo circulante, montante principal 1.196.000 442.000 1.796.000 442.00C
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As parcelas nao circulantes tém os seguintes vencimentos:

Controladora Consolidado
Vencimento 2009 2008 2009 2008
2010 - 96.000 - 96.000
2011 346.000 96.000 346.000 96.000
2012 125.000 125.000 275.000 125.000
2013 425.000 125.000 725.000 125.000
2014 300.000 - 450.000 -
1.196.000 442.000 1.796.000 442.000
A Companhia possui cldusulas restritivas nas debéntures que restringem a

habilidade na tomada de determinadas acdes, como a emissdo de divida e
pode requerer o vencimento antecipado ou o refinanciamento de empréstimos
se a Companhia ndo cumprir com essas cldusulas restritivas. A primeira
emissdo do Segundo programa e a primeira emissao do Terceiro Programa de
Distribuicdo de Debéntures possuem cldusulas restritivas cruzadas onde um
evento de inadimpléncia ou vencimento antecipado de qualquer divida acima
de R$5 milhdes e R$10 milhdes, respectivamente, pode requerer que a
Companhia tenha que antecipar o pagamento da primeira emissdo do Segundo
Programa de Distribuicdo de Debéntures.

Em 21 de julho de 2009, a Companhia renegociou junto aos debenturistas as
cldusulas restritivas de “covenants” de suas debéntures do Segundo
Programa, com a aprovacao da exclusdo do covenant que limitava a divida
liguida da Companhia a R$1.0 bilhdo e aumento da flexibilidade financeira ao
alterar o caélculo da relagdo entre divida liquida e patriménio liquido. Em
contrapartida as alteracdes, houve um aumento dos juros pagos pela
Companhia para CDI + 2% a 3,25% ao ano.

Os indices e os montantes minimos e maximos requeridos por essas cldusulas
restritivas e em 31 de dezembro estdo apresentados a seguir:

2009 2008
Segundo programa - primeira emissdo
Divida total, menos divida de projetos, menos disponibilidades, ndo
excede 75% do patrimdénio liquido mais participacoes de acionistas
minoritdrios 1% N/A
Divida total, menos divida SFH, menos disponibilidades, ndo excede
75% do patrimdnio liquido N/A 35%
Total de contas a receber de incorporacdo e servicos prestados, mais
estoques de unidades concluidas, € maior que 2.0 vezes da divida total |2,3 vezes 3,3 vezes
Divida total, menos disponibilidades, € menor que R$1.0 bilhdo N/A R$946,6 milhbes
Terceiro programa — primeira emissdo
Divida total menos Divida SFH menos disponibilidades ndo excede 75 %
do patriménio liguido 53% 35%
Total de contas a receber mais estoques de unidades concluidas é
maior que 2.2 vezes a divida liquida 4,1 vezes 5,5 vezes
Sétima emissdo
O saldo de EBIT € inferior a 1.3 vezes a despesa financeira liquida -5.9 vezes N/A
Total de contas a receber mais estoques de unidades concluidas é
maior que 2.0 vezes a divida liquida e divida de projetos 292.3 vezes N/A
Divida total, menos divida de projetos, menos disponibilidades, ndo
excede 75% do patriménio liquido mais participacdes de acionistas
minoritdrios 1% N/A
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Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia encontra-se adimplente em
relagcdo as cldusulas descritas acima e outras cldusulas nao restritivas.

12. Demais contas a pagar

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Obrigacdo com investidores (a) 300.000 300.000 300.000 300.000
Cessdo de créditos a pagar 104.176 32.177 122.360 67.652
Aquisicdo de participacdes 3.922 25.296 271.090 30.875
Outras contas a pagar 12.486 26.336 64.550 27.175
Distratos a pagar e provisées - - 28.573 28.191
Dividendos SCP - - 771.004 16.398
Obrigacdo FIDC - - 41.308 -
Provisdo para garantia 17.782 71.900 25.082 17.499
Provisdo para perdas em
Investimentos 8.242 6.026 - -

| 446608 | 401.735 | 613.967 | 487.690
Parcela circulante 113.578 82.429 205.657 97.9317
Parcela ndo circulante 333.030 379.306 408.310 339.759

(a) Em janeiro de 2008, a Companhia constituiu uma Sociedade em Conta de
Participacdo ("SCP"), com o objeto principal de participacdo em outras
sociedades, que por sua vez, deverdo ter como objeto social o
desenvolvimento e a realizacdo de empreendimentos imobilidrios. Em 31
de dezembro de 2009, a SCP possui capital subscrito e integralizado de
R$313.084 (composto por 13.084.000 cotas Classe A detidas pela
Companhia e 300.000.000 cotas Classe B detidas pelos demais
quotistas). Tais recursos serdo usados preferencialmente, pela SCP, na
aquisicdo de suas participacdes societdrias e no respectivo aumento de
capital de suas controladas. Em decorréncia desta operacdo, por medida
de prudéncia e considerando que a decisdo de investir ou nao, cabe
conjuntamente a todos os sécios, e, portanto, é alheia a decisao individual
da Administracao da Companhia, em 31 de dezembro de 2009, encontra-
se registrada uma "Obrigacdo com investidores" de R$300.000, com
vencimento final em 31 de janeiro de 2014. Os sdcios participantes da
SCP serao remunerados por meio do pagamento de dividendos minimos,
substancialmente equivalentes a variacdao do Certificado de Depdsito
Interbancéario - CDI, em 31 de dezembro de 2009, o montante
provisionado monta a R$11.004. O contrato social da SCP prevé a
adimpléncia a determinadas obrigacoes de fazer da Companhia, na
condicao de sdécio ostensivo, como a manutencdo de indices minimos de
divida liquida e de saldo de recebiveis. Em 31 de dezembro de 2009, a
Companhia encontra-se adimplente em relacdo as cldusulas descritas
acima.
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13. Provisao para contingéncias e compromissos

(a)

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

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, as movimentacdes na
provisdo para contingéncias estdo sumarizadas a seguir:

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2008 711.642 57.364
Adicdes 72,272 85.784
Baixas (3.1817) (21.809)
Saldo em 31 de dezembro de 2009 80.733 7127.339
( - ) Depdsitos judiciais (40.732) (48.386)

40.001 72.953
Parcela circulante 711.266 711.266
Parcela ndo circulante 28.735 61.687

Processos civeis, fiscais e trabalhistas

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Processos civeis (a) 78.081 9.325 91.708 27.779
Processos fiscais (b) 6 - 20.737 719.608
Processos trabalhistas 2.646 2.317 8.894 9.977
80.733 11.642 7121.339 57.364
( - ) Depdsitos judiciais | (40.732) | 12518 | (48.386) | (3.834)
Saldo liquido |  40.001 | 9.124 | 72.953 | 53.530

(a) Em 31 de dezembro de 2009, as provisdes para contingéncias de
processos civeis incluem R$71.322 referentes a processos legais, nos
quais a Companhia foi citada como sucessora em acdes de execucdao em
que a devedora original é uma antiga acionista da Companhia Cimob
Companhia Imobilidria (“Cimob”), entre outras sociedades do grupo. O
demandante alega que a Companhia deveria responder por dividas da
Cimob. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a
Companhia registrou uma provisdo adicional no montante de R$65.820,
seguindo decisOes judiciais desfavoraveis, o que levou a Companhia a
consultar novas opinides legais e reavaliar a estimativa de perda provavel.
Algumas acdes, no valor de R$17.678, estdo asseguradas por seguro
garantia judicial, adicionalmente, ha depdsito judicial no montante de
R$64.882, decorrentes do bloqueio de contas bancéarias da Gafisa, e ha
também bloqueio de acdes em tesouraria da Gafisa para garantir a
execucao.
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(b)

A Companhia esta recorrendo de todas estas decisdes, por considerar que
a inclusao da Gafisa nos processos é descabida juridicamente, objetivando,
pois, a liberagcédo de seus valores e o reconhecimento de que ndo pode ser
responsabilizada por uma divida de uma empresa que nao tem qualquer
ligacdo com a Gafisa. A Companhia obteve, em alguns casos similares,
Exito, conseguindo obter, em definitivo, decisdo reconhecendo a anuéncia
de responsabilidade por dividas da Cimob. A decisdo final do apelo da
Companhia, no entanto, ndo pode ser prevista neste momento;

(b) A controlada AUSA é parte em processos judiciais e administrativos
relativos a incidéncia do Imposto sobre Produtos Industrializados - IPl e do
Imposto sobre a Circulacdo de Mercadorias e Servicos - ICMS sobre duas
importacdes de aeronaves efetuadas, respectivamente, em 2001 e 2005,
por meio de contratos de arrendamento mercantil sem opcao de compra. A
probabilidade de perda no caso do ICMS é estimada pelos advogados
responsaveis como: (i) provavel em relacdo ao principal e aos juros e (ii)
remota em relacdo a multa por descumprimento de obrigacao acesséria. O
montante de contingéncia estimada pelo assessor juridico como perda
provavel, referente ao processo supramencionado, totaliza R$10.438
encontra-se provisionado nas informacdes de 31 de dezembro de 2009.

Adicionalmente, a Companhia e suas controladas tém conhecimento em 31 de
dezembro de 2009 de outros processos e riscos cuja materializacdo, com base
na avaliacdo dos consultores juridicos, é possivel de perda, mas nao provavel,
no valor aproximado de R$91.372, baseado na média histérica de
acompanhamento dos processos, para os quais a Administracdo da Companhia
entende ndo ser necessdria a constituicdo de provisdo para eventuais perdas.

Obrigacodes relacionadas com a conclusdo dos empreendimentos imobiliarios

A Companhia compromete-se a entregar unidades imobilidrias por construir em
troca de terrenos adquiridos.

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 obtencao de licencas das autoridades competentes.

Conforme descrito na Nota 4, em 31 de dezembro de 2009, a Companhia e
suas controladas possuem recursos aprovados e registrados como aplicacdes
financeiras caucionadas que serao liberados a medida do andamento de seus
empreendimentos no montante total de R$27.964 (controladora) e R$47.265

(consolidado) para fazer face a esses compromissos.
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14.

15.

15.1.

Obrigacdes por compra de iméveis e adiantamentos de
clientes

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Obrigacoes por compra de imdveis,
liquido de AVP 186.503 282.682 359.472 457.511
Adiantamentos de clients
Incorporacdes e services 78.197 27.739 222.284 90.363
Permuta fisica 27.070 50.179 40.054 704.909

| 291.770 | 360.500 | 621.810 | 652.783
Parcela circulante 240.164 250.942 475.409 42171.5684
Parcela ndo circulante 51.606 709.558 146.4017 231.199

O valor total da reversdao do ajuste a valor presente reconhecido nos custos
operacionais de incorporacdo imobilidria do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2009 foi de R$(2.962) (controladora) e R$(3.435) (consolidado).

Patriménio liquido

Capital social

Em 31 de dezembro de 2009, o capital social autorizado da Companhia era de
R$1.627.275, representado por 167.077.137 acdes ordindrias nominativas,
sem valor nominal, dos quais 299.743 eram mantidas em tesouraria.

Durante o exercicio de 2008, foram aprovados aumentos do capital social em
R$7.671, relacionados ao plano de opcdo de compra de acdes e o exercicio de
510.425 acdes ordinarias.

Em 30 de abril de 2009, foi aprovada a distribuicdo de dividendos minimos
obrigatérios sobre o exercicio de 2008 no valor de R$26.104 pagos em
dezembro de 2009.

Em 24 de setembro de 2009, foi aprovada a alienacdo, em bolsa de valores,
de até 2.825.229 acbes mantidas em tesouraria pela Companhia, tendo em
vista ndo mais prevalecerem as circunstancias que resultaram na manutencao
das ditas acdes na tesouraria da Companhia. No exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009, o valor recebido pela alienacdo de tais acdes foi de

R$82.406, sendo apurado um ganho de R$65.727.

Conforme mencionado na Nota 1, em 30 de dezembro de 2009 os acionistas
de Gafisa e de Tenda aprovaram a incorporacao, por Gafisa, da totalidade das
acoes de emissdo de Tenda em circulagcdo. Em razdo da incorporacao, Tenda
passou a ser subsidiaria integral de Gafisa, tendo seus acionistas recebido
acoes de Gafisa em substituicdo as suas acbes de Tenda na proporcdo de
0,205 acoes de Gafisa para cada acdo de Tenda. Em virtude da proporcédo de
troca, foram emitidas 32.889.563 acdes ordindrias, pelo preco de emisséao
total de R$448.844, dos quais R$60.822 sdo destinados a formacédo de
reserva de capital e o saldo, no valor de R$388.022, ao capital social.
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15.2.

Durante o exercicio de 2009, foram aprovados aumentos do capital social em
R$9.736, relacionados ao plano de opcdo de compra de acdes e o exercicio de
1.100.056 acdes ordinarias.

Segue a mutacdo do numero de acoes em circulacdo, em milhares:

\Acédes ordindrias - em milhares
37 de dezembro de 2007 7129.452
Exercicio de opcdo de compra de acées 5711
317 de dezembro de 2008 7129.963
Exercicio de opcdo de compra de acées 7.700
Alienacdo das acbes em tesouraria 2.8256
Incorporacdo das acées de emissdo da Tenda 32.889
31 de dezembro de 2009 | 166.777

Destinagdes do lucro liquido do exercicio

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, o lucro liquido do exercicio
tem a seguinte destinacdo: (i) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do
capital social integralizado, e (ii) 25% do saldo remanescente para pagamento
de dividendos obrigatérios.

O Conselho de Administracdo da Companhia, ad referendum da Assembleia
Geral Ordinéaria que apreciarad as contas e as demonstracdes contabeis relativas
ao exercicio social de 2009, aprovou a seguinte destinacado dos lucros:

2009 2008
Lucro liquido do exercicio 213.540 709.921
Reserva legal (10.677) (5.496)
| 202.863 | 104.425
Dividendos minimos obrigatdrios - 25% | r50.716) | (26.104)
Valor dos dividendos por acdo ordindria | 03041 | 02009

Conforme artigo 36 do Estatuto Social da Companhia, alterado em 21 de
marco de 2007, instituiu-se a obrigatoriedade de constituicdo de reserva
estatutdria. De acordo com o respectivo artigo, a constituicao de tal reserva
deve ser de importancia nao 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 criagcdo de novos
empreendimentos, participacdo em consdrcios ou outras formas de associacao
para a realizacdo do objeto social.
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15.3.
(i

Programa de opg¢ao de compra de agdes
Gafisa

A Companhia possui, no total, seis planos de aquisicdo de acdes, o primeiro
lancado no ano de 2000, administrados por um comité que periodicamente
cria novos programas de compra de acdes, estipulando os seus termos de
forma geral, os quais, entre outros, (i) define o tempo de servico necessério
para os funciondrios estarem elegiveis aos beneficios dos planos, (ii) a selecdo
dos empregados que terdao direito a integrar os planos e (iii) estabelece os
precos das opcdes de compra de acdes preferenciais a serem exercidas em
atendimento aos planos.

Para estarem elegiveis aos planos (planos de 2000 até 2002), os funciondrios
participantes sdo requeridos a contribuir com um montante equivalente a 10%
do valor das opcdes totais beneficiadas na data de outorga da opcdo de
compra, adicionalmente, para cada um dos préximos cinco anos, com um
montante equivalente a 18% do preco de outorga das acdes por ano.

Para estarem elegiveis aos planos de 2006 e 2007, os funcionarios sao
requeridos a destinar ao menos 70% do valor recebido anualmente como
bonus ao exercicio de opcdes, sob pena de perder o direito a exercer todas as
opcoes dos lotes subsequentes.

O preco de outorga é corrigido pela variacdo do IGP-M, acrescido de juros de
3% ao ano. A opcédo para a compra de acoes pode ser exercida de um a cinco
anos apds o inicio do periodo de servico previsto dentro de cada um dos
planos; as acbes estdo geralmente disponiveis para os funciondrios em um
periodo de dez anos apds a sua contribuicao.

A Companhia e suas controladas contabilizam os montantes recebidos dos
funciondrios em conta de adiantamentos no passivo. Nao houve
adiantamentos recebidos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

A Companhia e suas controladas poderdo optar por emitir novas acdes, ou
transferir as agbes mantidas em tesouraria para os funciondrios em
atendimento as cldusulas previstas nos planos. A Companhia e suas
controladas detém o direito de preferéncia na recusa de compra das acdes
emitidas dentro dos planos no caso de demissdes e aposentadoria. Nesse
caso, os montantes dos adiantamentos sdo devolvidos para os funcionarios,
em certas circunstancias, em montantes equivalentes ao maior entre o valor
de mercado das acdes (conforme estipulado nas regras dos planos), ou o valor
pago acrescido de atualizacdo monetéria, com base da variacdo do IGP-M e
juros de 3% ao ano.

Em 2008 foi emitido um novo plano de opcadao de compra de acdes pela
Companhia e por suas controladas. A fim de se tornarem elegiveis para a
outorga, os funcionarios devem, obrigatoriamente, destinar de 25% a 80%
dos boénus liquido anual para o exercicio das opgcdes em um prazo de 30 dias a
partir da data do programa.
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Em 26 de junho de 2009 foi emitido um novo plano de opcdo de compra de
acoOes pela Companhia com a outorga de 1.300.000 opcdes. Adicionalmente,
foi aprovada a substituicdo de 2.740.000 opc¢des dos planos de 2007 e 2008
por 1.900.000 opcodes outorgadas neste novo plano de opcdo de compra de
acoOes emitido pela Companhia.

As premissas utilizadas na contabilizacdo do plano de opcdo de compra de
acOes de 2009 foram: volatilidade esperada de 40%, dividendos esperados
sobre as acdes de 1,91% e taxa de juros livre de risco de 8,99%.

A partir de 1 de julho de 2009, a Administracdao da Companhia optou por
utilizar os modelos Binomial e Monte Carlo na precificacdo das opcoes
outorgadas em substituicdo ao modelo “Black-Scholes”, por entender que tais
modelos sdo capazes de contemplar e calcular com maior amplitude as
varidveis e premissas componentes dos planos da Companhia. O efeito
decorrente da substituicdo do modelo foi feito prospectivamente em 1° de
julho de 2009, com o registro de receita de R$4.447 no exercicio findo em 31
de dezembro de 2009.

Em 17 de dezembro de 2009 foi emitido um novo plano de opcédo de compra
de acbes pela Companhia com a outorga de 140.000 opcées. Adicionalmente,
foi aprovada a substituicdo de 512.280 opcoes do plano de 2007 por
402.500 opcodes outorgadas neste novo plano de opcdo de compra de acdes
emitido pela Companhia.

As variacGes nas quantidades de opcoes de compra de acbes e seus
correspondentes precos médios ponderados de exercicio estdo apresentadas a
seguir:

2009 2008

Meédia ponderada
Numero Médlia ponderada daNimero do preco de
de opgdes \preco de exercicio |de opgdes |exercicio

Opcbes em circulacdo no inicio do

exercicio 5.930.275| 26,14 5.174.341 22,93
Opcdes outorgadas 3.742.500| 15,76 2.145.793 31,81
Opcdes exercidas (1.700.056) 15,64 (4417.123) 16,72
Opcdes substituidas (3.252.280)| 31,30 - -
Opcébes expiradas - (3.675) 20,565
Opcdes canceladas (197.742)| 32,99 (945.0617) 20,55

Opcodes em circulacdo no final do exerc/cio| 5.122.697 | 24,36 | 5.930.275 | 26,14

Opcdes exerciveis no final do exercicio | 1.656.462| 26,74 | 4.376.165 | 28,00

(i) Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2009, o
montante recebido pelas opcbes exercidas foi de Rs7.671 e
Rs9.736, respectivamente.
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(ii)

A andlise de precos é como segue:

Reais

2009 2008
Precos de exercicio por opcdo no final do exercicio 8,10-41,62 7,86 - 39,95
Meédlia ponderada do preco de exercicio na data
da concessdo da opcdo 17,23 21,70
Média ponderada do preco de mercado da acdo
na data da concessdo 16,19 27,27
Preco de mercado da acdo no final do exercicio | 28,24 | 10,49

As opcbes outorgadas conferirdo aos titulares o direito de subscrever acées do
capital social, apés periodos de um a cinco anos de permanéncia na
Companhia (condicao essencial para o exercicio da opcao), e expiram apds dez
anos da outorga.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 a Companhia reconheceu os
montantes de R$9.765 (controladora), e R$14.427 (consolidado),
contabilizados em despesas operacionais. Os montantes reconhecidos na
controladora constituem uma realizacdo da reserva de capital no patriménio
liquido.

Tenda

A controlada Tenda possui, no total, trés planos de opcdo de compra de
acOes, os 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 acoes do capital social e aprovados pelo Conselho de Administracéo,
estipulam os termos de forma geral, os quais, entre outros, (i) definem o
tempo de servico necessario para os funcionarios estarem elegiveis aos
beneficios dos planos, (ii) a selecdo dos empregados que terdo direito a
integrar os planos e (iii) estabelecem os precos das opcbes de compra de
acoes preferenciais a serem exercidas em atendimento aos planos.
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Opcbes em circulacdo no inicio do

exercicio

Na opcao concedida em 2008, no momento do exercicio da opcao o pregco
béasico sera ajustado de acordo com o valor de mercado das acdes, 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 agcdo que se observar
no mercado, a época dos dois periodos de exercicio de cada lote anual. Nas
opcoes concedidas em 2009, o preco de outorga é corrigido pela variacao do
IGP-M, acrescido de juros de 3%. A opcdo para a compra de acdes deve ser
exercida pelos beneficidrios com a utilizacao parcial dos bénus anuais, de
acordo com a disponibilizacdo destes, num prazo de até dez anos apds o inicio
do periodo de servico previsto dentro de cada um dos planos; as acdes estao
geralmente disponiveis para os funcionarios em um periodo de dois a cinco
anos apo6s a sua contribuicéao:

2009 2008

Numero Médlia ponderada do |Numero Meédia ponderada do
de opgcdes  |prego de exercicio de opgbes  |preco de exercicio

2.070.000 7,20 - -

Opcdes outorgadas 3.066.284 7,38 2.640.000 7,20
Opcdes exercidas (175.333) 2,65 - -
Opcdes canceladas (994.417) 0,27 (570.000) 7,20

Opcdbes em circulacdo no final do

exercicio

3.956.534 4,64 2.070.000 7,20

(iii)

O preco de mercado da acao da Tenda em 31 de dezembro de 2009 era de
R$5,50 (cinco reais e cinquenta centavos).

A partir de setembro de 2009, o valor de mercado de cada opcao concedida
foi estimado na data da concessdo usando os modelos "Binomial" e “Monte
Carlo” de precificacdao de opcdes, em substituicdo ao “Black-Scholes”. A
Tenda registrou no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 despesas com
o plano de opcdo de compra de acées no montante de R$4.234.

AUSA

A controlada AUSA possui trés planos de opcdo de compra de acdes, o
primeiro lancado em 2007. O plano de acdes de compra de acdes da AUSA foi
aprovado na Assembleia Geral de 26 de junho de 2007 e pelo Conselho de
Administracdo em reunido na mesma data.
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As variacoes nas quantidades de opcdes de compra de acbes e seus
correspondentes precos médios ponderados de exercicio estdo apresentados a
seguir:

2009 2008
Média ponderada do Média ponderada do
Ndmero de \preco de exercicio |Ndmero de \preco de exercicio -
opgcédes - Reais opgoes Reais
Opcdes em circulacdo no inicio do
exercicio 2.138 6.843,62 1.474 6.522,92
Opcdes outorgadas - - 720 7.474,93
Opcdes exercidas (402) 7.610,23 - -
Opcdes canceladas (179) 8.376,94 (56) 6.522,92
Opcdes em circulacdo no final do
exercicio 1.657 6.469,28 2.138 6.843,52

16.

Em 31 de dezembro de 2009, 729 opcdes eram exerciveis. O preco de
exercicio por opcdo em 31 de dezembro de 2009 era de R$8.582,43 (oito mil,
quinhentos e oitenta e dois reais e quarenta e trés centavos) a R$8.712,56
(oito mil setecentos e doze reais e cinquenta e seis centavos).

O valor de mercado de cada opcdo concedida foi estimado na data da
concessao de cada plano usando o modelo "Binomial" de precificacdo de
opcoes.

A AUSA registrou despesas com o plano de opcao de compra de acdes no
montante de R$428 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 em
decorréncia da substituicdo do modelo Black-Scholes pelo Binomial.

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

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

De acordo com a Instrucdo CVM n° 371, de 27 de junho de 2002, a
Companhia, com base em estudo técnico aprovado pela Administracao,
relativo a estimativa de lucros tributaveis futuros, reconheceu os créditos
tributarios sobre prejuizos fiscais e bases negativas de Contribuicdo Social de
exercicios anteriores, que nao possuem prazo prescricional e cuja
compensacdo estd limitada a 30% dos lucros anuais tributdveis. O valor
contabil do ativo fiscal diferido é revisado periodicamente e as projecdes sao
revisadas anualmente, caso haja fatores relevantes que venham a modificar as
projecoes, estas sao revisadas durante o exercicio pela Companhia.
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O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos tém a seguinte origem:

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Ativo
Diferencas tempordarias - LALUR 74.144 44.154 95.243 52.321
Prejuizos fiscais e bases negativas de
imposto de renda e contribuicdo social 9.573 710.684 113.847 76.640
Beneficio fiscal decorrente da incorporacdo
de controladoras 3.7174 6.227 13.644 21.671
Diferencas temporarias - CPC 51.225 39.680 58.554 39.680
| 7138.056 | 100.745 | 281.288 | 190.252
Passivo
Desdgios 85.896 18.266 85.896 18.266
Diferencas tempordrias - CPC 23.628 18.122 26.601 18.122
Diferencas entre regimes de caixa e
Competéncia 77.338 62.732 303.268 202.743
| 7186.862 | 99.120 | 415.765 | 239.131
Parcela circulante - - 79.474 -
Parcela ndo circulante 186.862 99.120 336.291 239.131

A apuracédo fiscal da Companhia é efetuada com base no reconhecimento de
resultados na proporcao do recebimento de vendas contratadas, conforme
disposicoes da Secretaria da Receita Federal através da Instrucdo n°® 84/79, a
qual difere da apuracao da receita contdbil com base dos custos incorridos
versus custo orcado. A tributacdo ocorrerd no prazo médio de quatro anos,
considerando-se o prazo de recebimento das vendas realizadas e a conclusao
das obras correspondentes.

A Gafisa ndo contabilizou o imposto de renda diferido ativo sobre prejuizos
fiscais e base negativa de contribuicdo social de suas controladas, as quais
estdao no regime de lucro real e ndo possuem histérico de lucro tributavel nos
ultimos trés anos, exceto na controlada Tenda.

As projecdes sobre os lucros tributdveis futuros consideram estimativas que
estdo relacionadas, entre outros, com a performance da Companhia, assim
como o comportamento do seu mercado de atuacdo e determinados aspectos
econdmicos. Os valores reais podem diferir das estimativas adotadas em vista
as incertezas inerentes a essas previsoes.

A Administracdo considera que os ativos diferidos decorrentes de diferencas
temporaérias serdo realizados na proporcao da resolucao final das contingéncias
e dos eventos.
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Com base na estimativa de projecoes de geracdo de resultados tributaveis
futuros da Gafisa, a estimativa de recuperacao do saldo da controladora e da
controlada Tenda, de imposto de renda e contribuicdo social, diferidos, é a

seguinte:
Controladora Consolidado
20710 - -
20117 9.573 17.574
2012 - 18.270
2013 - 18.455
2014 33.927
Demais - 25,6217
Total 9.573 113.847

Segue a reconciliacdo da taxa efetiva da aliquota nominal para os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008:

Consolidado

2009 2008
Lucro antes do imposto de renda e contribuicdo social e das
participacées estatutdrias 380.346 210.051
Imposto de renda calculado a aliquota nominal - 34 % (129.317) (71.417)
Efeito liquido das controladas tributadas pelo lucro presumido 48.703 22,122
IR diferido — anterior a data de aquisicdo da controlada - 12.419
Amortizacdo desdgio (6.937) -
Prejuizos fiscais (base negativa utilizada) 183 3.946
Plano de opcées de acbes (4.905) (10.088)
Outras diferencas permanents (3.133) (379)

(95.406) (43.397)

(a)

Adesdo ao “Refis da crise”

Em 30 de novembro de 2009, a Companhia e suas controladas Tenda, AUSA
e Gafisa Vendas aderiram ao pagamento e parcelamento de débitos junto a
Receita Federal e a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, no chamado
“Refis da crise”.

A Companhia optou pelo pagamento a vista de débitos fiscais no montante de
R$17.304, sendo R$10.438 através de desembolso de caixa e R$6.866 pela
utilizacao de prejuizo fiscal.

As controladas Tenda, AUSA e Gafisa Vendas optaram pelo parcelamento de
débitos fiscais nos montantes de R$6.644, R$980, R$192 com beneficio dos
R$568, R$360 e R$70, respectivamente.

O ganho consolidado da Companhia e suas controladas com a adesédo ao Refis
montou a R$3.999.
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17. Instrumentos financeiros

(a)
(i)

(ii)

A Companhia e suas controladas mantém operacdes com instrumentos
financeiros. A administracdo desses instrumentos é efetuada por meio de
estratégias operacionais e controles internos visando liquidez, rentabilidade e
seguranca. A contratacao de instrumentos financeiros com o objetivo de
protecdo é feita por meio de uma andlise periddica da exposicdo ao risco que a
administracdo pretende cobrir (cambio, taxa de juros e etc.) o qual é aprovado
pelo Conselho de Administracdo para aprovacdo e operacionalizacdao da
estratégia apresentada. A politica de controle consiste em acompanhamento
permanente das condicdes contratadas versus condicdes vigentes no
mercado. A Companhia e suas controladas ndao efetuam aplicacGes de caréater
especulativo, em derivativos ou quaisquer outros ativos de risco. Os
resultados obtidos com estas operacdes estdo condizentes com as politicas e
estratégias definidas pela Administracdo da Companhia.

As operacdes da Companhia e das suas controladas estao sujeitas aos fatores
de riscos abaixo descritos:

Consideragdes sobre riscos
Risco de crédito

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

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

Em 31 de dezembro de 2009, a Administracdo da Companhia e suas
controladas, exceto Tenda, julgaram desnecesséria a constituicdo de provisao
para fazer face a eventuais perdas na recuperacao de recebiveis relacionados
com imédveis ja concluidos. Durante esse mesmo periodo, nao havia
concentracao de risco de crédito relevante associado a clientes.

Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia tem como politica efetuar operagcbées com instrumentos
financeiros derivativos com o objetivo de mitigar ou de eliminar riscos de
moeda a sua operacao, conforme descrito abaixo.

Durante o exercicio de 2009 e encerradas no respectivo exercicio, a
Companhia possuia instrumentos financeiros derivativos com o objetivo de se
proteger contra oscilacdes nas taxas de cambio.
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, o montante de
R$1.234 referente ao resultado liquido positivo das operacdes de "swap" de
moedas e juros foi reconhecido na linha de "resultado financeiro" permitindo a
correlacdao do efeito dessas operacdes com a flutuacdo da moeda estrangeira
no balanco da Companhia.

As operacoes de “swap” descritas abaixo foram liquidadas no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2009:

Ganhos néo realizados com
instrumentos derivativos
Reais Percentual liquido
Contratos de troca de taxas - "swap' Indexador
(ddlar e iene para CDI) Valor nominal original "Swap" 2009 2008
Banco ABN Amro Real S.A. 700.000 lene + 1,4 705 CD/ - 53.790
Banco Votorantim S.A. 700.000 Ddlar + 7 7104 CD/ - 32.962
200.000 86.752
O valor justo estimado para os instrumentos financeiros derivativos
contratados pela Companhia foi determinado por meio de informacdes

(iii)

(iv)

disponiveis no mercado e de metodologias especificas de avaliacdes.
Entretanto, consideravel julgamento foi requerido na interpretacdo dos dados
de mercado para produzir a estimativa do valor justo de cada operagdo. Como
consequéncia as indicam, necessariamente, os
montantes que efetivamente serdo realizados quando da liquidagdo financeira

estimativa acima nao

das operacoes.

Risco de taxa de juros

Decorre da possibilidade de a Companhia e as suas controladas sofrerem
ganhos ou perdas decorrentes de oscilacdes de taxas de juros incidentes sobre
seus ativos e passivos financeiros. Visando a mitigacdo desse tipo de risco, a
Companhia e suas controladas buscam diversificar a captacao de recursos em
termos de taxas prefixadas ou pds-fixadas, As taxas de juros sobre
empréstimos, financiamentos e debéntures estdo mencionadas nas Notas 10 e
11. As taxas de juros contratadas sobre aplicagbes financeiras estéo
mencionadas na Nota 4. Sobre o saldo de contas a receber de

concluidos, conforme mencionado na Nota 5, incide juros de 12% ao ano,

imdveis

apropriado "pro rata temporis".

Risco de estrutura de capital (ou risco financeiro)

Decorre da escolha entre capital préprio (aportes de capital e retencao de
lucros) e capital de terceiros que a Companhia e as suas controladas fazem
para financiar suas operacdes. 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
padroes de mercado e o cumprimento de indices (covenants) previstos em
contratos de empréstimos, financiamento e debéntures.
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(b)

(i

(ii)

Valorizagdo dos instrumentos financeiros

Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos sao descritos a seguir,
bem como os critérios para sua valorizacao:

Caixa e equivalentes de caixa

O valor de mercado desses ativos nao difere dos valores apresentados nas
demonstracées contdbeis (Nota 4). As taxas pactuadas refletem as condicoes
usuais de mercado.

Os fundos de investimentos nos quais a Companhia tem participacdo exclusiva
realizam, entre outras, operacées de derivativos. Conforme Nota 4, em 31 de
dezembro o valor contabilizado referente aos fundos de investimentos esta
valorizado ao valor de mercado.

Empréstimos, financiamentos e debéntures

Registrados com base nos juros contratuais de cada operacdo, com excecao
dos empréstimos denominados em moeda estrangeira, os quais foram
designados pelo valor justo em contrapartida de resultado. Para a realizacdo do
célculo do valor de mercado dos mesmos, foram utilizadas estimativas de taxa
de juros para a contratacdo de operacGes com prazos e valores similares. As
condicoes e os prazos destes empréstimos, financiamentos e debéntures,
estdo apresentados nas Notas 10 e 11. O valor justo dos demais empréstimos
e financiamentos, registrados com base nos juros contratuais de cada
operacdo, nao diferem significativamente dos valores apresentados nas
demonstracdes contabeis.

18. Partes relacionadas
18.1. Transac6es com partes relacionadas
Conta correntes Controladora Consolidado
Condominio e Consdrcios 2009 2008 2009 2008
AT116 |Alpha 4 (2.260) (466) (2.260) (466)
A 146 |Consdrcio Ezetec & Gafisa 24.289 9.341 24.289 9.341
A166 |Consdrcio Ezetec Gafisa (8.217) (9.300) (8.217) (9.300)
A175 |Cond Constr Empr Pinheiros 3.064 2.132 3.064 2.132
A 1795 |Condominio Parque da Tijuca (347) 235 (347) 235
A205 |Condominio em Const. Barra Fir (46) (46) (46) (46)
A226 |Civilcorp 4.602 791 4.602 791
A255 |Condominio do Ed Barra Premiu 7105 105 105 105
A266 |Consdrcio Gafisa Rizzo (794) (273) (794) (273)
A286 |Evolucao Chacara das Flores 7 7 7 7
A315 |Condominio Passo da Patria Il 569 569 569 569
A395 |Cond Constr Palazzo Farnese (17) (17) (17) (17)
A436 |Alpha 3 (2.611) (214) (2.611) (214)
A475 |Condominio Iguatemi 3 3 3 3
A486 |Consdrcio Quintas Nova Cidade 36 36 36 36
Ab06 |Consdrcio Ponta Negra 2.488 3.838 2.488 3.838
Ab36 |Consdrcio SISPAR & Gafisa 8.075 7.995 8.075 7.995
A575 |Cd. Advanced Ofs Gafisa-Metro (1.027) (417) (1.027) (417)
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Conta correntes Controladora Consolidado
Condominio e Consdrcios 2009 2008 2009 2008
AB606 |Condominio ACQUA (3.894) (2.629) (3.894) (2.629)
AG616 |Cond.Constr.Living (1.790) 1.478 (1.790) 1.478
A666 |Consdrcio Bem Viver (3617) 5 (3617) 5
A795 |Cond.Urbaniz.Lot Quintas Rio (4.836) (486) (4.836) (486)
A815 |Cond.Constr. Homem de Melo 83 83 83 83
A946 |Consdrcio OAS Gafisa - Garden (2.375) (1.759) (2.375) (1.759)
B0O75 |Cond. de const. La Traviata (540) (540)
B125 |Cond. Em Constr LACEDEMONIA 57 57 57 57
B226 |Evolucao New Place (673) (665) (673) (665)
B236 |Consdrcio Gafisa Algo 722 7117 722 7117
B256 |Columbia Outeiro dos Nobres (153) (163) (163) (153)
B336 |Evolucao - Reserva do Bosque 72 5 72 5
B346 |Evolucao Reserva do Parque 53 122 53 122
B496 |Consdrcio Gafisa&Bricks 656 (26) 656 (26)
B525 |Cond.Constr. Fernando Torres 136 135 136 135
B625 |Cond de Const Sunrise Reside 354 18 354 18
B746 |Evolucao Ventos do Leste 117 159 117 159
B796 |Consdrcio Quatro Estacbes (1.328) (1.340) (1.328) (1.340)
B905 |Cond em Const Sampaio Viana 9517 9517 95171 951
B945 |Cond. Constr Monte Alegre 1.456 1.456 1.456 7.456
B965 |Cond. Constr.Afonso de Freitas 1.675 1.674 1.675 1.674
B986 |Consdrcio New Point 7.182 1.472 7.182 1.472
C136 |Evolucdo - Campo Grande 672 678 672 6718
C175 |Condominio do Ed Oontal Beach (817) 43 (817) 43
C296 |Consdrcio OAS Gafisa - Garden 2.110 430 2.170 430
C565 |Cond Constr Infra Panamby (145) (483) (145) (483)
C575 |\Condominio Strelitzia (1.035) (8517) (1.035) (8517)
C585 |Cond Constr Anthuriun 2.194 4.319 2.194 4.319
C595 |Condominio Hibiscus 2.675 2.715 2.675 2.7156
C605 |Cond em Constr Splendor 71.813 (1.848) 71.813 (1.848)
C615 |Condominio Palazzo (1.504) 793 (7.504) 793
C625 |Cond Constr Doble View (3.937) (1.719) (3.937) (1.719)
C635 |Panamby - Torre K1 3718 887 378 887
C645 |Condominio Cypris (1.793) (1.436) (1.793) (1.436)
C655 |Cond em Constr Doppio Spazio (2.592) (2.407) (2.5692) (2.407)
C706 |Consdrcio Res. Sta Cecilia 9.441 2.493 9.441 2.493
D076 |Consdrcio Planc e Gafisa 798 270 798 270
D096 |Consdrcio Gafisa&Rizzo (susp) 1.649 1.239 1.649 1.239
D116 |Consdrcio Gafisa OAS - Abaeté 34.1217 3.638 34.1217 3.638
D535 |Cond do Clube Quintas do Rio 7 7 7 7
D886 |Cons OAS-Gafisa Horto Panamby (14.864) 9.349 (14.864) 9.349
D896 |Consdrcio OAS e Gafisa — Horto Panamby 5.845 (27) 5.845 (27)
E776 |Consdrcio Ponta Negra — Ed Marseille (6.742) (7.033) (6.742) (71.033)
E126 |Consdrcio Ponta Negra — Ed Nice (3.505) (4.687) (3.505) (4.687)
E166 |Manhattan Square 2.841 600 2.841 600
E336 |Cons. Eztec Gafisa Pedro Luis (717.925) (3.589) (17.925) (3.589)
E346 |Consdrcio Planc Boa Esperanca 71.342 603 71.342 603
E736 |Consdrcio OAS e Gafisa — Tribeca (15.042) (144) (15.042) (144)
E746 |Consdrcio OAS e Gafisa - Soho 16.7017 (167) 16.7017 (167)
E946 |Consdrcio Gafisa (77) (40) (77) (40)
F178 |Consdrcio Ventos do Leste (1) (7) (7) (7)
S016 |Bairro Novo Cotia 9.506 (6.137) 9.506 (6.137)
S026 |Bairro Novo Camacari 7.2569 (2.585) 7.259 (2.585)
S046 |Bairro Novo Nova lguacu - (330) - (330)
S056 |Bairro Novo Cia Aeroporto - (55) - (55)
S066 | Consdrcio B Novo Ap Gioania - (210) - (210)
S076 | Consdrcio B Novo Campinas - (2617) - (2617)
49.270 9.575 49.270 9.575
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Conta correntes Controladora Consolidado

Condominio e Consdrcios 2009 2008 2009 2008

GAF - GAFISA + INCORPORADAS

Vida Participacdo — Construtora Tenda 45.127 - - -
0070 |Gafisa SPE 10 SA 7.508 2.051 7.508 2.051
0060 |Gafisa Vendas I.Imob Ltda 2.384 2.384 2.384 2.384
E910 |Projeto Alga (25.000) (25.000) (25.000) (25.000)

Outros (357) (0) (357) (0)

29.668 (20.565) (15.459) (20.565)

Spe ‘s 2009 2008 2009 2008
0030 |Construtora Tenda (3.897) (344) - 712.068
0040 |Bairro Novo Emp Imob S.A. 7.968 71.968 - 71.968
0050 |Cipesa Empreendimentos Imobil. 252 252 (650) (398)
AO0710 |The House 80 80 - 80
A020 |GAFISA SPE 46 EMPREEND IMOBIL/ 8.008 8.017 225 8.172
A070 |GAFISA SPE 40 EMPR.IMOB LTDA 7.028 2.008 290 7.288
A180 |VISTTA IBIRAPUERA 7.073 - - -
A290 |Blue Il Plan. Prom e Venda Lt (8.048) 710.216 (6.295) 9117
A300 |SAI AMARELA S/A (1.079) (7.355) 799 (1.138)
A320 |GAFISA SPE-49 EMPRE.IMOB.LTDA 2.785 2.911 (2.787) 2)
A340 |London Green 9 9 - -
A350 |GAFISA SPE-35 LTDA 8 7.558 (1.387) (129)
A410 |GAFISA SPE 38 EMPR IMOB LTDA 4.816 8.427 - 709
A420 LT INCORPORADORA SPE LTDA. 7.081 7.081 (513) (527)
A490 |RES. DAS PALMEIRAS INC. SPE LT 745 751 501 7.246
A580 |GAFISA SPE 41 EMPR.IMOB.LTDA. (3.7198) 14.275 - 7.634
A630 |Dolce VitaBella Vita SPE SA 165 240 (133) 32
A640 |SAIRA VERDE EMPREEND.IMOBIL.LT 166 41717 577 214
A680 |GAFISA SPE 22 LTDA 872 872 (272) 630
A720 | CSF Primula (79.410) 7.396 - -
A730 |GAFISA SPE 39 EMPR.IMOBIL LTDA (1.970) 7.482 1.722 (304)
A750 |CSF SANTTORINO 147 - - -
A800 |DV SPE SA (578) (578) 7 (571)
A870 |GAFISA SPE 48 EMPREEND IMOBIL/ (233) 89 7.260 7159
A990 |GAFISA SPE-53 EMPRE.IMOB.LTDA (65) 47 35 (94)
B040 |Jardim Il Planej.Prom.Vda.Ltda 6.156 8.710 (9.152) (2.990)
B210 |GAFISA SPE 37 EMPREEND.IMOBIL. 4.951 4.252 (5.655) (398)
B270 |GAFISA SPE-51 EMPRE.IMOB.LTDA (9) 106 829 8710
B430 |GAFISA SPE 36 EMPR IMOB LTDA 38.157 38.210 - (1.205)
B440 |GAFISA SPE 47 EMPREEND IMOBILI 333 748 (2) 146
B590 |SUNPLACE SPE LTDA (1917) (181) 606 4175
B600 |SUNPLAZA PERSONAL OFFICE 70.316 - - -
B630 |Sunshine SPE Ltda. 1.474 1.474 (562) 7.135
B640 |GAFISA SPE 30 LTDA 5.080 3.950 (5.721) (1.217)
B760 |Gafisa SPE-50 Empr. Imob. Ltda (724) (886) 736 (221)
B800 |TINER CAMPO BELO | EMPR.IMOBIL (30.944) 70.039 (174) 6.971
B830 |GAFISA SPE-33 LTDA 3.105 6.015 (685) 2.321
CO10 |Jardim | Planej.Prom.Vda. Ltda 5.338 5.667 889 6.662
C070 |VERDES PRACAS INC.IMOB SPE LT (22.656) (2.642) - (38)
C100 |GAFISA SPE 42 EMPR.IMOB.LTDA. 3.206 71.362 (168) 64
C150 |PENINSULA | SPE SA (1.548) (1.199) 457 (1.267)
C160 |PENINSULA 2 SPE SA 4.778 5.703 (3.914) 865
C180 |Blue | SPE Ltda. 5.434 7.296 (2.846) 74
C220 | Blue Il Plan Prom e Venda Lt (6) (6) - -
C230 | Blue Il Plan Prom e Venda Lt 7120 (3) - -
C410 |Gafisa SPE-55 Empr. Imob. Ltda 381 449 (349) (2)
C440 |Gafisa SPE 32 (1.667) (2.475) (119) (2.304)
C460 |CYRELA GAFISA SPE LTDA 2.984 2.834 - 2.834
C490 |Unigafisa Part SCP 34.175 9.408 490 7.040
C540 |Villagio Panamby Trust SA (547) (778) 205 749
C550 |DIODON PARTICIPACOES LTDA. (5.670) (5.697) - 13.669
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Conta correntes Controladora Consolidado
Condominio e Consdrcios 2009 2008 2009 2008

C680 | DIODON PARTICIPACOES LTDA. 137 131 - -
C800 |GAFISA SPE 44 EMPREEND IMOBILI 95 7.194 50 175
C850 |Gafisa SA 1.441 1.218 - 1.218
C860 | Spazio Natura Emp. Imob. Ltd - 7 - -
D060 | Dep Jose Lages Emp Imob S - 696 - -
D100 |\GAFISA SPE 65 EMPREEND IMOB LTD 32 1.205 (74) 321
D280 |Cara de Cdo (2.967) (2.967) - -
D590 |GAFISA SPE-72 - - - 7
D620 | Gafisa SPE-52 E. Imob. Ltda 7.462 44 (3) 42
D630 |GPARK ARVORES - FASE 1 1.412 - (7) -
D730 |Gafisa SPE-32 Ltda 2.220 2.220 - 2.220
D940 |Terreno Ribeirdo / Curupira 7.352 71.360 - 71.360
E240 |Edif Nice (183) (95) - (95)
E350 |Gafisa SPE-71 67 73 (258) 724
E360 |Zildete 7.382 7185 - -
E380 |Clube Baiano de Ténis 3174 126 - -
E410 |Gafisa SPE-73 7 7 - 7
E550 |Gafisa SPE 69 Empreendimertos 3.813 2.779 - (72)
E560 |GAFISA SPE 43 EMPR.IMOB.LTDA. 5 4 - -
E600 |SPE Franere GAFO4 - 467 - -
E770 |Gafisa SPE-74 Emp Imob Ltda 1.770 71.526 (2.277) 7
E780 |GAFISA SPE 59 EMPREEND IMOB LTDA 3 2 (5) 7
E790 |GAFISA SPE-67 EMP LTDA - - - 7
E970 |Gafisa SPE 68 Empreendimertos 204 7 (21) 7
E980 |Gafisa SPE-76 Emp Imob Ltda 22 26 (33) 24
E990 |Gafisa SPE-77 Emp Imob Ltda 3.335 3.289 (47) 3.289
F100 |Gafisa SPE-78 Emp Imob Ltda 152 50 (144) 7
F110 |Gafisa SPE-79 Emp Imob Ltda 4 2 (3) 7
F120 |Gafisa SPE 70 Empreendimertos 5 5 (746) (746)
F130 |GAFISA SPE 61 EMPREENDIMENTO [ (150) 7 (18) (12)
F140 |SOC.EM CTA.DE PARTICIP. GAFISA (878) (878) - (878)
F260 |Gafisa SPE-75 Emp Imob Ltda 356 58 (355) -
F270 |Gafisa SPE-80 Emp Imob Ltda 2 - (2) -
F520 |Gafisa SPE-85 Emp Imob Ltda (246) (305) (265) (96)
F580 |Gafisa SPE-86 Emp Imob Ltda 17 709 (14) 0
F590 |Gafisa SPE-81 Emp Imob Ltda - (1) - 0
F600 |Gafisa SPE-82 Emp Imob Ltda - (1) - 0
F610 |Gafisa SPE-83 Emp Imob Ltda 492 (1) (400) Y
F620 |Gafisa SPE-87 Emp Imob Ltda 1.456 (1) (52) -
F630 |Gafisa SPE-88 Emp Imob Ltda (66) (1) 66 -
F640 |Gafisa SPE-89 Emp Imob Ltda (3.884) (1) -

F650 |Gafisa SPE-90 Emp Imob Ltda 328 (1) (280) -
F660 |Gafisa SPE-84 Emp Imob Ltda (5.216) 380 381
F910 |Gafisa SPE-91 Emp Imob Ltda 247 - (188) -
F920 |Angelo Agostini 157 - 7 -
F970 |Gafisa SPE-92 Emp Imob Ltda 770 - (109) -
F980 |Gafisa SPE-93 Emp Imob Ltda 8 - - -
F990 |Gafisa SPE-94 Emp Imob Ltda 8 - - -
G010 |Gafisa SPE-95 Emp Imob Ltda 8 - - -
G020 |Gafisa SPE-96 Emp Imob Ltda 8 - - -
GO30 |Gafisa SPE-97 Emp Imob Ltda 9 - - -
G040 |Gafisa SPE-98 Emp Imob Ltda 8 - - -
G050 |Gafisa SPE-99 Emp Imob Ltda 8 - - -
GO60 |Gafisa SPE-103 Emp Imob Ltda 8 - - -
G150 |SITIO JATIUCA SPE LTDA 3.360 - - -
G160 |DEPUT JOSE LAJES EMP IMOB 36 - - -
G170 |ALTA VISTTA 372 - - -
G220 |OAS CITY PARK BROTAS EMP. 268 - - -
G250 |RESERVA SPAZIO NATURA 3 - (210) -
G260 |CITY PARK ACUPE EMP. IMOB. 429 - - -
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Conta correntes Controladora Consolidado
Condominio e Consdrcios 2009 2008 2009 2008
G500 |CITY PARK EXCLUSIVE 534 - - -
L7130 |Gafisa SPE-77 Emp (338) 4.210 (27) 7.463
NO30 |MARIO COVAS SPE EMPREENDIMENTO 40 40 - (208)
NO40 |IMBUI | SPE EMPREENDIMENTO IMO 7 7 - -
NO90 |ACEDIO SPE EMPREEND IMOB LTDA 7 7 - -
N120 |MARIA INES SPE EMPREEND IMOB. 7 7 - (2)
N230 |GAFISA SPE 64 EMPREENDIMENTO | 7 7 - (50)
N250 | FIT Jd Botanico SPE Emp. 7 7 - -
X100 |CIPESA EMPREENDIMENTOS IMOBILI 72 3 (12) -
328 168.828 (37.689) 61.817
Obras de Terceiros
A053 |Camargo Corréa Des.Imob SA 917 916 917 916
A7103 |Genesis Desenvol Imob S/A (216) (216) (216) (216)
A213 |Empr. Icorp. Boulevard SPE LT 56 56 56 56
A243 |Cond. Const. Barra First Class 37 37 37 37
A833 |Klabin Segall S.A. 532 532 532 532
A843 |Edge Incorp.e Part.L TDA 146 146 146 146
A853 |Multiplan Plan. Particip. e Ad 700 700 700 700
A933 |Administ Shopping Nova America 90 90 90 90
A973 |Ypua Empreendimentos Imob 200 4 200 4
B0O53 |Cond.Constr. Jd Des Tuiliere (124) (124) (124) (124)
B103 |Rossi AEM Incorporacédo Ltda 3 3 3 3
B293 |Patriménio Constr.e Empr.Ltda 307 307 307 307
B323 |Camargo Corréa Des.Imob SA (46) 39 (46) 39
B353 |Cond Park Village (88) (107) (88) (107)
B363 |BoulevardO Jardins Empr Incorp (89) (89) (89) (89)
B383 | Rezende Imdveis e Construcées 809 809 809 809
B393 |Sdo José Constr e Com Ltda 543 543 543 543
B403 |Condominio Civil Eldorado 276 276 276 276
B423 |Tati Construtora Incorp Ltda 286 286 286 286
B693 |Columbia Engenharia Ltda 4317 4317 437 437
B753 |Civilcorp Incorporacées Ltda 4 4 4 4
B773 |Waldomiro Zarzur Eng. Const.Lt 7.801 7.801 7.801 7.801
B783 |Rossi Residencial S/A 4317 4317 437 437
B863 |RDV 11 SPE LTDA. (749) (781) (749) (781)
B913 |Jorges Imdveis e Administracbes 7 7 7 7
C273 |Camargo Corréa Des.Imob SA (6617) (673) (6617) (673)
C283 |Camargo Corréa Des.Imob SA (323) (323) (323) (323)
C433 |Patriménio Const Empreend Ltda 155 155 155 7155
D963 |Alta Vistta Maceio (Controle) 7 2.318 7 2.318
D973 |Forest Ville (OAS) 814 807 814 807
D983 |Garden Ville (OAS) 278 276 278 276
E093 |JTR - Jatiuca Trade Residence 4.796 880 4.796 880
ET103 |Acquarelle (Controle) 81 7 81 7
E133 |Riv Ponta Negra - Ed Nice 7.834 3563 7.834 353
E313 |Palm Ville (OAS) 343 185 343 185
E323 |Art Ville (OAS) 322 7180 322 7180
E503 |OSCAR FREIRE OPEN VIEW (464) - (464) -
E513 |OPEN VIEW GALENO DE ALMEIDA (207) - (207) -
F323 |Conj Comercial New Age 4.646 - 4.646 -
F833 |Carlyle RB2 AS (4.041) - (4.041) -
F873 |Partifib P. |. Fiorata Lt (430) - (430) -
Outros (1.196) 36 (1.196) 36
11.600 9.684 11.600 9.684
|Total geral (a) | 90.866 | 167.522 | 7.722 | 60.511

(a) A natureza das operacdes com partes relacionadas estd descrita
na nota 7.
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19.

20.

21.

Participacao nos lucros e resultado

A Empresa mantém um plano para participacao nos lucros e resultados que
proporciona aos seus empregados e aos de suas subsidiarias o direito de
participar nos lucros da Empresa - PLR. que estd vinculada a um plano de
acao, ao pagamento de dividendos aos acionistas e ao alcance de objetivos
especificos, os quais sdo estabelecidos e acordados no inicio de cada ano. Em
31 de dezembro de 2009, a Empresa registrou uma provisao para participacao
nos lucros no montante de R$21.495 (R$28.237 no consolidado) na rubrica
“Despesas Gerais e Administrativas”.

Remuneracao da Administracao

Os montantes registrados na rubrica “Despesas Gerais e Administrativas”
referentes a remuneracao dos membros da Administracdo da Companhia estao
demonstrados a seguir:

2009 2008
Honorérios do Conselho de Administracdo 975 976
Honordrios da Diretoria Estatutaria 2.365 3.231
3.340 4.147

O montante global anual a ser distribuido entre os administradores da
Companhia para o exercicio de 2009, a titulo de remuneracao fixa e variavel é
de até R$7.775, conforme Assembleia Geral Ordinéria realizada em 30 de abril
de 20009.

Seguros

A Gafisa 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, fenémenos naturais e explosdo de gds. A cobertura
contratada é considerada suficiente pela Administracdo para cobrir eventuais
riscos sobre seus ativos e/ou responsabilidades. As premissas adotadas, dada
a sua natureza, ndao fazem parte por escopo de revisdo das informacdes
trimestrais. Consequentemente, nao foram revisadas pelos nossos auditores

independentes.
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22. Informacdes por segmento

Iniciando em 2007, em periodo subsequente a aquisicdo, formacdo e
incorporacao de AUSA, Fit Residencial, Bairro Novo e Tenda, respectivamente,
a Administracdgo da Companhia analisa informacGes por segmento
primeiramente através dos diferentes segmentos em que atua em preferéncia a
localizagdo geografica das suas operacdes

Os segmentos nos quais a Companhia atua sdo: Gafisa, para
empreendimentos de alta e média renda; Alphaville, loteamentos e Tenda,
empreendimentos de baixa renda.

O Presidente da Companhia, executivo responsavel por alocar recursos nos
negdécios e monitorar o progresso dos mesmos, usa informacdes a valor
presente econdmico, derivada de uma combinacao de resultados operacionais
histéricos e resultados operacionais projetados. A Companhia apresenta abaixo
uma medida de ganhos e perdas histéricos, ativos identificados por segmento
e outras informacdes relacionadas a cada segmento de atuacéo.

Essas informacOes sdo geradas internamente na Companhia e sao utilizadas
pela Administracdo para desenvolver estimativas econémicas a valor presente,
fornecidas ao Presidente para tomar decisGes operacionais, que inclui a
alocacao de recursos para os segmentos de atuacdo. As informacdes sao
derivadas dos registros contdbeis societdrios preparados em conformidade
com os principios de contabilidade vigentes no Brasil. As informagdes por
segmento nao segregam despesas operacionais, ativos totais e depreciacao.
Receitas de clientes individuais ndo representam mais que 10% das receitas
liquidas de vendas ou prestacao de servicos.

2009

Gafisa S/A. (i) Tenda AUSA Total
Receita operacional liquida 1.757.195 988.444 276.707 3.022.346
Custo operacional (1.297.036) (671.629) (175.097) (2.143.762)
Lucro bruto operacional | 460.159 | 316.815 | 101.610 | 878.584
Margem bruta - % | 26,2 | 32,1 | 36,7 | 29,1
Lucro liquido do exercicio | 151.104 | 38.670 | 23.766 | 213.540
Clientes (curto e longo prazo) 2.338.464 7.203.001 235,181 3.776.646
Estoques (curto e longo
prazo) 7.7174.339 478.520 165.598 1.748.457
Outros ativos 71.366.999 695.357 100.864 2.163.220
Total ativo |  4.819.802 | 2.376.878 | 491.643 |  7.688.323
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2008
Bairro

Gafisa S.A. (i)|Tenda (i) |AUSA Fit Residencial (iii))Novo Total
Receita operacional liquida 1.214.562 | 163.897 249.5686 | 78.467 33.892 1.740.404
Custo operacional (847.617)(111.920)| (167.043)] (60.082) (27.739) | (1.214.401)
Lucro bruto operacional |  366.945| 51.977| 82.543| 18.385 | 6.153| 526.003
Margem bruta - % | 30,2 | 31,7 331| 234 | 18,2 | 30,2
Lucro liquido do exercicio | 103.650| 15.685|  21.081| (22.263) | (8.232)| 109.921
Clientes (curto e longo
prazo) 1.377.690 | 565.576 | 174.096 - 1.183| 2.118.545
Estoques (curto e longo
prazo) 1.340.555 | 549.989| 135.173 - 3.260| 2.028.977
Outros ativos 915.646 | 428.465 39.585 - 7.640 7.391.336
Total ativo | 3.633.8911.544.030| 348.854 | - | 12.083| 5.538.858

(i) Inclui todas as subsididrias, exceto Tenda e Alphaville Urbanismo S.A.;
(if) Inclui resultado de 2 meses e 710 dias de Tenda,
(ifi) Inclui resultado de 10 meses e 21 dias de Fit Residencial.

23. Eventos subsequentes

(a) Proposta de desdobramento das agdes ordinarias e aumento do limite de
capital autorizado

Em O8 de janeiro de 2010, a Companhia apresentou as seguintes propostas
para a Assembleia Geral Extraordinaria convocada para o préoximo dia 10 de
fevereiro de 2010:

(i) Aumento do limite do capital social autorizado para 300.000.000 de
acoes ordinéarias, de forma a restabelecer o intervalo entre capital social
atual e capital social autorizado;

(ii) Desdobramento das acdes ordindrias de emissdao da Companhia na
proporcao de 1:2 (i.e., 2 novas acdes no lugar de cada acdo existente na
data da deliberacéo). Em sendo aprovado o desdobramento, o capital
passaria a estar dividido em 334,154.274 acdes;

(iii) Sendo aprovado o desdobramento, a Companhia propde novamente o
ajuste do capital autorizado, na mesma proporcao de 1:2, o qual passaria
a ser de 600.000.000 de acodes ordinarias.

(b) Novos pronunciamentos, interpretacées e orientacoes emitidos e ndo adotados

Dentro do processo de convergéncia das praticas contabeis adotadas no Brasil
para as Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (IFRS) diversos
pronunciamentos, interpretacdes e orientagcdes foram emitidos durante o ano
de 2009 com aplicacdo mandatdria para os exercicios encerrados a partir de
dezembro de 2010 e para as demonstracées financeiras de 2009 a serem
divulgadas em conjunto com as demonstracoes de 2010 para fins de
comparacao.
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A Companhia estd em processo de avaliacdo dos potenciais efeitos relativos
aos seguintes pronunciamentos, interpretacoes e orientacdes, 0s quais
poderdo ter impacto relevante nas demonstracdes financeiras relativas ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 a serem apresentadas
comparativamente as demonstracdes financeiras relativas ao exercicio a
findar-se em 31 de dezembro de 2010, bem como sobre os préximos
exercicios:

= CPC 15 - Combinacdo de negédcios: Determina o tratamento contabil em
combinacdo de negdcios quanto ao reconhecimento e mensuracao de ativos
adquiridos e passivos assumidos, agio por expectativa de rentabilidade
futura (“goodwill”) e as informacdes minimas a serem divulgadas pela
Companhia nestas operacoes;

= CPC 17 - Contratos de construcdo: Tratamento contabil de receitas e
custos associados aos contratos de construcao;

= CPC 18 - Investimentos em Coligada e Controlada: Determina como devem
ser contabilizados os investimentos em coligadas nas demonstracées
contabeis individuais e consolidadas do investidor e em controladas nas
demonstracdes contabeis da controladora;

= CPC 19 - Investimento em empreendimento controlado em conjunto (Joint
Venture): Determina como contabilizar as participacoes em
empreendimentos controlados em conjunto (joint ventures) e na divulgacao
dos ativos, passivos, receitas e despesas desses empreendimentos nas
demonstracdes contabeis dos investidores;

= CPC 20 - Custos de Empréstimos: Tratamento de custos de empréstimos e
a possibilidade de inclusdo no ativo quando atribuiveis a aquisicao,
construcao ou producao de um ativo;

= CPC 22 - Informagdes por Segmento: Especifica formas de divulgacao de
informacdes sobre seus segmentos operacionais nas informacodes
financeiras anuais que permitam aos usudarios das demonstracées contébeis
avaliarem a natureza e os efeitos financeiros das atividades de negdécio nos
quais esta envolvida e os ambientes econdmicos em que opera;

= CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificacdo de Erro:
Define critérios para a selecdo e a mudanca de politicas contabeis,
juntamente com o tratamento contabil e divulgacdo de mudanca nas
politicas contdbeis, a mudanca nas estimativas contabeis e a retificacdo de
erro;

= CPC 24 - Evento Subsequente: Determina quando a entidade deve ajustar
suas demonstracdes contdbeis com respeito a eventos subsequentes e as
informacodes que a entidade deve divulgar sobre a data em que é concedida
a autorizacao para emissao das demonstracdes contabeis sobre os eventos
subsequentes ao periodo contabil a que se referem essas demonstracdes;

= CPC 25 - Provisoes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes:
Estabelece que sejam aplicados critérios de reconhecimento e bases de
mensuracdo apropriada a provisdes e a passivos e ativos contingentes e
que seja divulgada informacao suficiente nas notas explicativas para
permitir que os usuarios entendam a sua natureza, oportunidade e valor;
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" CPC 26 - Apresentacdo das Demonstragcdes Contabeis: Define a base para
a apresentacdo das demonstracoes contdbeis, para assegurar a
comparabilidade tanto com as demonstracoes contabeis de periodos
anteriores da mesma entidade quanto com as demonstracdes contabeis de
outras entidades e introduz a demonstracdo do resultado abrangente como
demonstracao contabil obrigatéria;

= CPC 27 - Ativo Imobilizado: Estabelece o tratamento contabil para ativos
imobilizados no que tange o reconhecimento, mensuracao, depreciagdo e as
perdas por desvalorizagéo;

= CPC 28 - Propriedade para Investimento: Tratamento contabil de
propriedades para investimento e respectivos requisitos de divulgacao;

= CPC 30 - Receita: Estabelece o tratamento contabil de receitas
provenientes de certos tipos de transacdes e eventos;

= CPC 31 - Ativo Nao Circulante Mantido para Venda e Operacao: Estabelece
a contabilizacdo de ativos nao circulantes mantidos para venda (colocados a
venda) e a apresentacao e a divulgacdo de operacdes descontinuadas.

= CPC 32 - Tributos sobre o Lucro: Prescreve o tratamento contabil de todas
as formas de tributos sobre o lucro;

= CPC 33 - Beneficios a Empregados: Estabelece a contabilizacdo e a
divulgacao dos beneficios concedidos aos empregados.

ICPC-02 - Contrato de construgdo do setor imobiliario

Em 22 de dezembro de 2009, a Comissao de Valores Mobilidrios - CVM editou
a Deliberacdo CVM n. 612, a qual aprovou a Interpretacdo Técnica ICPC-02
do Comité de Pronunciamentos Contadbeis - CPC, que trata dos contratos de
construcdo do setor imobiliadrio. Referida Interpretacdo estabelece os critérios
de contabilizacdo das receitas e dos correspondentes custos das entidades
que realizam a incorporacdo e/ou construcao de imdéveis diretamente ou por
meio de subempreiteiras, a serem implementadas para o exercicio de 2010.
Esse pronunciamento trard impacto relevante para as entidades que possuem
como atividade a incorporacao de imdveis residenciais e comerciais, quais
sejam:

Resolugcdo CFC n.
963/03 (aplicdvel até o
exercicio findo em ICPC-02 (aplicdvel a partir do exercicio a
Descricdo 31/12/2009) se findar em 31/12/2010)
Receita com | Contabilizada ao Contabilizada ao resultado quando da
imoveis resultado de acordo com | transferéncia da posse, dos riscos e dos
vendidos o percentual de evolucdo | beneficios ao comprador do imdvel
financeira da obra. (normalmente apds a conclusdo da obra e
mediante a entrega das chaves do imovel).
Custo com Contabilizado ao Contabilizado ao resultado na proporcdo
imoveis resultado, quando das unidades vendidas levando em
vendidos incorrido, na proporcdo consideracdo o mesmo critério de
das unidades vendidas. reconhecimento da receita com imoveis
vendidos.
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As rubricas que sofrerdo impactos serdo: contas a receber e receita dos
iméveis vendidos, despesas comerciais (comissdes), impostos diferidos e
correntes incidentes sobre as receitas e sobre o lucro, estoque e custo dos
iméveis vendidos e provisao para garantia

Considerando a extensao da complexidade das alteracGes requeridas pela
referida interpretacao técnica, a Companhia estd avaliando os seus reflexos
nas suas demonstracées contdbeis, ao tempo em que acompanha as
discussOes e debates no mercado, em especial nos 6rgdos e associacbes da
classe contdbil e junto aos reguladores, que possivelmente se manifestarao
sobre aspectos para aplicacao da referida instrucéo técnica.

Com o advento da Deliberacgo CVM 603, a Companhia estd estudando a
melhor oportunidade de aplicar esta interpretacdo técnica no transcorrer de
2010, e nesse momento, até que haja um maior esclarecimento sobre a
aplicacao pratica da referida instrucao técnica, a Companhia entende que nao
é possivel avaliar e quantificar com razoavel seguranca os eventuais efeitos
nas demonstracdes contabeis.

200



DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 2007 E DE 2008

201



[pagina intencionalmente deixada em branco]

202



Gafisa S.A. e
Gafisa S.A. e controladas

Demonstragoes financeiras em
31 de dezembro de 2008 e de 2007
e parecer dos auditores independentes
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PRICEAVATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers

Av. Francisco Matarazzo, 1400
Torre Torino

Caixa Postal 61005

05001-903 Sao Paulo, SP - Brasil
. Telefone (11) 3674-2000
Parecer dos auditores independentes Www.pw.com/br

Aos Administradores e Acionistas
Gafisa S.A.

Examinamos os balangos patrimoniais da Gafisa S.A. ("Companhia") e os balangos
patrimoniais consolidados da Gafisa S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2008 e
de 2007, as correspondentes demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa da Gafisa S.A., bem como as correspondentes demonstragbes
consolidadas do resultado, dos fluxos de caixa e do valor adicionado dos exercicios findos
nessas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administragédo. Nossa
responsabilidade é a de emitir parecer sobre essas demonstragdes financeiras. O exame das
demonstragdes financeiras da controlada Construtora Tenda S.A. referente ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2008 foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores. Nas
demonstragdes financeiras da Gafisa S.A., o investimento na Construtora Tenda S.A. é
avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial e representa um investimento de

R$ 467.934 mil em 31 de dezembro de 2008, e uma participagdo nos lucros de R$ 15.589
mil durante o periodo de 22 de outubro até 31 de dezembro de 2008. As demonstragoes
financeiras consolidadas da Construtora Tenda S.A., com ativos totais de R$ 1.544.030 mil
em 31 de dezembro de 2008, estéo incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas
da Gafisa S.A. e suas controladas. Nosso parecer, no que se refere aos valores gerados
pela Construtora Tenda S.A. esta fundamentado exclusivamente no relatério desses outros
auditores.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a
adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras em todos os seus aspectos
relevantes. Portanto, nossos exames compreenderam, entre outros procedimentos:

(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transacdes e os sistemas contabil e de controles internos da Companhia; (b) a constatacao,
com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informagdes contabeis divulgados; e (c) a avaliagdo das praticas e estimativas contabeis
mais representativas adotadas pela administracdo da Companhia, bem como da
apresentagao das demonstracgdes financeiras tomadas em conjunto.
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PRICEWATERHOUSE(COPERS

Gafisa S.A.

Com base em nossos exames e no parecer de responsabilidade de outros auditores, somos
de parecer que as demonstragdes financeiras referidas no primeiro paragrafo apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigdo patrimonial e financeira da
Gafisa S.A. e da Gafisa S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, e o
resultado das operagdes, as mutagdes do patriménio liquido e os fluxos de caixa das
operagOes da Gafisa S.A. referentes aos exercicios findos nessas datas, bem como o
resultado consolidado das operagdes, seus fluxos consolidados de caixa e sua
demonstragéo consolidada de valores adicionados nas operagdes desses exercicios, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Conforme mencionado na Nota 2, em decorréncia das mudancas nas praticas contabeis
adotadas no Brasil, durante 2008, as demonstragdes financeiras referentes ao exercicio
anterior, apresentadas para fins de comparacao, foram ajustadas e estéo sendo
reapresentadas como previsto na NPC 12 - "Praticas Contabeis, Mudancgas nas Estimativas
Contabeis e Correcdo de Erros".

S&o Paulo, 10 de margo de 2009

L
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 2SP00016079-5

Contador CRC 1SP166259/0-4 ML
|
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Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Ativo

Circulante
Disponibilidades (Nota 4)

Contas a receber de incorporagao e
servicos prestados (Nota 5)
Iméveis a comercializar (Nota 6)
Demais contas a receber (Nota 7)

Gastos com vendas a apropriar
Despesas pagas antecipadamente

Nao circulante
Realizavel a longo prazo

Contas a receber de incorporagdo e
servigos prestados (Nota 5)

imoveis a comercializar (Nota 6)

Imposto de renda e contribuigao social diferidos
(Nota 15)

Outros

Investimentos em controladas (Nota 8)
Agios, liquidos de desagios (Nota 8)
Imobilizado

intangivel

Total do ativo

Controladora

Consolidado

2008 2007 2008 2007
172.127 393.637 605.502 517.420
785.025 275.930 1.254.594 473.734
778.203 562.051 1.695.130 872.876
620.596 459.841 182.775 101.920

3.079 1.879 13.304 3.861

25.001 4.245 25.396 6.224
2.384.031 1.697.583 3.776.701 1.976.035
189.890 282.017 863.950 497.910
182.919 122.498 333.846 149.403
100.745 61.956 190.252 78.740
61.052 47.987 90.398 42.797
534.606 514.458 1.478.446 768.850
1.185.470 392.066 12.192
195.088 207.400 215.296 207.400
15.052 7.360 50.348 32.411
5.028 4.131 18.067 7.897
1.400.638 610.957 283.711 259.900
1.935.244 1.125.415 1.762.157 1.028.750
4.319.275 2.822.998 5.538.858 3.004.785
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Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro
Em milhares de reais

(continuagéo)

Controladora

Consolidado

Passivo e patriménio liquido 2008 2007 2008 2007
Circulante
Empréstimos e financiamentos, liquidos de "swaps"

(Nota 9) 317.236 37.758 447.503 68.357
Debéntures (Nota 10) 61.945 6.590 61.945 6.590
Obrigagdes por compra de imoveis e

adiantamento de clientes (Nota 13) 250.942 211.447 421.584 290.193
Fornecedores de materiais e servigos 49.690 57.417 112.900 86.709
Impostos e contribuigbes 69.396 49.261 113.167 71.250
Salérios, encargos sociais e participagoes 15.049 27.335 29.693 38.513
Dividendos minimos obrigatérios (Nota 14(b)) 26.106 26.981 26.106 26.981
Provisdo para contingéncias (Nota 12) 3.668 17.567 3.668
Demais contas a pagar (Nota 11) 434.039 274.825 97.931 68.368

1.224.403 695.282  1.328.396 660.629
Nao circulante
Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos, liquidos de "swaps"”

(Nota 9) 324.553 245.565 600.673 380.433
Debéntures, montante do principal (Nota 10) 442.000 240.000 442.000 240.000
Obrigagdes por compra de iméveis e adiantamentos

de clientes (Nota 13) 109.558 56.729 231.199 103.184
Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos

(Nota 15) 99.120 42.515 239.131 46.070
Provisao para contingéncias (Nota 12) 9.124 35.963 17.594
Ganho diferido na alienagao parcial de

investimento (Nota 8) 169.394 169.394
Desagio na aquisigdo de controladas (Nota 8) 18.522 32.223 18.522 32.223
Demais contas a pagar (Nota 11) 310.182 11.956 389.759 12.943

1.482.453 628.988  2.126.641 832.447
Participacao de acionistas minoritarios 471.402 12.981
Patrimdnio liquido (Nota 14)
Capital social 1.229.517 1.221.846  1.229.517 1.221.846
Agbes em tesouraria (18.050) (18.050) (18.050) (18.050)
Reserva de outorga de opgoes de agdes 47.829 25.626 47.829 25.626
Reserva de capital 134.296 134.296 134.296 134.296
Reservas de lucros 218.827 135.010 218.827 135.010
1.612.419 1.498.728 1.612.419 1.498.728
Total do passivo e patrimdnio liquido 4.319.275 2.822.998 5.538.858 3.004.785

As notas explicativas da administrag&o sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Demonstragoes do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Receita operacional bruta
Incorporagao e venda de imoveis
Prestagao de servicos de construgéo, liquida de custos (Nota 3(a))

Dedugdes da receita bruta
Receita operacional liquida

Custos operacionais
Incorporagéo e venda de imoveis

Lucro bruto operacional

(Despesas) receitas operacionais
Despesas com vendas
Despesas gerais e administrativas
Ajuste Lei no. 11.638 - programa de opgdes de agbes
Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 8(b))
Depreciagdo e amortizagao
Ganho na alienagéo parcial de Fit (amortizagio desagio)
Despesas com reestruturagéo
Outros, liquido

Lucro bruto antes do resultado financeiro

Resultado financeiro
Despesas financeiras
Receitas financeiras

Lucro antes do imposto de renda e contribuigdo social e
participagbes estatutarias e de acionistas minoritarios

Despesa com imposto de renda e contribuigdo social corrente
Diferido

Total de despesas com impostos (Nota 15)

Lucro liquido antes das participagées dos acionistas
minoritarios

Participagao de acionistas minoritarios
Lucro liquido do exercicio
Agbes em circulago no final do exercicio (em milhares) (Nota 14(a))

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

Controladora

Consolidado

2008 2007

2008 2007

891.080 721.432
43.465 27.288

(31.542)  (29.185)

1.768.200 1.216.773
37.268 35.121

(65.064)  (47.607)

903.003  719.535

1.740.404 1.204.287

(619.005) (519.856) (1.214.401) (867.996)

283.998  199.679

526.003 _ 336.291

(74.150)  (44.418)
(58.254)  (69.555)
(22.203)  (16.498)
23.096  32.755
(34.254)  (31.669)
41.008

(14.500)

(11.621) 1233

(154.401)  (69.800)
(133.861) (113.582)
(24.520)  (17.291)

(52.635) (38.696)
41.008

(33.389)  2.508

133.120 71.527

168.205 99.430

(45.920)  (12.790)
68.260  48.684

155.460 _ 107.421

(61.008) (35.291)
102.854  63.919

210.051 _ 128.058

(4.960) (11.672)
(40.579)  (4.109)

(24.437)  (12.217)
(18.960)  (18.155)

(45.539)  (15.781)

(43.397)  (30.372)

109.921 91.640

166.654 97.686

(56.733) (6.046)

109.921 91.640

109.921 91.640

129.963  129.452

0,8458 0,7079

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragbes financeiras.
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Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Demonstragoes do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Receitas
Incorporagao e venda de imoéveis
Constituicao de provisdo para devedores duvidosos
Insumos adquiridos de terceiros (inclui ICMS e IPl)
Incorporagao e venda de imdveis
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros

Valor adicionado bruto

Retengoes
Depreciacao, amortizacéo e exaustédo

Valor adicionado liquido produzido pela entidade

Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras
Ganho na alienagao parcial de Fit (amortizagao

desagio)

Valor adicionado total a distribuir

Distribuigcdo do valor adicionado
Pessoal e encargos
Impostos, taxas e contribuiges
Juros e aluguéis
Dividendos
Lucros retidos

Controladora

Consolidado

2008 2007 2008 2007
934.545 748.720  1.805.468  1.251.894
934545 748720 ~ 1814109  1.251.894

(8.641)
(626.171)  (558.672) (1.394.053)  (961.868)
(504.149) ~ (506.946) (1.160.906)  (850.202)
(32.022) (51.726)  (233.147) _ (111.665)
308.374 190.048 411.415 290.027
(34.254) (31.669) (52.635) (38.696)
(34.254) (31.699) (52.635) (38.696)
274.119 158.379 358.780 251.330
132.365 81.439 143.862 63.913
23.096 32.755
68.260 48.684 102.854 63.913
41.008 41.008
406.484 239.818 502.642 315.243
406.484 239.818 502.642 315.243
125.967 76.497 146.772 93.275
99.821 45.981 131.448 77.244
70.776 25.699 114.502 53.085
26.104 27.031 26.104 27.031
83.817 64.609 83.817 64.609

As notas explicativas da administragdo s&o parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Demonstragoes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Controladora

Consolidado

2008 2007 2008 2007
- Atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio 109.921 91.640 108.921 91.640
Despesas (receitas) que ndo afetam o caixa e equivalentes
de caixa
Depreciagdo e amortizagio 34.254 24.292 52.8635 29.117
Resultado de equivaléncia patrimonial (23.096) (32.755)
Despesa com plano de opgdes de agdes 22.203 16.498 26.138 17.820
Ganho na alienagao parcial de investimento (41.008) (41.008)
Juros e encargos financeiros néo realizados, liquidos 117.782 35.565 115.371 22.934
Impostos e contribuigdes diferidos 40.579 18.961
Redugao (aumento) nas contas do ativo
Clientes (416.969) (224.440) (655.294) (436.691)
Iméveis a comercializar (276.574) (343.306) (908.355) (579.496)
Demais contas a receber (173.819) (162.083) (109.089) (6.011)
Gastos com venda a apropriar (1.200) 11.195 (9.443) 13171
Despesas antecipadas (20.756) 1.150 (19.172) (723)
Aumento (redugdo) nas contas do passivo
QObrigagdes por incorporagdes imobifiarias (5.427) (6.733)
Obrigagdes por compra de imoveis 153.183 65.574 281.056 97.757
Impostos e contribuigdes 20.134 15.420 41.917 28.718
Contingéncias tributarias, trabalhistas e outras 7.974 9.998
Fornecedores (7.727) 40.363 13.762 60.982
Adiantamento de clientes (65.910) 49.236 (26.127) 61.527
Salarios, encargos e provisdo para bénus a pagar (12.285) 9.312 (8.822) 20.428
Demais contas a pagar 426.229 95.098 265.267 107.396
Cessao de crédito a pagar 26.742 (1.475) 62.086 (1.038)
Impostos diferidos (13.631) 12.046 12.192 5.299
Resultados de vendas a apropriar (1.359) (1.995)
Participagdio de acionistas minoritarios 458.422 12.981
Utilizagdo de caixa nas atividades operacionais (93.974) (303.456) (309.584) (462.917)
Atividades de investimentos
Aquisigdo de ativo imobilizado e diferido (29.197) (41.879) (57.507) (61.279)
Aporte de capital em controladas (588.786) (128.927) 4.296
Resgate (aplicagéo) financeira caucionada 2.940 (10.922) (67.077) (9.851)
Aquisigio de investimentos (78.160) (78.160)
Utilizag3o de caixa nas atividades de investimentos (615.043) (259.888) (120.288) (149.290)
Atividades de financiamentos
Aumento de capitai 7.671 496.075 7.671 496.075
Despesas com oferta publica de agdes (19.915) (19.915)
Acréscimo de empréstimos e financiamentos 637.144 260.648 775.908 426.969
Amortizag&c de empréstimos e financiamentos (128.305) (43.216) (145.697) (51.737)
Cessao de crédito de recebivels, liquida 916 2.225 916 2.225
Dividendos complementares pagos aoc exercicio de 2007 (26.981) (26.981)
Geragdo de caixa e equivalentes de caixa nas atividades
financeiras 490.447 695.817 611.815 853.617
Caixa aportado na Fit liquido do caixa adquirido da Tenda 160.938
Aumento liquido em caixa e equivalentes de caixa (218.570) 132473 21.005 241.410
Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 383.786 251.313 507.569 266.159
No fim do exercicio 165.216 383.786 528.574 507.569
Aumento liquido em calxa e equivalentes de caixa (218.570) 132.473 21.005 241.410

As notas explicativas da administragdo s3o parte integrante das demonstraces financeiras.

211



Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragdes

financeiras em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais

Contexto operacional

A Gafisa S.A. ("Gafisa" ou "Companhia") iniciou suas operagdes comerciais em 1997, tendo
como objetivo social: (a) promogao e administragdo de empreendimentos imobiliarios de
qualquer natureza, proprios ou de terceiros; (b) compra, venda e negociagdo com iméveis de
forma geral, incluindo a concesséo de financiamentos para os seus clientes; (¢) construgdo
civil e prestagéo de servigos de engenharia civil; (d) desenvolvimento e implementacéo de
estratégias de marketing relativas a empreendimentos imobiliarios proprios e de terceiros; e
(e) participagdo em outras sociedades, no Brasil ou no exterior, com 0s mesmos objetivos
sociais da Companhia.

Empreendimentos de incorporagédo imobiliaria da Companhia com terceiros, sdo estruturados
por meio de participagdo em Sociedades de Propésito Especifico ("SPEs"), ou formagéo de
condominios e consorcios. As sociedades controladas compartitham, de forma significativa, as
estruturas e os custos corporativos, gerenciais e operacionais da Companhia.

Em janeiro de 2007, foi concluida a aquisicao de 60% do capital social da Alphaville
Urbanismo S.A. ("AUSA"), empresa que atua com o desenvolvimento e venda de condominios
residenciais em todo o Brasil. O compromisso de compra dos 40% remanescentes sera
determinado por meio de avaliagdo econémico-financeira da AUSA a ser realizada conforme
contrato até 2012 (Nota 8).

Em margo de 2007, a Companhia concluiu Oferta Publica de A¢ées na "New York Stock
Exchange” - NYSE, que resultou em um aumento de capital de R$ 487.813, com a emisséo
de 18.761.992 agbes ordindrias, equivalentes a 9.380.996 ADRs. As despesas relacionadas a
oferta publica de a¢des da Companhia, liquidas dos seus respectivos efeitos tributarios,
totalizaram R$ 19.915, e foram classificadas na rubrica "Reserva de capital".

Em outubro de 2007, Gafisa concluiu a aquisi¢do de 70% do capital votante da Cipesa
Engenharia S.A. ("Cipesa"), incorporadora imobiliaria no Estado de Alagoas (Nota 8).

Em 2007, a Companhia iniciou as suas atividades no segmento econémico do mercado
imobiliario por intermédio da subsidiaria Fit Residencial Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
("Fit Residencial"). Em 10. de setembro de 2008, Gafisa S.A. e Construtora Tenda S.A.
("Tenda"), celebraram a integragéo societaria das atividades de Tenda e de Fit Residencial,
por intermédio de Protocolo e Justificagdo de Incorporacdo assinado entre as partes nesta
data. Em 3 de outubro de 2008 foi aprovado o Protocolo e Justificagéo de Incorporagdo, bem
como o 1o. Aditivo ao Protocolo. Em virtude da relagéo de substituicdo de quotas de Fit
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(a)

Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais

Residencial por a¢des de Tenda, a Companhia recebeu 240.391.470 agdes ordinarias,
representativas de 60% do capital total e votante de Tenda ap6s a incorporagao de Fit
Residencial, em substituicéo as 76.757.357 quotas de Fit Residencial, de titularidade da
Tenda. As ag¢des de Tenda atribuidas @ Companhia em substituicio as quotas de Fit
Residencial terdo os mesmos direitos, atribuidos na data da incorporacgéo das agdes da
Companhia, e participarédo integralmente de todos os beneficios, inclusive de dividendos e
remuneragdo de capital que vierem a ser declarados pela Tenda a partir da data da aprovagéo
da incorporagdo. Em 21 de outubro de 2008, a incorporagdo de Fit Residencial pela Tenda foi
aprovada em Assembléia Geral Extraordinaria ("AGE") pelos acionistas da Companhia

(Nota 8).

A Bairro Novo Empreendimentos Imobiliarios S.A. ("Bairro Novo") foi constituida em margo

de 2007 pela Gafisa S.A. e a Odebrecht Empreendimentos Imabiliarios Ltda., por meio dos
quais, ambas companhias detém o seu controle na forma de uma "joint venture". Em
novembro de 2007, a Bairro Novo langou o seu primeiro empreendimento denominado "Bairro
Novo Cotia", focada no segmento popular do mercado brasileiro. Em 27 de fevereiro de 2009,
a "joint venture" foi desconstituida (Nota 20).

Apresentagao das demonstragées financeiras

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em reunido
realizada em 9 de margo de 2009.

Base de apresentagao

As demonstragdes financeiras estdo sendo apresentadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, em conformidade com a legisla¢éo societaria brasileira e
normas da Comiss&o de Valores Mobiliarios ("CVM"). A Companhia e suas controladas
optaram pela adog&o e cumprimento integral da Lei no. 11.638/07 ("Lei") e das normas da
CVM, bem como da Medida Proviséria no. 449/08 ("MP no. 449/08"), estabelecendo como
data de transi¢do) o dia 10. de janeiro de 2006, dessa forma tomando por ponto de partida as
demonstragdes financeiras encerradas em 31 de dezembro de 2005, ndo apresentadas como
parte dessas demonstragdes financeiras.

A seguir demonstramos os efeitos das mudancas de praticas contabeis sobre o resultado do
exercicio e o patriménio liquido individual e consolidado da Companhia:
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Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Saldo do patrimdnio liquido original em
31 de dezembro 1.653.938 1.530.763 1.653.938 1.530.763
Ajuste a valor presente de ativos e passivos (13.980) (36.688) (24.966) (40.971)
Permutas 4.370 4.370 4.596 4617
Provisdo para garantia (5.400) (2.400) (6.855) (2.400)
Depreciacdo de estande de vendas,
apartamentos-modelo e mobilias (25.887) (9.822) (28.133) (11.408)
Outros (622) 12.505 6.723 14.072
Participagdo de acionistas minoritarios 7.116 4.055
Saldo do patriménio liquido ajustado em
31 de dezembro 1.612.419 1.498.728 1.612.419 1.498.728
Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Lucro liquido do exercicio original em 31
de dezembro 141.608 113.603 141.608 113.603
Ajuste a valor presente de ativos e passivos 22.708 (17.830) 16.005 (22.113)
Permutas 4370 (20) 4617
Planos de opgbes de agbes (22.203) (16.498) (24.520) (17.291)
Provisdo para garantia (3.000) (1.200) (4.455) (1.200)
Depreciagao de estande de vendas,
apartamentos-modelo e mobilias (16.065) (7.969) (16.725) (9.555)
Oferta Publica de Agbes 19.915 19.915
Outros (3.443) 10.896 (1.554) 12.465
Equivaléncia patrimonial (9.684) (13.647)
Participagao de acionistas minoritarios (418) (8.801)
Lucro liquido do exercicio ajustado 109.921 91.640 109.921 91.640
(1) Equivalentes de caixa

De acordo com o CPC 03 - Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, a Companhia e suas
controladas classificaram como Equivalentes de Caixa, os investimentos de curto prazo, de
alta liquidez, que s&o prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que
estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor.

(i) Investimentos

A Companhia considerou os efeitos de equivaléncia patrimonial e participacao de minoritarios
sobre os ajustes relativos & adogao inicial da Lei nas demonstragdes financeiras.

214



(iii)

(iv)

(v)

Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstragoes

financeiras em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais

Instrumentos financeiros e valor justo

De acordo com o CPC 14 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuragéo e
Evidenciagao, instrumentos financeiros podem ser classificado em quatro categorias: (i) ativo
ou passivo financeiro mensurado ao valor justo por meio do resultado, (ii) mantido até o
vencimento, (iii) empréstimos e recebiveis e (iv) disponivel para venda. A classificagao
depende da finalidade para o qual os ativos e passivos financeiros foram adquiridos. A
Administragéo classifica seus ativos e passivos financeiros no reconhecimento inicial.

Em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, a Companhia designou determinados ativos
(contratos de "swap") e passivos financeiros (dividas denominadas em moeda estrangeira),
como mensurados ao valor justo por meio do resultado, com objetivo de eliminar ou reduzir
significativamente, inconsisténcias de mensuragéo ou reconhecimento, que ocorreriam em
virtude da sua avaliagdo em bases diferentes.

Para os ativos financeiros sem mercado ativo ou cotagéo publica, a Companhia estabelece o
valor justo através de técnicas de avaliagdo. Essas técnicas incluem o uso de operagoes
recentes contratadas com terceiros, a referéncia a outros instrumentos que séo
substancialmente similares, a analise de fluxos de caixa descontados e os modelos de
precificagdo de opgdes que fazem o maior uso possivel de informagoes geradas pelo mercado
e contam o minimo possivel com informagdes geradas pela administragdo da propria
Companhia. A Companhia avalia, na data do balango, se ha evidéncia objetiva de que um
ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta registrado por valor acima de seu valor
recuperavel ("impairment”).

Custos com emissao de debéntures e
oferta publica inicial de agdes

Conforme orientacdo do CPC 08 - Custos de Transagdo e Prémios na Emissé&o de Titulos e
Valores Mobiliarios, os custos com a emissao de a¢des de capital proprio sdo contabilizados
como item redutor do préprio patriménio liguido da Companhia. Adicionalmente, os custos de
transacado e prémios na emissao de titulos de divida, sdo amortizados e acordo com 0 prazo
de vigéncia das operagdes, sendo o saldo liquido classificado como redutor do valor da
respectiva transagéo.

Op¢oes de compra de agdes

A Companhia oferece aos executivos, devidamente aprovado pelo Conselho de
Administragdo, plano de remuneragdo com base em agdes ("Stock Options"), segundo o qual
recebe 0s servigos como contraprestagdes das opgdes de compra de agdes outorgadas.
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Conforme o CPC 10 - Pagamentos Baseados em Agdes, o prémio dessas opgoes, calculado
na data da outorga, é reconhecido como despesa em contrapartida ao patriménio liquido,
durante o periodo de caréncia a medida que os servigos s&o prestados.

Ativo diferido

De acordo com o CPC 13 - Adogéo Inicial da Lei e da MP no. 449/08, os gastos pré-
operacionais ativados na Companhia e em suas controladas foram baixados na data de
transi¢do, mediante o registro do valor contra lucros acumulados. Adicionalmente, as
amortizagées registradas como despesas no resultado foram revertidas no ano da
constituicdo do ativo diferido e as adi¢des anteriores & adogéo inicial da Lei, foram
reconhecidas contra lucros acumulados.

Ajuste a valor presente de ativos e passivos

De acordo com a orientagdo CPC 12 - Ajuste a Valor Presente, os elementos integrantes do
ativo e do passivo, decorrentes de operagdes de longo prazo, séo ajustados a valor presente.

Conforme CPC (O) 01 - Entidades de Incorporagdo Imobiliaria, nas vendas a prazo de
unidades ndo concluidas, os recebiveis com atualizagdo monetaria, inclusive a parcela das
chaves, sem juros, devem ser descontados a valor presente, uma vez que os indices de
atualizagdo monetaria contratados ndo incluem o componente de juros. A reversdo do ajuste a
valor presente, considerando-se que parte importante das atividades da Companhia € a de
financiar os seus clientes, foi realizada, tendo como contrapartida o proprio grupo de receitas
de incorporag&o imobiliaria, de forma consistente com os juros incorridos sobre a parcela do
saldo de contas a receber referentes ao periodo "pds-chaves". O valor total da revers&o do
ajuste a valor presente reconhecido nas receitas de incorporagéo imobilidria dos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 totaliza receita de R$ (12.541) - receita e

R$ 18.318 (controladora) e R$ (3.147) - receita e R$ 39.553 (consolidado), respectivamente.

Os encargos financeiros de recursos utilizados na aquisi¢do de terrenos ja incluidos no
processo de construgao e os relativos ao financiamento da construgdo dos empreendimentos
imobiliarios devem ser capitalizados. Portanto, entende-se que a reversdo do ajuste a valor
presente de uma obrigagao vinculada a esses itens deve ser apropriada ao custo dos iméveis
vendidos ou estoques de iméveis a comercializar, conforme o caso, até 0 momento em que a
construgdo do empreendimento estiver concluida. O valor total da reversé&o do ajuste a valor
presente reconhecido nos custos operacionais de incorporagao imobiliaria dos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 totaliza R$ (1.969) - receita e R$ 488
(controladora) e R$ (1.838) - receita e R$ 517 (consolidado), respectivamente.
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Provisao para garantia

Conforme orientagdo do CPC (0) 01 - Entidades de Incorporagédo Imobiliaria, a Companhia e
suas controladas constituiram provis&o para cobrir gastos com reparos em empreendimentos
coberto no periodo de garantia, exceto para controladas que operam com empresas
terceirizadas, que s&o as proprias garantidoras dos servigos prestados de construgéo. O
prazo de garantia oferecido € de cinco anos a partir da entrega do empreendimento.

Permutas

De acordo com a orientagéo do CPC (O) 01 - Entidades de Incorporagao Imobiliaria, no caso
de permutas de terrenos, tendo por objeto a entrega de apartamentos a construir; o valor do
terreno adquirido pela Companhia e por suas controladas, apurado com base no valor justo
das unidades imobilidrias a serem entregues, foi contabilizado por seu valor justo, 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. Prevalecem para estas transagoes 0s mesmos
critérios de apropriagdo aplicados para o resultado de incorporagao imobiliaria em seu todo.

Gastos com estandes de vendas, apartamentos-
modelo e respectivas mobilias

Em linha com a orientagdo do CPC (O) 01 - Entidades de Incorporagdo Imobiliaria, os gastos
incorridos com a construcdo dos estandes de vendas, apartamentos-modelo e respectivas
mobilias, passam a incorporar o ativo imobilizado da Companhia e de suas controladas. Tais
ativos, passando a ser depreciados apés o langamento do empreendimento pelo prazo médio
de um ano, e sujeitos a andlises periddicas sobre a deterioragdo de ativos ("impairment").

Despesas relacionadas com a
Oferta Publica de Agoes

Conforme orientagdo do CPC 08 - custos de Transagédo e Prémios na Emissdo de Titulos e
Valores Mobiliarios, as despesas relacionadas com a Oferta Publica de Agbes, originalmente
contabilizadas como despesas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, no valor de
R$ 19.915, foram reclassificadas, liquidas de seu efeito tributario, na rubrica "Reserva de
capital”, redutora no patriménio liquido da Companhia.

Efeitos tributarios e RTT

Os efeitos tributarios decorrentes da adog¢&o inicial da Lei e da MP no. 449/08 foram
registrados conforme as normas existentes, notadamente na contabilizagdo do Imposto de
Renda e da Contribuigdo Social Sobre o Lucro, quando aplicaveis.
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A Companhia e suas controladas deverao optar pelo RTT, conforme MP no. 449/08 e se
manifestara na Declaracgéo de Informagdes Econdmico-Fiscais da Pessoa Juridica de 2009.

Lucros acumulados

Em 31 de dezembro de cada ano, a totalidade do saldo da conta de lucros acumulados é
apropriada para as contas de reserva aplicaveis, conforme o Estatuto da Companhia, em
conformidade com a Lei das Sociedades Anénimas e Instrugdes da CVM.

Uso de estimativas

Na elaboragdo das demonstragées financeiras, € necessario utilizar estimativas que afetam os
montantes demonstrados de ativos, passivos, e outras transagdes durante os periodos
reportados e requerem a divulgagdo de ativos e passivos contingentes na data das
demonstracgoes financeiras. As demonstragdes financeiras incluem estimativas utilizadas na
determinagéo de itens, incluindo, entre outros, os custos orgados para os empreendimentos,
as provisdes para devedores duvidosos, garantia, aquelas necessérias para a nao-
recuperagdo econdmica de ativos, a provisdo para créditos ndo reconhecidos relacionada ao
imposto de renda diferido e o reconhecimento de contingéncias passivas, cujos resultados
reais podem variar das estimativas.

Principios de consolidagao

As demonstragdes financeiras consolidadas abrangem todas as controladas (Nota 8), sendo
destacada a participagdo de minoritarios. Para as controladoras em conjunto, mediante
acordo de acionistas, a consolidagao incorpora as contas de ativo, passivo resultado,
proporcionalmente a participagao total detida no capital social da respectiva controlada em
conjunto.

Os saldos e as transacgées realizadas entre companhias, assim como os lucros néo realizados
foram eliminados na consolidagdo, incluindo investimentos, contas correntes, dividendos a
receber, receitas e despesas entre empresas consolidadas e resultado ndo realizado.

Transagoes e saldos com partes relacionadas, acionistas e investidas, estdo descritos nas
respectivas notas explicativas.

As demonstragdes das mutagdes do patriménio liquido refletem as movimentagdes nos livros
da controladora Gafisa S.A.

Principais praticas contabeis

As principais praticas contabeis adotadas na elaboragdo dessas demonstragdes financeiras
estdo definidas a seguir:
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Reconhecimento de resultados

Apuragao do resultado de incorporagao e
venda de iméveis

A receita, bem como os custos relativos as unidades vendidas de incorporagdo imobiliaria,
sdo apropriados ao resultado ao longo do periodo de construgdo dos empreendimentos, a
medida da sua evolugao financeira, e ndo na data de assinatura dos contratos de venda ou o
recebimento das unidades vendidas.

Nas vendas a prazo de unidades concluidas, o resuitado é apropriado no momento em que a
venda é efetivada, independentemente do prazo de recebimento do valor contratual, e as
seguintes premissas sao atendidas: (a) o seu valor pode ser estimado, ou seja, o recebimento
do prego de venda é conhecido ou o valor que nédo sera recebido pode ser razoavelmente
estimado, e (b) o0 processo de reconhecimento de receita de venda encontra-se
substancialmente concluido, ou seja, a Companhia esta desobrigada a cumprir com parte
significativa de atividades que venham a gerar gastos futuros relacionados com a venda da
unidade concluida. O recebimento do prego de venda é manifestado pelo comprometimento
do cliente a pagar, que por sua vez ¢ evidenciado pelo montante do investimento inicial e
continuo.

Nas vendas de unidades ndo concluidas, foram observados os seguintes procedimentos:

O custo incorrido (incluindo o custo do terreno) correspondente as unidades vendidas é
apropriado integraimente ao resultado.

E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas (incluindo o terreno), em
relacdo ao seu custo total orgado, sendo esse percentual aplicado sobre a receita das
unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢des dos contratos de venda, sendo assim
determinado o montante das receitas a serem reconhecidas.

Os montantes das receitas de vendas reconhecidos que sejam superiores aos valores
efetivamente recebidos de clientes, sao registrados em ativo circulante ou realizavel a
longo prazo. Os montantes recebidos com relagdo a venda de unidades que sejam
superiores aos valores reconhecidos de receitas, sdo contabilizados na rubrica
"Obrigagdes por compra de iméveis e adiantamentos de clientes”.

Os juros e a variagdo monetaria, 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,

219



(ii)

(b)

(c)

Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstragoes

financeiras em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais

sdo apropriados ao resultado de incorporag@o e venda de iméveis quando incorridos,
obedecendo ao regime de competéncia de exercicios.

Os encargos financeiros de contas a pagar por aquisi¢éo de terrenos e das operagdes de
crédito imobiliario, incorridos durante o periodo de construgdo, sdo apropriados ao custo
incorrido e refletidos no resultado por ocasido da venda das unidades do empreendimento
ao qual estdo diretamente relacionados.

Os tributos incidentes sobre a diferenca entre a receita de incorporagédo imobiliaria e a receita
acumulada submetida a tributagédo s&o calculados e refletidos contabilmente por ocasido do
reconhecimento dessa diferenga de receita.

As demais receitas e despesas, incluindo propaganda e publicidade, sdo apropriadas ao
resultado quando incorridas, de acordo com o regime de competéncia.

Prestacao de servigos de construgao

Receitas decorrentes da prestagao de servigos imobilidrios sdo reconhecidas na medida em
que os servigos sdo prestados, e consistem basicamente em quantias recebidas com relagao
a atividade de administragdo de construgdo para terceiros, administragao técnica e
administragdo de bens iméveis. A receita é reconhecida, liquida dos respectivos custos
incorridos, nos montantes de R$ 63.896 (consolidado) e R$ 42.298 (controladora) para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 e R$ 26.546 (consolidado) e R$ 26.058
(controladora) em 31 de dezembro de 2007.

Caixa e equivalentes de caixa

Incluem substanciaimente certificados de depésitos bancarios e aplicagédo em fundos de
investimentos, denominados em reais, com alto indice de liquidez de mercado e vencimentos
ndo superiores a 90 dias, ou para os quais inexistem multas ou quaisquer outras restrigdes
para seu resgate imediato, reconhecidos a valor de mercado.

Em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 o valor contabilizado referente aos fundos de
investimentos esta valorizado ao valor de mercado.

Fundos de investimentos, os quais a Companhia € 0 seu uUnico cotista, s&o integralmente
consolidados.

Contas a receber de clientes

S&o demonstrados ao custo, acrescidos de variagdo monetaria, liquidos de ajuste a valor
presente. A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa, quando necessaria, é constituida
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em montante considerado suficiente pela Administracdo para cobrir as perdas provaveis na
realizag&do dos créditos.

As parcelas em aberto sdo atualizadas com base no indice Nacional da Construgao Civil -
INCC para a fase de construgéo do projeto, e pelo indice Geral de Precos de Mercado -
IGP-M, apés a data de entrega das chaves das unidades concluidas. Este saldo (p6s-chaves),
de forma geral, é atualizado por juros de 12% ao ano, sendo a receita financeira apurada
registrada no resultado como "Receita de incorporagdo” (31 de dezembro de 2008 e de 2007
R$ 26.829 e R$ 9.164 (controladora) e R$ 45.722 e R$ 20.061 (consolidado),
respectivamente).

Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs

A Companbhia liquida financeiramente cessdo de créditos de recebiveis imobiliarios para a
securitizagdo e emissdo de CRIs. Essa cess&o, quando ndo apresenta qualquer direito de
regresso, é registrada como conta redutora do saldo de contas a receber. Quando da
existéncia de direitos de regresso contra a Companhia; o contas a receber cedido € mantido
contabilizado no balango patrimonial. As garantias financeiras, quando participagao &
adquirida (CRI subordinado) e mantida em garantia aos recebiveis alienados, séo
contabilizadas no balango patrimonial em "Realizavel a longo prazo”, ao seu valor justo.

Imoéveis a comercializar

Os terrenos estdo demonstrados ao seu custo de aquisi¢do. O registro do terreno é efetuado
apenas por ocasido da lavratura da escritura do imével, ndo sendo reconhecido nas
demonstragdes financeiras enquanto em fase de negociagdo, independentemente da
probabilidade de sucesso ou estagio de andamento das mesmas. A Companhia e suas
controladas adquirem parte dos terrenos por intermédio de operagdes de permuta, nas quais,
em troca dos terrenos adquiridos, compromete-se a (a) entregar unidades imobiliarias de
empreendimentos em construgdo ou (b) parcela das receitas provenientes das vendas das
unidades imobiliarias dos empreendimentos. Os terrenos adquiridos por intermedio de
operagdes de permuta estdo demonstrados ao seu valor justo.

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

221



(f

(9)

Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Notas explicativas da administragdao as demonstragoes

financeiras em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais

Quando o custo de construgao dos iméveis a comercializar exceder o fluxo de caixa esperado
das suas vendas, concluidas ou em constru¢do, uma perda de redugao ao valor recuperavel é
reconhecida no periodo em que foi determinada que o valor contabil ndo seja recuperavel.
Esta analise é aplicada, consistentemente, para os empreendimentos residenciais de baixa,
média e alta renda, independentemente da sua localizagdo geografica ou da sua fase de
conclusdo.

Os iméveis a comercializar sdo revisados para avaliar a recuperagao do valor contabil de cada
empreendimento imobiliario, quando eventos ou mudangas nos cenarios macroecondmicos
indicarem 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 € contabilizada.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008, a Companhia cancelou determinados
empreendimento imobilidrios; consequentemente, o valor de R$ 15.700 de lucro bruto
(consolidado), foi revertido do resultado da Companhia e de suas controladas nesta mesma
data.

A Companhia capitaliza juros aos empreendimentos durante a fase de construgéo, captados
por meio do Sistema Financeiro de Habitacional e de outras linhas de captagdes que sejam
utilizadas para financiamento da construgdo de empreendimentos (limitado ao montante da
respectiva despesa financeira). A parcela dos juros capitalizados sobre o saldo dos iméveis a
comercializar em 31 de dezembro de 2008 totaliza R$ 29.002 (controladora) e R$ 33.669
(consolidado) (2007 - R$ 36.543 (controladora) e R$ 36.686 (consolidado)).

Gastos com vendas a apropriar

Incluem os gastos de corretagem, registrados no resultado observando-se o mesmo critério
adotado para o reconhecimento das receitas e custos das unidades vendidas, com base no
custo incorrido em relagdo ao custo orgado. Encargos relacionados com a comissdo de venda
pertencente ao adquirente do imével, ndo constitui receita ou despesa da Companhia.

Provisao para garantia

A Companbhia e suas controladas constituiram em 31 de dezembro de 2008 e de 2007,
provis&o para cobrir gastos com reparos em empreendimentos coberto no periodo de
garantia, no valor de R$ 11.900 e R$ 8.671 (consolidado) respectivamente, exceto para
controladas que operam com empresas terceirizadas, que s&o as proprias garantidoras dos
servigos de construgdo prestados. O prazo de garantia oferecido é de cinco anos a partir da
entrega do empreendimento.
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Despesas pagas antecipadamente

Refere-se a despesas antecipadas que serdo amortizadas ao resultado quando incorridas
pelo regime de competéncia de exercicios.

Imobilizado

Avaliado ao custo de aquisicdo. A depreciagao € calculada com base no método linear,
tomando-se por base a vida util estimada dos bens, como segue: (i) veiculos - cinco anos,

(i) moveis, utensilios e instalagdes - dez anos e (i} estandes de venda, apartamentos-modelo
e respectivas mobilias - um ano.

Intangivel

Refere-se a gastos relacionados com a aquisi¢do e desenvolvimento de sistemas de
informagéo e licengas para utilizagdo de software, avaliados ao custo de aquisigcdo, sendo
amortizados em até cinco anos.

Investimentos em controladas e
controladas em conjunto

Valor patrimonial

Quando a Companhia detém mais da metade do capital social votante de outra sociedade,
esta é considerada uma controlada. Em situa¢des em que existam acordos que garantem a
Companhia direito de veto em decisdes que afetem significativamente os negécios da
sociedade, garantindo-lhe o controle compartilhado; estas sdo consideradas como controladas
em conjunto. Os investimentos em controladas e controladas em conjunto so registrados na
controladora pelo método de equivaléncia patrimonial.

Os movimentos cumulativos apés as aquisi¢coes sdo ajustados contra o custo do investimento.
Ganhos ou transagdes a realizar entre a Companhia e suas coligadas e controladas s&o
eliminados na medida da participagdo da Companhia; perdas ndo realizadas também sdo

eliminadas, a menos que a transagao forneca evidéncias de perda permanente (deterioragéo -
"impairment”) do ativo transferido.

Quando a participagdo da Companhia nas perdas das controladas iguala ou ultrapassa o valor
do investimento, a Companhia reconhece a parcela residual do passivo a descoberto, uma
vez que assume obrigagdes, efetua pagamentos em nomes dessas sociedades ou efetua
adiantamentos para futuro aumento de capital.
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As préticas contabeis das controladas adquiridas s&o alteradas, antes da contabilizagéo de
qualquer resultado de equivaléncia patrimonial por parte da controladora, para garantir
consisténcia com as praticas contabeis adotadas pela Companhia.

Agio e desagio na aquisigdo de investimentos

Os investimentos da Companhia nas controladas incluem agio quando o custo de aquisi¢éo
ultrapassa o valor de mercado dos ativos tangiveis liquidos da controlada adquirida e desagio
quando o custo de aquisigdo € menor.

Até 31 de dezembro de 2008, o agio é amortizado de acordo com o fundamento que o
determinou, baseado na avaliagéo das respectivas sociedades adquiridas no momento da
aquisicdo, considerando fatores como os estoques de terrenos, a capacidade de geragdo de
resultados nos empreendimentos langados e/ou a serem langados no futuro e outros fatores
inerentes. O agio néo justificado por fundamentos econémicos é reconhecido imediatamente
como perda no resultado do exercicio. Anualmente, na data do balango, a Companhia avalia
se ha indicio de perda permanente, bem como potenciais ajustes para mensurar a
deterioracdo sobre a parcela residual ndo amortizada dos agios contabilizados. Se o valor
contabil ultrapassar o valor recuperavel, 0 montante é reduzido.

Até 31 de dezembro de 2008, o deséagio com fundamentagao econdmica & apropriado ao
resultado na medida em que os ativos, que o originaram; sao realizados. Desagio néo

justificado por fundamentos econémicos sera reconhecido no resultado apenas quando da
alienagao do investimento.

Obrigagées por compra de iméveis e
adiantamentos de clientes (permuta)

As obrigagdes na aquisi¢gdo de imoveis sao reconhecidas pelos valores correspondentes as
obrigagbes contratuais assumidas. Em seguida, sdo apresentados pelo custo amortizado, isto

é, acrescidos, quando aplicavel, de encargos e juros proporcionais ao periodo incorrido ("pro
rata temporis").

As obrigagbes relacionadas com as operagdes de permutas de terrenos por unidades
imobiliarias estdo demonstradas ao seu valor justo, como adiantamento de clientes.

Despesas com vendas

Despesas comerciais, incluindo propaganda, publicidade e promog¢des, sdo apropriadas ao
resultado quando incorridas.

224



(n)

(o)

Gafisa S.A. e
Gafisa S.A e controladas

Notas explicativas da administragdo as demonstracgdes

financeiras em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais

Imposto de renda e contribuicao
social sobre o lucro liquido

O imposto de renda (25%) e a contribuigdo social sobre o lucro liquido (9%) sé&o calculados
observando-se suas aliquotas nominais, que conjuntamente, totalizam 34%. O imposto de
renda diferido é calculado sobre todas as diferengas temporarias, inclusive aquelas
decorrentes das mudangas das praticas contabeis.

Conforme facultado pela legislagao tributaria, certas controladas e coligadas, optaram pelo
regime de lucro presumido. Para essas sociedades, a base de célculo do imposto de renda é
calculada a raz&o de 8% (contribui¢do social sobre o lucro liquido a razdo de 12%) sobre as

receitas brutas, sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares do respectivo imposto e
contribuigao.

Impostos diferidos ativos séo reconhecidos na extensdo em que € provavel que o lucro futuro
tributavel esteja disponivel para uso na compensacgédo das diferengas temporarias, com base
em projegdes de resultados futuros, elaboradas e fundamentadas em premissas internas, e
em cenarios econdmicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracoes.

O imposto de renda diferido sobre prejuizos fiscais acumulados ndo possui prazo de
prescricdo, porém a sua compensagao é 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 subseqlientes.

Caso a realizagdo do imposto diferido ativo ndo seja provavel, nao é feito qualquer
reconhecimento contabil (Nota 15). Reclassificagdes de itens do resultado para o patriménio
liquido, quando aplicavel o seu efeito tributavel, sdo feitas por seus valores liquidos de
imposto de renda e contribui¢do social sobre o lucro liquido.

Outros passivos circulantes e
exigiveis a longo prazo

S&o demonstrados por seu valor conhecido ou exigivel e registrados de acordo com o regime
de competéncia, acrescidos, quando aplicavel, dos respectivos encargos e variacdes

monetarias e cambiais, cuja contrapartida é lancada ao resultado do exercicio.

O passivo para remuneragao de funcionarios, principalmente relativo aos encargos de férias e
folha de pagamento, é provisionado & medida que vencem os periodos aquisitivos.
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A Companhia e suas controladas ndo mantém planos de previdéncia privada ou qualquer
plano de aposentadoria ou beneficios pos sua saida da Companhia.

Plano de opgao de compra de agées

O valor justo dos servigos recebidos dos empregados nos planos, em troca de opgdes, é
determinado com referéncia no valor justo das agdes, estabelecido na data da concessao de
cada plano. O valor justo dos servigos recebidos dos empregados e administradores em troca
das opgGes é reconhecido como despesa durante o periodo de caréncia de direito a opgao.

Participacgio nos lucros dos
empregados e administradores

A Companhia e suas controladas possuem planos de beneficios a funcionarios, na forma de
participagdo nos lucros e planos de bonus, e quando aplicavel, encontra-se reconhecido em
resultado na rubrica "Despesas gerais e administrativas".

Adicionalmente, os Estatutos Sociais da Companhia e suas controladas prevem a distribui¢do
de lucros para administradores (montante n&o superior & remuneracéo anual dos mesmos, ou
10% do lucro liquido da Companhia, dos dois, 0 menor.

O sistema de bdnus opera com trés gatilhos de performance, estruturados na eficiéncia dos
objetivos corporativos, seguidos por objetivos de negécios e finalmente por objetivos
individuais.

Ajuste a valor presente - AVP

Determinados elementos integrantes do ativo e do passivo foram ajustados a valor presente,
com base em taxas de desconto, as quais visam refletir as melhores avaliagdes atuais do
mercado, quanto ao valor do dinheiro no tempo e os riscos especificos do ativo e do passivo.

Derivativos de "swap" de taxas registrados
a valor justo por meio do resultado

A Companhia mantém instrumentos derivativos com o objetivo de mitigar o risco de sua
exposicéo a volatilidade de moedas, indices e juros, reconhecidos por seu valor justo
diretamente no resultado do exercicio. De acordo com suas politicas de tesouraria, a
Companhia ndo possui ou emite instrumentos financeiros derivativos para fins outros que néo
os de protegao.
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Passivos financeiros a valor justo por
meio do resultado

A Companhia designou determinadas dividas denominadas em moeda estrangeira como
passivos financeiros a valor justo por meio do resultado. Essas operagdes, diretamente
atreladas aos derivativos de "swap" descritos no item acima, sdo reconhecidas ao valor de
mercado. Alteragdes no valor justo de qualquer um desses passivos financeiros sao
reconhecidos diretamente no resultado do exercicio.

Deterioragao de ativos financeiros
("impairment")

A Companhia avalia, na data do balango, se ha prova objetiva de que o ativo financeiro ou um
grupo de ativos financeiros estd com o seu valor deteriorado em relacdo ao mercado e a sua a

capacidade de gerar fluxo financeiro positivo para justificar a sua realizagdo. Um ativo
financeiro ou um grupo de ativos financeiros é considerado deteriorado quando existirem
evidéncias objetivas da redugao de seu valor recuperavel, sendo estas evidéncias o resultado
de um ou mais eventos que ocorreram apés o reconhecimento inicial do ativo, e quando

houver impacto nos fluxos de caixa futuros estimados.

Lucro por agao

Calculado considerando-se o nimero de a¢des em circulagdo existentes na data do balanco,

liquido das ag¢bes em tesouraria.

Disponibilidades

Controladora Consolidado
Tipo de operacao 2008 2007 2008 2007
Caixa e equivalentes a caixa
Caixa e bancos 15.499 16.806 73.538 79.590
Equivalentes de caixa
Fundos de investimento 65.296 289.358 149.772 299.067
Operagdes compromissadas 31.761 62.135 114.286 111.392
Certificados de Depdsitos
Bancarios - CDBs 49.320 7.638 185.334 8.487
Outros 3.340 7.849 5.644 9.033
Total caixa e equivalentes a caixa 165.216 383.786 528.574 507.569
Aplicages financeiras caucionadas 6.911 9.851 76.928 9.851
Total das disponibilidades 172.127 393.637 605.502 517.420
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De acordo com a Instrucdo CVM no. 408/04, as aplicagdes financeiras nas quais a
Companhia tem participagéo exclusiva foram consolidadas.

Contas a receber de incorporagao
e servigos prestados

Controladora Consolidado

2008 2007 2008 2007

Circulante 785.025 275.930 1.254.594 473.734
N&o circulante 189.890 282.017 863.950 497.910
974.915 557.947 2.118.544 971.644

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda n&o concluidas ndo esta
totaimente refletido nas demonstragdes financeiras. Seu registro é limitado a parcela da
receita, reconhecida contabilmente, liquida das parcelas ja recebidas.

Os saldos de adiantamento de clientes (incorporagao e servigos), superiores ao montante de
receita reconhecida no periodo, montam no consolidado a R$ 91.603 em 31 de dezembro
de 2008 (2007 - R$ 47.662), e encontram-se classificados em "Obrigagdes por compra de
imoOveis e adiantamentos de clientes”.

A constituigdo de proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa foi considerada
desnecessaria, excecao feita a controlada Tenda, considerando-se que € insignificante o
percentual de perdas histérico, sobre o saldo de contas a receber da Companhia e suas
controladas, assim como a nossa avaliagéo dos créditos vencidos ("aging”), tendo em vista
que esses créditos referem-se substanciaimente a incorporagdes em construgéo, cuja
concessao das correspondentes escrituras ocorre apenas apos a liquidagéo e/ou negociagao
dos créditos dos clientes.

A provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa constituida em Tenda, no montante de

R$ 18.815 (consolidado) em 31 de dezembro de 2008, é considerada suficiente pela
Administragdo da Companhia para fazer faces a perdas futuras com a realizacdo do saldo de
contas a receber desta controlada.
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Em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, o saldo de contas a receber esté liquido de Ajuste a

Valor Presente nos montantes de R$ (3.147) - receita e R$ 39.553 (consolidado).

Iméveis a comercializar

Controladora

Consolidado

2008 2007 2008 2007

Terrenos 371.158 431.721 750.555 656.146
Iméveis em construgdo 560.577 238.625 1.181.930 324.307
Unidades concluidas 29.388 14.203 96.491 41.826
961.122 684.549 2.028.976 1.022.279

Parcela circulante 778.203 562.051 1.695.130 872.876
Parcela nao circulante 182.919 122.498 333.846 149.403

A Companhia possui compromissos de constru¢do de unidades permutadas, relativas a
aquisi¢do de terrenos, contabilizados com base no valor justo das unidades permutadas. Em
31 de dezembro de 2008, o saldo de terrenos adquiridos por intermédio de permuta totalizam

R$ 155.751.

Os encargos financeiros de juros capitalizados durante os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2008 e de 2007 montam a R$ 30.882 e R$ 32.572, sendo que R$ 4.861 foram
reconhecidos como custo dos empreendimentos vendidos durante os anos findos em 2008.

Demais contas a receber

Controladora

Consolidado

2008 2007 2008 2007
Contas correntes relativas a
empreendimentos imobiliarios (*) 510.008 312.253 60.513 17.928
Adiantamentos a fornecedores 32.266 14.585 53.084 22197
Cesséao de créditos a receber 7.990 8.748 7.990 8.748
Financiamentos de clientes a
liberar 4.392 8.342 4.392 8.510
PIS e COFINS diferidos 5773 5.587 10.187 8.274
Impostos a recuperar 7.383 7.806 18.905 8.347
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Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007

Adiantamentos para futuro
aumento de capital 49.575 90.888 1.644 10.350
Qutros 3.209 11.632 26.059 17.566
620.596 459.841 182.775 101.920

(*) A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporagao imobiliaria com
outros parceiros de forma direta ou por meio de partes relacionadas, baseados na formagéao de
condominios e/ou consodrcios. A estrutura de administragcdo desses empreendimentos e a geréncia
de caixa sao centralizadas na empresa lider do empreendimento, que gerencia o desenvolvimento
das obras e os orgamentos. Assim, o lider do empreendimento assegura que as aplicagoes de
recursos necessarios sejam efetuadas e alocadas de acordo com o planejado. As origens e
aplicagbes de recursos dos empreendimentos estdo refletidas nesses saldos, com observagdo do
respectivo percentual de participacdo, os quais ndo estdo sujeitos a atualizagdo ou encargos
financeiros e ndo possuem vencimento pré-determinado. O prazo médio de desenvolvimento e
finalizagdo dos empreendimentos, nos quais se encontram aplicados os recursos, é de 24 a 30
meses. Outros saldos de contas a pagar para parceiros de empreendimentos de incorporagéo
imobiliaria estdo apresentados separadamente.

Investimentos em controladas

Em janeiro de 2007, com a aquisi¢do de 60% da AUSA, proveniente da incorporagdo da
Catalufa Participagdes Ltda., foi aprovado o aumento de capital em R$ 134.029, mediante a
emisséo, para subscrigdo publica, de 6.358.116 ag¢des ordinarias. Em decorréncia desta
transagéo, foi registrado um agio no montante de R$ 163.589, fundamentado na expectativa
de rentabilidade futura, amortizado até 31 de dezembro de 2008 de forma exponencial e
progressiva, com base na estimativa do lucro projetado antes do imposto de renda e da
contribuigcdo social sobre o lucro liquido da AUSA, apurado de acordo com o regime de
competéncia. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008, a Companhia amortizou
o montante de R$ 10.733 de agio decorrente da aquisicdo da AUSA. A Companhia tem o
compromisso de comprar os demais 40% do capital social da AUSA, cujo valor ainda néo é
calculavel e, conseqlientemente, ndo reconhecido, e se baseara na avaliagao do valor justo
da AUSA, elaborada na datas futuras de aquisi¢do. O contrato de aquisigdo prevé que a
Companhia se compromete a comprar os 40% restantes da AUSA nos préximos cinco anos
(20% em janeiro de 2010 e os demais 20% em janeiro de 2012) em espécie ou agdes, a
critério exclusivo da Companhia.
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Em 26 de outubro de 2007, Gafisa adquiriu 70% da Cipesa. Gafisa e Cipesa criaram uma
nova empresa "Cipesa Empreendimentos Imobiliarios Ltda." ("Nova Cipesa"), onde 70% do
capital serdo detidos pela Gafisa e 30% pela Cipesa. A Gafisa capitalizou a Nova Cipesa com
R$ 50.000 em caixa e adquiriu agdes da Cipesa na Nova Cipesa no valor de R$ 15.000, pago
em 26 de outubro de 2008. A Cipesa tera o direito a uma parcela variavel de 2% do Valor
Geral de Vendas - VGV dos projetos lancados pela Nova Cipesa até 2014; essa parcela
variavel tera o valor maximo de R$ 25.000, desta forma o valor de aquisi¢do considerado pela
Companhia totalizou R$ 90.000. Em decorréncia desta transagéo, foi registrado um &gio no
montante de R$ 40.686, fundamentado em expectativa de rentabilidade futura, amortizado até
31 de dezembro de 2008 de forma exponencial e progressiva, com base na estimativa do
lucro projetado antes do imposto de renda e da contribuigdo social sobre o lucro liquido da
Nova Cipesa, apurado de acordo com o regime de competéncia.

Em novembro de 2007, a Companhia adquiriu por R$ 40.000, parcela remanescente de
participagcdo em alguns empreendimentos com a Redevco do Brasil Ltda. Em decorréncia
desta transagdo, a Companhia apurou um desagio no montante de R$ 31.235, fundamentado
em expectativa de rentabilidade futura, e amortizado até 31 de dezembro de 2008, de forma
exponencial e progressiva, com base na estimativa do lucro projetado antes do imposto de
renda e da contribuigdo social sobre o lucro liquido destas SPEs. Durante o exercicio findo em
31 de dezembro de 2008, a Companhia amortizou o0 montante de R$ 12.713 de desagio
decorrente da aquisicdo destas SPEs.

Conforme mencionado na Nota 1, em 21 de outubro de 2008, como parte da aquisi¢do de
participagdo em Tenda, Gafisa S.A. verteu o patriménio liquido de Fit Residencial no montante
de R$ 411.241, adquirindo 60% do patriménio liquido de Tenda, a valor contabil de

R$ 1.036.072, com investimento de R$ 621.643. A referida transagdo gerou desagio de

R$ 210.402, fundamentado em expectativa de rentabilidade futura com base no ganho
decorrente da alienagédo da participagdo de 40% das quotas da Fit Residencial para os
acionistas da Tenda, em troca das agdes Tenda. Até 31 de dezembro de 2008, esse desagio
foi amortizado pelo prazo médio de construgo (até a entrega das chaves) dos
empreendimentos imobilidrios da Fit Residencial, existentes na data da aquisi¢do, em 21 de
outubro de 2008. Durante o periodo de 22 de outubro até 31 de dezembro de 2008, a
Companhia amortizou 0 montante de R$ 41.008 de ganho, na figura de deségio, decorrente
da alienagédo parcial da Fit Residencial.
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Participagoes societarias

Informagdes de controladas

Participacao - %

Patriménio liquido

Lucro liquido/
(prejuizo) no periodo

Investidas 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Tenda 60,00 1.062.213 (14.944) 26.142

Fit Residencial 60,00 100,00 (22.263) (14.941)
Bairro Novo 50,00 50,00 8.164 10.298 (18.312) (1.902)
AUSA 60,00 60,00 69.211 42.718 35.135 20.905

Cipesa Holding 100,00 100,00 62.157 47.954 (6.349) (1.359)
Peninsula SPE1 S.A. 50,00 50,00 (1.139) (1.390) 205 (427)
Peninsula SPE2 S.A. 50,00 50,00 98 (955) 1.026 2.267

Res. das Palmeiras SPE Ltda. 100,00 90,00 2.545 2.039 264 596

Gafisa SPE 40 Ltda. 50,00 50,00 5.841 1.713 1.269 2.225

Gafisa SPE 42 Lida. 50,00 50,00 6.997 76 6.799 369

Gafisa SPE 43 Ltda. 99,80 99,80 (3) (2)
Gafisa SPE 44 Lida. 40,00 40,00 (377) (534) (192) (533)
Gafisa SPE 45 Ltda. 99,80 99,80 1.058 (475) (8.904) (882)
Gafisa SPE 46 Ltda. 60,00 60,00 5.498 212 3.384 1.178

Gafisa SPE 47 Ltda. 80,00 99,80 6.639 (18) (159) (18)
Gafisa SPE 48 Ltda. 99,80 99,80 21.656 (718) 818 (718)
Gafisa SPE 49 Ltda. 99,80 100,00 (58) 1) (867) (2)
Gafisa SPE 53 Ltda. 60,00 60,00 2.769 205 1.895 204

Gafisa SPE 55 Ltda. 99,80 99,80 20.540 (4) (3.973) (5)
Gafisa SPE 64 Ltda. 99,80 99,80 1

Gafisa SPE 65 Ltda. 70,00 99,80 (281) 1 (732)

Gafisa SPE 67 Lida. 99,80 1

Gafisa SPE 68 Ltda. 99,80 (1)

Gafisa SPE 72 Ltda. 60,00 (22) (22)

Gafisa SPE 73 Ltda. 70,00 (155) (155)

Gafisa SPE 74 Ltda. 99,80 (330) (331)

Gafisa SPE 59 Ltda. 99,80 99,80 2) ) (1) (2)
Gafisa SPE 76 Ltda. 99,80 (1)

Gafisa SPE 78 Lida. 99,80 (1)

Gafisa SPE 79 Ltda. 99,80 ) (2)

Gafisa SPE 75 Ltda. 99,80 (27) (28)

Gafisa SPE 80 Ltda. 99,80 W)

Gafisa SPE-85 Empr. Imob. 60,00 (756) (1.200)

Gafisa SPE-86 99,80 (82) (83)

Gafisa SPE-81 99,80 1

Gafisa SPE-82 99,80 1

Gafisa SPE-83 99,80 1

Galfisa SPE-87 99,80 1

Gafisa SPE-88 99,80 1

Gafisa SPE-89 99,80 1

Gafisa SPE-90 99,80 1

Gafisa SPE-84 99,80 1

Dv Bv SPE S.A. 50,00 50,00 (439) (464) 126 (231)
DV SPE S.A. 50,00 50,00 932 1.658 (527) 695

Gafisa SPE 22 Ltda. 100,00 100,00 5.446 4.314 1.006 250

Gafisa SPE 29 Ltda. 70,00 70,00 257 2.311 271 (2.532)
Gafisa SPE 32 Ltda. 80,00 99,80 (760) 1 (760)

Gafisa SPE 69 Ltda. 99,80 (401) (402)

Gafisa SPE 70 Ltda. 55,00 6.696
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Participagao - %

Patriménio liquido

Lucro liquido/

(prejuizo) no periodo

Investidas 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Gafisa SPE 71 Ltda. 70,00 (794) (795)
Gafisa SPE 50 Ltda. 80,00 80,00 7.240 (121) 1.532 (121)
Gafisa SPE 51 Ltda. 90,00 90,00 15.669 8.387 6.620 1.602
Gafisa SPE 61 Ltda. 99,80 (14) (14)
Tiner Empr. e Part. Ltda. 45,00 45,00 26.736 10.980 15.762 5.331
O Bosque Empr. Imob. Ltda. 30,00 30,00 15.854 9.176 (62) 79
Alta Vistta 50,00 50,00 3.428 (644) 4.073 (618)
Dep. José Lages 50,00 50,00 34 (399) 433 (410)
Sitio Jatiuca 50,00 50,00 1.259 (2.829) 4.088 (3.361)
Spazio Natura 50,00 50,00 1.400 1.429 (28) (28)
Parque Aguas 50,00 50,00 (1.661) (281) (1.529) (280)
Parque Arvores 50,00 50,00 (1.906) (625) (1.698) (625)
Dubai Residencial 50,00 5.374 (627)
Cara de Cao 65,00 40.959 19.907
Costa Maggiore 50,00 3.892 4.290
Gafisa SPE 36 Ltda. 99,80 4.145 4.199
Gafisa SPE 38 Ltda. 99,80 5.088 4.649
Gafisa SPE 41 Ltda. 99,80 20.793 13.938
Villaggio Trust 50,00 5.587 1.664
Gafisa SPE 25 Ltda. 100,00 14.904 419
Gafisa SPE 26 Ltda. 100,00 121.767 (19)
Gafisa SPE 27 Ltda. 100,00 15.160 1.215
Gafisa SPE 28 Ltda. 99,80 (1.299) (499)
Gafisa SPE 30 Ltda. 99,80 15.923 8.026
Gafisa SPE 31 Ltda. 99,80 22.507 761
Gafisa SPE 35 Ltda. 99,80 2.671 2.719
Gafisa SPE 37 Ltda. 99,80 8.512 2.661
Gafisa SPE 39 Ltda. 99,80 5693 4.432
Gafisa SPE 33 Ltda. 100,00 11.256 1.696
DIODON Participagoes 100,00 36.556 4.637
Saldos contabilizados
Equivaléncia
Participacao - % Investimentos __patrimonial
Investidas 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Tenda 60,00 637.328 15.589
Fit Residencial 60,00 100,00 (14.974) (22.263) (14.975)
Bairro Novo 50,00 50,00 4.176 5.149 (9.156) (951)
AUSA 60,00 60,00 41.527 25.631 21.081 12.543
Cipesa Holding 70,00 100,00 43.510 47.954 (4.444) (1.359)
726.541 63.760 807 _(4.742)
Peninsula SPE1 S.A. 50,00 50,00 (569) (695) 102 (213)
Peninsula SPE2 S.A. 50,00 50,00 49 (478) 513 1.133
Res. das Paimeiras SPE Ltda. 90,00 90,00 2.290 1.835 238 536
Gafisa SPE 40 Ltda. 50,00 50,00 2.921 857 634 1.113
Gafisa SPE 42 Lida. 50,00 50,00 3.498 17 3.399 130
Gafisa SPE 43 Ltda. 99,80 99,80 (3) (2)
Gafisa SPE 44 Ltda. 40,00 40,00 (151) (214) (77) (213)
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Equivaléncia

Participagao - % Investimentos patrimonial
Investidas 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Gafisa SPE 45 Ltda. 99,80 99,80 1.056 (474) (8.886) (880)
Gafisa SPE 46 Ltda. 60,00 60,00 3.299 127 2.031 707
Gafisa SPE 47 Ltda. 80,00 99,80 6.626 (18) (159) (18)
Gafisa SPE 48 Ltda. 99,80 99,80 21.656 (716) 816 (716)
Gafisa SPE 49 Ltda. 99,80 100,00 (58) 1) (57) (2)
Gafisa SPE 53 Ltda. 60,00 60,00 1.662 123 1.137 122
Gafisa SPE 55 Ltda. 99,80 99,80 20.540 (4) (3.965) (5)
Gafisa SPE 63 Ltda 100,00 100,00 11 (12)
Gafisa SPE 64 Ltda 99,80 99,80 (1)
Gafisa SPE 65 Ltda. 70,00 99,80 (281) (@) (731) (2)
Gafisa SPE 67 Ltda. 99,80 1
Gafisa SPE 68 Ltda. 99,80 1)
Gafisa SPE 72 Ltda. 60,00 (22) (22)
Gafisa SPE 73 Ltda. 70,00 (154) (155)
Gafisa SPE 74 Ltda. 99,80 (330) (330)
Gafisa SPE 59 Lida. 99,80 99,80 (2) ) ) (2)
Gafisa SPE 76 Ltda. 99,80 (1
Gafisa SPE 78 Ltda. 99,80 0
Gafisa SPE 79 Ltda. 99,80 (1)
Gafisa SPE 75 Ltda. 99,80 27) (28)
Gafisa SPE 80 Ltda. 99,80 (1)
Gafisa SPE-85 Empr. Imob. 60,00 (378) (600)
Gafisa SPE-86 99,80 (82) (83)
Gafisa SPE-81 99,80 1
Gafisa SPE-82 99,80 1
Gafisa SPE-83 99,80 1
Gafisa SPE-87 99,80 1
Gafisa SPE-88 99,80 1
Gafisa SPE-89 99,80 1
Gafisa SPE-90 99,80 1
Gafisa SPE-84 99,80 1
Dv Bv SPE S.A. 50,00 50,00 (219) (232) 63 (115)
DV SPE S.A. 50,00 50,00 466 829 (263) 347
Gafisa SPE 22 Ltda. 100,00 100,00 5.446 4.314 1.006 250
Gafisa SPE 29 Lida. 70,00 70,00 180 1.618 190 (1.772)
Gafisa SPE 32 Ltda. 80,00 99,80 (760) 1 (759)
Gafisa SPE 69 Ltda. 99,80 (401) (401)
Gafisa SPE 70 Ltda. 55,00 6.683
Gafisa SPE 71 Ltda. 70,00 (794) (793)
Gafisa SPE 50 Ltda. 80,00 80,00 5.792 (96) 1.226 (97)
Gafisa SPE 51 Ltda. 90,00 90,00 12.535 7.548 5.296 1.504
Gafisa SPE 61 Lida. 99,80 (14) (14)
Tiner Empr. e Part. Ltda. 45,00 45,00 12.031 4.941 7.093 2.399
O Bosque Empr. Imob. Lida. 30,00 30,00 4.756 2,753 (19) 24
Alta Vistta 50,00 50,00 1.714 (322) 2.036 (309)
Dep. José Lages 50,00 50,00 17 (199) 216 (205)
Sitio Jatiuca 50,00 50,00 629 (1.415) 2.044 (1.680)
Spazio Natura 50,00 50,00 700 714 (14) (14)
Parque Aguas 50,00 50,00 (830) (140) (765) (140)
Parque Arvores 50,00 50,00 (953) (312) (849) (312)
Dubai Residencial 50,00 2.687 (313)
Cara de Céao 65,00 26.623 12.455
Costa Maggiore 50,00 1.946 2.145
Gafisa SPE 36 Ltda. 99,80 4.136 4.190
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Equivaléncia
Participagio - % Investimentos patrimonial
Investidas 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Gafisa SPE 38 Ltda. 99,80 5.078 4.640
Gafisa SPE 41 Lida. 99,80 20.752 13.910
Villaggio Trust 50,00 2.794 832
Gafisa SPE 25 Ltda. 100,00 14.904 419
Gafisa SPE 26 Ltda. 100,00 121.767 (19)
Gafisa SPE 27 Lida. 100,00 15.160 1.215
Gafisa SPE 28 Ltda. 99,80 (1.297) (498)
Gafisa SPE 30 Ltda. 99,80 15.891 8.010
Gafisa SPE 31 Lida. 99,80 22.462 759
Gafisa SPE 35 Lida. 99,80 2.666 2.714
Gafisa SPE 37 Ltda. 99,80 8.529 2.661
Gafisa SPE 39 Ltda. 99,80 5.682 4.423
Gafisa SPE 33 Ltda. 100,00 11.256 1.696
DIODON Participages 100,00 36.556 4.637
139.785 306.647 23.351 51.144
866.326 370.407 24.158 46.402
Qutros investimentos (*) 313.118
Provisdo perda investimentos 6.026 21.659 (1.062)
Ajustes CPC (13.647)
Total investimento 1.185.470 392.066 23.096 32.755

(*) Em decorréncia da constituicdo em janeiro de 2008 de uma Sociedade em Conta de Participagéo ("SCP"), a Companhia
passou a deter participacdo em quotas na referida Sociedade, que em 31 de dezembro de 2008 totaliza R$ 313.118 (Nota 11).

Agios (desagios) na aquisigdo de
sociedades controladas e ganho

na alienagao parcial de investimentos

Agios
AUSA
Cipesa
Outros

2008 2007

Amortizacao
Custo acumulada Saldo Saldo
163.589 (10.733) 152.856 163.441
40.686 40.686 40.686
5.740 (4.194) 1.546 3.273
210.015 (14.927) 195.088 207.400
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2008 2007
Amortizagao
Custo acumulada Saldo Saido
Desagios
Redevco (31.235) 12.713 (18.522) (32.223)
Ganho na alienagao
parcial de investimento
Tenda (210.402) 41.008 (169.394)
Empréstimos e financiamentos, liquidos
de derivativos "swaps"
Controladora Consolidado
Tipo de operacao Taxa de juros ao ano 2008 2007 2008 2007
Capital de giro
Denominado em USS$ (i) 7% 146.739 104.492 146.739 104.492
Denominado em lene (i) 1.4% 166.818 99.364 166.818 99.364
“Swaps" - US$/CDI (i) US$ + 7%/104% CDI (32.962) (5.124) (32.962) (5.124)
"Swaps" - lene/CDI (ii) lene + 1,4%/105% CDI (63.790) (733) (53.790) (733)
Qutros 0,66% a 3,29% + CDI 211.086 5.856 435.730 136.078
437.901 203.855 662.535 334.077
Sistema Financeiro de Habitagao -
SFH TR + 6,2% até 11,4% 191.614 66.157 372.255 98.700
Assungado de dividas decorrentes
das incorporagbes de
controladas TR + 10% até 12,0% 8.107 13.311 8.810 13.311
Outros TR +6,2% 4.167 4.576 2.702
641.789 283.323 1.048.176 448.790
Parcela circulante 317.236 37.758 447.503 68.357
Parcela ndo circulante 324.553 245.565 600.673 380.433

(iy Empréstimos e financiamentos classificados a valor justo por meio do resultado (Nota 16(a)(ii)).

(i) Derivativos classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do resultado (Nota 16(a)(ii)).

indices:
Certificado de Depdsito interbancario - CDI.

Taxa Referencial - TR.

Assungao de dividas decorrentes das incorporagdes de controladora correspondem a dividas assumidas de antigos

acionistas com vencimentos previstos até 2013.

Financiamento dos empreendimentos e capital de giro correspondem a finhas de financiamento junto a instituigbes
financeiras para captagdo de recursos necessarios aos empreendimentos da Companhia.
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Linhas de financiamento junto ao SFH, cujos recursos s&o liberados ao longo do periodo
de construcdo dos empreendimentos relacionados pela Companhia e suas controladas.

Como garantia dos empréstimos e financiamentos, foram dados avais da Companhia,
hipoteca das unidades e caugdes de direitos creditorios, juros sobre o saldo de contas a
receber de clientes e receitas de incorporagdo de nossos imoveis.

O montante de hipotecas dadas em garantia totaliza R$ 2.484.149. Adicionalmente, o saldo
de contas caucionadas totaliza R$ 76.928 em 31 de dezembro de 2008 (Nota 4).

A Companhia esta sujeita a uma série de indices e limites relevantes de adimpléncia positivos
e negativos ("covenants"), incluindo, entre outros: (i) limitagées ao nivel de endividamento
total, (ii) relagdo com a quantidade e montante de avais, hipotecas das unidades e caugdes de
direitos creditorios a serem concedidos, (iii) certas condi¢cdes a serem cumpridas nas
transagdes com partes relacionadas, as quais em geral, necessitam ser feitas em condigoes
usuais de mercado e verificadas em transagdes similares com terceiros, e (iv) a manutengao
de indices financeiros e de liquidez calculados, com base nas demonstragdes financeiras
preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. Em 31 de dezembro

de 2008, a Companhia encontra-se adimplente em relagdo as clausulas descritas
anteriormente.

Durante os anos de 2008 e de 2007, a Companhia captou empréstimos (capital de giro) junto
a instituigcdes financeiras de primeira linha. Vinculada a esta operagéo e a fim de minimizar os
riscos da exposi¢cdo cambial dos empréstimos, a Companhia firmou contratos de "swap” na
totalidade dessas dividas, conforme descritos na nota de instrumentos financeiros (Nota 16).
Nesse contexto, em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, a Companhia optou por designar
ambas as dividas e seus respectivos instrumentos derivativos a valor justo com contrapartida
de resultado.

As parcelas ndo circulantes consolidadas em 31 de dezembro de 2008 tém o seguinte
vencimento: R$ 345.021 em 2010, R$ 181.549 em 2011, R$ 40.548 em 2012, R$ 33.555
em 2013.

Debéntures

Em setembro de 2006, a Companhia obteve aprovagao de seu Segundo Programa de
Distribuicdo de Debéntures, que possibilitou ofertar debéntures simples, ndo conversiveis em
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agbes, da espécie subordinada e/ou com garantia real e/ou quirografaria limitada ao montante
de R$ 500.000.

Em junho de 2008, a Companhia obteve a aprovacéo de seu Terceiro Programa de
Distribuicdo de Debéntures, que possibilitou ofertar debéntures simples, da forma escritural,
da espécie quirografaria, no valor de R$ 1.000.000, com vencimento em dois anos.

No &mbito dos Segundo e Terceiro Programas, a Companhia emitiu, respectivamente, séries
de 24.000 e 25.000 debéntures perfazendo os montantes totais de R$ 240.000 e R$ 250.000,
com as seguintes caracteristicas.

Remuneragdo Vencimento

Programalemissées Montante anual final 2008 2007
Setembro
Segundo programa/primeira emissdo 240.000 CDI +1,30% de 2011 248.679 246.590
Terceiro programa/primeira emissao 250.000 107,20% CD! Junho de 2018 255.266
503.945 246.590
Parceia circulante 61.945 6.590
Parcela nao circulante, montante
principal 442.000 240.000

A Companhia possui clausulas restritivas nas debéntures que restringem a habilidade na
tomada de determinadas agées, como a emisséo de divida e pode requerer o vencimento
antecipado ou o refinanciamento de empréstimos se a companhia nio cumprir com essas
clausulas restritivas. A primeira emiss&o do Segundo programa e a primeira emissdo do
Terceiro Programa de Distribuicdo de Debéntures possuem clausulas restritivas cruzadas
onde um evento de inadimpléncia ou vencimento antecipado de qualquer divida acima de
R$ 5 milhdes e R$ 10 milhdes, respectivamente, pode requerer que a Companhia tenha que
antecipar o pagamento da primeira emissdo do Segundo Programa de Distribuicao de
Debéntures. Os indices e os montantes minimos e maximos requeridos por essas clausulas
restritivas e em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 estio apresentados a seguir:

2008 2007

Segundo programa - primeira emissio
Divida total, menos divida SFH, menos disponibilidades,
nao excede 75% do patriménio liquido
Total de contas a receber de incorporagéo e servicos
prestados, mais estoques de unidades concluidas, é
maior que 2.0 vezes da divida total 3,3 vezes 3,5 vezes

35% 5%
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Divida total, menos disponibilidades, é menor que
R$ 1.0 bilhdo

Terceiro programa - primeira emissio
Divida total menos Divida SFH menos disponibilidades
ndo excede 75% do patrimdnio liquido
Total de contas a receber mais estoques de unidades
concluidas € maior que 2.2 vezes a divida total

2008 2007

R$ 946,6 R$ 175
milhoes milhdes
35% N/A

5,5 vezes N/A

Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia encontra-se adimplente em relacdo as clausulas

restritivas descritas acima.

As parcelas n&o circulantes em 31 de dezembro de 2008 tém o seguinte vencimento:
R$ 96.000 em 2010, R$ 96.000 em 2011, R$ 125.000 em 2012, R$ 125.000 em 2013.

Demais contas a pagar

Controladora Consolidado
2008 2007 2008 2007
Obrigagédo com investidores 300.000 300.000
Contas-correntes relativas a
empreendimentos imobiliarios 342.486 200.232
Cesséo de créditos a pagar 32.177 5.436 67.552 5.436
Aquisigdo de participacdes 25.296 48.521 30.875 48.521
Outras contas a pagar 38.237 10.984 89.263 19.099
Mudtuos com parceiros em
empreendimentos imobiliarios 8.255
Provisdo para perdas de
investimentos 6.026 21.608
744.221 286.781 487.690 81.311
Parcela circulante 434.039 274.825 97.931 68.368
Parcela ndo circulante 310.182 11.956 389.759 12.943

Em janeiro de 2008, a Companhia constituiu uma Sociedade em Conta de Participagéo
("SCP"), com o objeto principal de participacdo em outras sociedades, que por sua vez,
deveré&o ter como objeto social o desenvolvimento e a realizagdo de empreendimentos
imobiliarios. Em 31 de dezembro de 2008, a SCP possui capital subscrito e integralizado de
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R$ 304.040 (composto por 13.084.000 quotas Classe A detidas pela Companhia e
300.000.000 quotas Classe B detidas pelos demais quotistas). Tais recursos serao usados
preferencialmente, pela SCP, na aquisi¢do de suas participagdes societarias e no respectivo
aumento de capital de suas controladas. Em decorréncia desta operagéo, por medida de
prudéncia e considerando que a decisdo de investir ou ndo, cabe conjuntamente a todos os
sécios, e, portanto, é alheia & decisdo individual da Administragdo da Companhia, em 31 de
dezembro de 2008, encontra-se registrada uma "Obrigagdo com investidores" de R$ 300.000,
com vencimento final em 31 de janeiro de 2014. Os socios participantes da SCP serao
remunerados por meio do pagamento de dividendos minimos, substancialmente equivalentes
a variagdo do Certificado de Depésito Interbancario - CDI. O contrato social da SCP prevé a
adimpliéncia a determinadas obrigagdes de fazer da Companhia, na condigéo de sécio
ostensivo, como a manutengdo de indices minimos de divida liquida e de saldo de recebiveis.
Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia encontra-se adimplente em relagéo as clausulas
descritas acima.

Os mutuos com parceiros em empreendimentos imobilidrios estédo relacionados com valores
devidos de contratos de acerto de contas correntes, os quais incidem a variagédo do IGP-M,
mais 12% por ano.

Provisao para contingéncias e
compromissos

A Companhia e suas controladas s&o parte em ag¢des judiciais e processos administrativos
perante varios tribunais e érgaos governamentais, decorrentes do curso normal das
operagdes, envolvendo questdes tributarias, trabalhistas, aspectos civeis e outros assuntos. A
Administragdo, com base em informagdes de seus assessores juridicos, analise das
demandas judiciais pendentes e, quanto as agdes trabalhistas, com base na experiéncia
anterior referente as quantias reivindicadas, constituiu provisdo em montante considerado
suficiente para cobrir as perdas estimadas com as agbes em curso.

As movimentagdes na provisdo para contingéncias estdo sumarizadas a seguir:

Controladora Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2007 3.668 21.262

Adigoes 10.152 11.440
Baixas (2.178) (2.178)

Adic3o originada pela aquisicdo de Tenda 26.840
Depésitos judiciais (2.518) (3.834)

Saldo em 31 de dezembro de 2008 9.124 53.530

Parcela nao circulante 9.124 35.963

Parcela circulante 17.567
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Processos tributarios, trabalhistas e civeis

Controladora Consolidado

2008 2007 2008 2007

Processos trabalhistas 2.317 1.672 9.977 2.171

Processos civeis 9.325 1.996 27.779 2.323

Processos fiscais 19.609 16.768
Depésitos judiciais (2.518) (3.834)

9.124 3.668 53.530 21.262

Nossa subsidiaria AUSA ¢ parte em processos judiciais e administrativos relativos a incidéncia
do Imposto sobre Produtos Industrializados - IPl e do Imposto sobre a Circulagédo de
Mercadorias e Servigos - ICMS sobre duas importagdes de aeronaves efetuadas,
respectivamente, em 2001 e 2005, por meio de contratos de arrendamento mercantil sem
opgéao de compra. A probabilidade de perda no caso do ICMS é estimada pelos advogados
responsaveis como: (i) provavel em relagdo ao principal e aos juros e (ii) remota em relagdo a
muilta por descumprimento de obrigacédo acesséria. O montante de contingéncia estimada
pelo assessor juridico como perda provavel, referente ao processo supramencionado, totaliza
R$ 16.705 encontra-se provisionado nas demonstragées financeiras de 31 de dezembro

de 2008.

Adicionalmente, a Companhia e suas controladas tém conhecimento em 31 de dezembro
de 2008 de outros processos e riscos cuja materializacdo, com base na avaliagdo dos
consultores juridicos, € possivel de perda, mas nao provavel, no valor aproximado de

R$ 67.736, para os quais a Administragdo da Companhia entende ndo ser necessaria a
constituicdo de provisédo para eventuais perdas.

Em setembro de 2008 foi determinado o bloqueio judicial das contas bancarias das Gafisa no
montante de R$ 10.583. Tal determinagao deve-se a inclusdo da Gafisa no pélo passivo de
uma execugao, por ser considerada sucessora da Cimob Companhia Imobiliaria S.A.
("Cimob") e pelo entendimento do esvaziamento do patriménio da Cimob com a constituigao
da Gafisa. A Companhia esta recorrendo dessa supra decisdo, por considerar que a agdo nao
possui mérito, com vistas a liberagéo de seus valores e ao reconhecimento de que ndo pode
ser responsabilizada pela divida da Cimob. Nenhuma provisao foi constituida nas
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demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2008, baseado no posicionamento dos
assessores juridicos da Companhia.

Do total dos recursos captados com a oferta de agées da Companhia no Novo Mercado, um
valor de R$ 27.979, classificado na rubrica "Outros" do ndo circulante, foi retido por
determinac&o judicial. A Companhia esta recorrendo dessa supra decis&o, pois considera que
a acdo nao possui mérito. Nenhuma provisao foi constituida nas demonstragdes financeiras
de 31 de dezembro de 2008, baseado no posicionamento dos assessores juridicos da
Companbhia.

Obrigagoes relacionadas com a conclusao
dos empreendimentos imobiliarios

A Companhia compromete-se a entregar unidades imobiliarias por construir em troca de
terrenos adquiridos.

A Companhia também assume o compromisso de concluir as unidades vendidas, assim como
atender as leis que regem o setor da construgdo civil, incluindo a obteng&o de licengas das
autoridades competentes. Em 31 de dezembro de 2008, o montante de custo orgado por
incorrer dos empreendimentos em andamento totaliza R$ 2.465.

Obrigagoes por compra de imoéveis e
adiantamentos de clientes

Controladora Consolidado

2008 2007 2008 2007

Obrigagdes por compra de imoveis 174628 91.381 392,762 151.594
Adiantamentos de clientes

Incorporagdes e servigos 27.739 18.662 90.363 72125

Permuta fisica 158.133 158.133 169.658 169.658

360.500 268.176 652.783 393.377

Parcela circulante 250.942 211.447 421584 290.193

Parcela ndocirculante 109.558 56.729 231.199 103.184
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Aquisicdo de novos terrenos foram feitas, objetivando o langamento de novos
empreendimentos pela Companhia, gerando compromissos, representados por créditos e
permutas por futuras unidades de empreendimentos imobiliarios.

Patrimonio liquido
Capital social

Em 31 de dezembro de 2008, o capital social da Companhia era de R$ 1.229.517

(2007 - R$ 1.221.846), representado por 133.087.518 agbes ordinarias nominativas, sem valor
nominal (2007 - 132.577.093 ac¢des ordinarias nominativas escriturais, sem valor nominal),
dos quais 3.124.972 eram mantidas em tesouraria (2007 - 3.124.972 acbes em tesouraria).

Em janeiro de 2007, com a aquisigdo de 60% da AUSA, proveniente da incorporacgdo da
Catalufa, foi aprovado o aumento do capital social em R$ 134.029, mediante a emisséo, para
subscrigdo publica, de 6.358.116 agdes ordinarias, sendo todas destinadas ao capital social.

Adicionalmente, foi aprovado o cancelamento de 5.016.674 agdes ordinarias de emisséo da
Companhia mantidas em tesouraria, no valor de R$ 28.976, sem a redugdo do capital social.

Em marc¢o de 2007, foi aprovado o aumento do capital social em R$ 487.813, mediante a
emissé&o, para subscrigdo publica, de 18.761.992 acdes ordinarias, sem valor nominal, ao
preco de emissdo de R$ 26 (vinte e seis reais) por cada agdo, em consonancia com o
disposto no artigo 170, §10. da Lei no. 6.404/76.

Durante o ano de 2007, foram aprovados aumentos do capital social em R$ 8.262,
relacionado ao plano de opgao de compra de agdes e o exercicio de 961.563 agdes
ordinarias.

Segundo o estatuto social, aditado em 8 de janeiro de 2007, o Conselho de Administragéo
pode aumentar o capital social até o limite do capital autorizado de 200.000.000 acées
ordinarias.

Em 4 de abril de 2008, foi aprovada a distribuigdo de dividendos sobre o exercicio de 2007 no
valor de R$ 26.981, que foram totaimente pagos aos acionistas em 29 de abril de 2008.
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Durante o exercicio de 2008, foram aprovados aumentos do capital social em R$ 7.671,
relacionado ao plano de opgdo de compra de ac¢des e o exercicio de 510.425 agdes
ordinarias.

Segue a mutagao do nimero de agdes, em milhares:
Agoes

ordinarias -
_em milhares

31 de dezembro de 2006 103.370
Emissao de agdes (aquisigdo AUSA) 6.359
Exercicio de opgao de compra de agdes 961
Oferta publica de ag¢des 18.762

31 de dezembro de 2007 129.452
Exercicio de opgao de compra de agdes 511

31 de dezembro de 2008 129.963

Destinagodes do lucro liquido do exercicio

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, o lucro liquido do exercicio tem a seguinte
destinagao: (i) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do capital social integralizado, e
(i) 25% do saldo remanescente para pagamento de dividendos obrigatorios.

A seguir, a proposta feita pela Administragdo com relagdo a destinagéo do lucro liquido do
exercicio findo em 31 de dezembro (sujeita a aprovagdo na Assembléia Geral Ordinaria -
AGO):

2008 2007
Lucro liquido do exercicio, apds os ajustes contdbeis da
Lei no. 11.638/07 91.640
Efeitos da mudancga de Lei no. 11.638/07 21.963
Lucro liquido do exercicio 109.921 113.603
Reserva legal (5.496) (5.680)
104.425 107.923

Dividendos minimos obrigatérios - 25% (26.104) (26.981)
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Conforme artigo 36 do Estatuto Social da Companhia, alterado em 21 de margo de 2007,
instituiu-se a obrigatoriedade de constituicao de reserva estatutaria. De acordo com o
respectivo artigo, a constituicdo de tal reserva deve ser de importancia n&o superior a 71,25%
do lucro liquido, com a finalidade de financiar a expansao das atividades da Companhia e
controladas, inclusive através da subscrigdo de aumentos de capital ou criagdo de novos
empreendimentos, participagdo em consoércios ou outras formas de associagéo para a
realizagéo do objeto social.

Programa de opg¢ao de compra de agoes

Gafisa

A Companhia possui, no total, seis planos de aquisigdo de agdes, o primeiro langado no ano
de 2000, administrados por um comité que periodicamente cria novos programas de compra
de agbes, estipulando os seus termos de forma geral, os quais, entre outros, (i) define o
tempo de servigo necessério para os funcionarios estarem elegiveis aos beneficios dos
planos, (ii) a selegdo dos empregados que terdo direito a integrar os planos e (iii) estabelece
0s precos das opgdes de compra de agdes preferenciais a serem exercidas em atendimento
aos planos.

Para estarem elegiveis aos planos (planos de 2000 até 2002), os funciondrios participantes
s&o requeridos a contribuir com um montante equivalente a 10% do valor das opgdes totais
beneficiadas na data de outorga da opgao de compra, adicionalmente, para cada um dos
proximos cinco anos, com um montante equivalente a 18% do prego de outorga das agbes por
ano. O prego de outorga é corrigido pela variagdo do IGP-M, acrescido de juros de 3% até 6%
ao ano. A opgéo para a compra de agdes pode ser exercida de um a cinco anos apos o inicio
do periodo de servigo previsto dentro de cada um dos planos; as agbes estdo geralmente
disponiveis para os funcionarios em um periodo de dez anos apds a sua contribuigdo.

A Companhia e suas controladas contabilizam os montantes recebidos dos funcionarios em
conta de adiantamentos no passivo. Nao houveram adiantamentos recebidos em 2008
e 2007.

A Companhia e suas controladas poderdo optar por emitir novas agdes, ou transferir as acoes
mantidas em tesouraria para os funcionarios em atendimento as clausulas previstas nos
planos. A Companhia e suas controladas detém o direito de preferéncia na recusa de compra
das agbes emitidas dentro dos planos no caso de demissdes e aposentadoria. Nesse caso, 0s
montantes dos adiantamentos s&o devolvidos para os funcionarios, em certas circunstancias,
em montantes equivalentes ao maior entre o valor de mercado das ag¢des (conforme
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estipulado nas regras dos planos), ou o valor pago acrescido de atualizagédo monetaria, com
base da variagao do IGP-M e juros de 3% a 6% ao ano.

Em 2008 foi emitido um novo plano de op¢do de compra de agdes pela Companhia e por suas
controladas. A fim de se tornarem elegiveis para a outorga, os funcionarios devem,
obrigatoriamente, destinar de 25% a 80% dos bdnus liquido anual no exercicio das op¢des em
um prazo de 30 dias a partir da data do programa.

O valor de mercado de cada opgéo concedida é estimado a data da concesséo usando o
modelo "Black-Scholes" de precificacdo de opgdes. As premissas utilizadas na contabilizagdo
dos programas de opgéo de compra de agdes foram: volatilidade esperada de 50,26% em
2008 e de 47,70% em 2007; dividendos esperados sobre as agdes de 0,63% em 2008 e de
0,33% em 2007; taxa de juros livre de risco de 11,56% em 2008 e de 12,87 % em 2007; e
prazo de vida média das opgdes de 2,6 anos em 2008 e 2007.

As variagbes nas quantidades de opgdes de compra de agdes e seus correspondentes precos
medios ponderados de exercicio estdo apresentadas a seguir:

2008 2007

Média Média

ponderada ponderada

Nimero do prego de Namero  do prego de

de opgoes exercicio de opgoes exercicio

Opg¢des em circulagdo no inicio do exercicio  5.174.341 22,93 3.977.630 16,04

Opgoes outorgadas 2.145.793 31,81 2.320.599 30,36

Opgoes exercidas (i) (441.123) 16,72 (858.582) 12,50
Opgoes expiradas (3.675) 20,55

Opgoes canceladas (ii) (945.061) 20,55 (265.306) 18,61

Opgdes em circulagdo no final do exercicio 5.930.275 26,14  5.174.341 25,82

Opcodes exerciveis no final do exercicio 4,376.165 28,00 2.597.183 22,93

(i) Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2007 e de 2008, o caixa recebido pelas opgdes
exercidas foi de R$ 7.267 e R$ 7.150, respectivamente.

(i) Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2007 e de 2008, nenhuma opgao foi cancelada em
decorréncia da prescrigdo dos termos do programa de opgéo de acdes.
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Reais
2008 2007
Pregos de exercicio por opgao no final do
exercicio 7,86-39,95 6,75-34,33
Média ponderada do preco de exercicio na data
da concessao da opgao 21,70 18,54
Média ponderada do preco de mercado da agéo
na data da concesséao 27,27 27,92
Preco de mercado da agédo no final do exercicio 10,49 33,19

As opcdes outorgadas conferirdo aos titulares o direito de subscrever agbes do capital social,
apos periodos de um a cinco anos de permanéncia na Companhia (condi¢gdo essencial para o
exercicio da opgdo), e expiram apo6s dez anos da outorga.

A Companhia reconheceu os montantes de R$ 22.203 em 2008 e R$ 16.498 em 2007
(controladora), e no consolidado os montantes de R$ 26.138 em 2008 e R$ 17.820 em 2007
contabilizadas em despesas operacionais.

Tenda

A controlada Tenda possui um plano de opgao de compra de agdes que foi aprovado em AGE
em 3 de junho de 2008, e estabelecido em reunido do Conselho de Administragdo em 5 de
junho de 2008, onde o Conselho de Administragdo da Tenda pode estabelecer programas de
emissao, até o limite maximo agregado de 5% do total de agdes do capital social,
considerando-se, neste total, o efeito da diluicdo decorrente do exercicio de todas as opgoes
concedidas. O volume contemplado na outorga de opgbes de compra é limitado a 3.000.000
acgoes. Em 2008, foram outorgadas 2.640.000 opgdes, sendo que 570.000 foram canceladas.
As opgdes em circulagdo no final do exercicio totalizaram 2.570.000.

O programa de opgao prevé que, as opgdes outorgadas poderdo ser exercidas em trés lotes
anuais, sendo cada lote equivalente a 33,33% do total da opgdo concedida, e o primeiro
exercicio em maio de 2009. As opg¢des podem ser exercidas em dois periodos de cada ano,
entre os dias 10. e 15 dos meses de maio e novembro. O prego basico de exercicio das
op¢des outorgadas foi de R$ 7,20 (sete reais e vinte centavos) por agdo. No momento do
exercicio da opgéo, nos trés lotes anuais, o prego basico sera ajustado de acordo com o valor
de mercado das agdes, com base no valor médio apurado nos pregdes dos Ultimos 30 dias
corridos que antecederem ao inicio de cada periodo de exercicio anual. O preco de exercicio
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¢ ajustado conforme tabela pré-definida de valores, de acordo com o valor da ag8o que se
observar no mercado, a época dos dois periodos de exercicio de cada lote anual.

O prego de mercado da agdo da Tenda na data da concessédo era de R$ 11,60 (onze reais e
sessenta centavos) e em 31 de dezembro de 2008 era de R$ 1,16 (hum real e dezesseis
centavos).

O valor de mercado de cada opgdo concedida em 2008 foi estimado na data da concessdo
usando o modelo "Black-Scholes" de precificagdo de opg¢des, consideradas as seguintes
premissas: volatilidade esperada de 58%, dividendos esperados sobre as agdes de 0%, taxa
de juros livre de risco de 14.3% e prazo de vida média das opgdes de 1,7 anos. A Tenda
registrou em 2008 despesas com o plano de opgdo de compra de agdes no montante de

R$ 5.505.

AUSA

A controlada AUSA possui trés planos de opgdo de compra de agdes, o primeiro langado em
2007. O plano de agdes de compra de ag¢des da AUSA foi aprovado na Assembléia Geral de
26 de junho de 2007 e pelo Conselho de Administragdo em reunido na mesma data.

As variagdes nas quantidades de opgdes de compra de agdes e seus correspondentes pregos
médios ponderados de exercicio estdo apresentados a seguir:

2008 2007
Média Média
ponderada ponderada
Numero de do pregode  Numero de do preco de
opgcdes exercicio - reais opcoes exercicio - reais
Op¢des em circulagéo no inicio do
exercicio 1.474 6.522,92
Opgdes outorgadas 720 7.474,93 1.474 6.522,92
Opgdes canceladas (56) 6.522,92
Opgdes em circulagdo no final do
exercicio 2.138 6.843,52 1.474 6.522,92

Em 31 de dezembro de 2008, 284 opgdes eram exerciveis (2007 - zero). Os precgos de
exercicio por opgao em 31 de dezembro de 2008 eram de R$ 8.238,27 a R$ 8.376,26 e em
31 de dezembro de 2007 era de R$ 7.077,80.
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O valor de mercado de cada opgéo concedida foi estimado na data da concess&o de cada
plano usando o modelo "Black-Scholes” de precificagédo de opgdes, consideradas as
seguintes premissas: volatilidade esperada, calculada com base em volatilidade historica de
empresas do setor, de 38,23% em 2008 e 33,58% em 2007, dividendos esperados sobre as
acdes de 0% em 2008 e 2007, taxa de juros livre de risco de 11,36% em 2008 e 11,88% em

2007 e prazo de vida média das opgdes de 2,3 anos em 2008 e 2007.

A AUSA registrou despesas com o plano de opgdo de compra de agdes no montante de

R$ 1.962 em 2008 e R$ 1.322 em 2007.

Imposto de renda e contribuigao
social diferidos

Ativo

Diferengas temporarias - Lalur

Prejuizos fiscais e bases negativas
de imposto de renda e
contribui¢ao social

Beneficio fiscal decorrente da
incorporacao de controladoras
Diferengas temporarias - CPC

Passivo
Desagios
Diferencgas temporarias - CPC
Diferengas entre regimes de caixa e
competéncia

Controladora

Consolidado

2008 2007 2008 2007
44154 38.818 52.321 46.267
10.684 12.499 76.640 12.499

6.227 9.341 21.611 9.341
39.680 1.298 39.680 10.633

100.745 61.956 190.252 78.740
18.266 18.266
18.122 18.122
62.732 42.515 202.743 46.070
99.120 42.515 239.131 46.070

A apuracéo fiscal da Companhia € efetuada com base no reconhecimento de resultados na
proporgao do recebimento de vendas contratadas, conforme disposicdes da Secretaria da
Receita Federal através da Instrugdo no. 84/79, a qual difere da apuragéo da receita contabil
com base dos custos incorridos versus custo orgado. A tributagdo ocorrera no prazo médio de
quatro anos, considerando-se o prazo de recebimento das vendas realizadas e a conclusdo

das obras correspondentes.
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Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia possui prejuizos fiscais, base de calculo negativa
da contribuigdo social e créditos fiscais no montante de R$ 161.291 (2007 - R$ 130.991),
cujos valores respectivos de beneficio fiscal correspondem aos montantes de R 54.838
(2007 - R$ 51.317).

A Gafisa S.A. ndo contabilizou o imposto de renda diferido ativo sobre prejuizos fiscais e base
negativa de contribuicdo social de suas controladas, as quais estdo no regime de lucro real e
ndo possuem histérico de lucro tributavel nos Ultimos trés anos, exceto na controlada Tenda.

As projecbes sobre os lucros tributaveis futuros consideram estimativas que estao
relacionadas, entre outros, com a performance da Companhia, assim como o comportamento
do seu mercado de atuagédo e determinados aspectos econdmicos. Os valores reais podem
diferir das estimativas adotadas.

Com base nas projegdes de geracdo de resultados tributaveis futuros da Gafisa, a estimativa
de recuperagao do saldo da controladora e da controlada (Tenda), de imposto de renda e
contribui¢do social, diferidos, é a seguinte:

Controladora Consolidado

2009 2.410 5.289
2010 2773 33.192
2011 3.056 35.714
2012 2129 2129
Demais 316 316
Total 10.684 76.640

Segue a reconciliagdo da taxa efetiva da aliquota nominal:

Consolidado

2008 2007

Lucro antes do imposto de renda e contribui¢@o social e das

participacdes estatutarias 210.051 128.058
Imposto de renda calculado a aliquota nominal - 34% (71.417) (43.540)
Efeito liquido das controladas tributadas pelo lucro presumido 22122 13.598
Prejuizos fiscais (base negativa utilizada) 3.946 6.124
Plano de opgdes de agoes (10.088) (6.059)
IR diferido - anterior a data de aquisi¢cdo de controlada 12.419
Outras diferengas permanentes (379) (497)
Despesa com imposto de renda e contribuicdo social (43.397) (30.372)
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Adicionalmente, a reconciliagdo da taxa efetiva da aliquota nominal na controladora, decorre
principalmente do resultado de equivaléncia patrimonial e da utilizacdo do saldo de prejuizo
fiscal e da base negativa de contribuigdes sociais gerados em anos anteriores e, utilizados ao
longo do exercicio corrente.

Instrumentos financeiros

A Companhia participa de operagdes envolvendo instrumentos financeiros, todos registrados
em contas patrimoniais, que se destinam a atender as suas necessidades operacionais € a
reduzir a exposicdo a riscos de crédito, de moeda e de taxa de juros. Esses riscos séo
administrados por meio de politicas de controle, estratégias especificas e determinagéo de
limites, como seguem:

Consideragoes sobre riscos

Risco de crédito

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

Com relagdo a contas a receber, a Companhia restringe a sua exposi¢éo a riscos de crédito
por meio de vendas para uma base ampla de clientes e de analises de crédito continua.
Adicionalmente, inexistem historicos relevantes de perdas em face da existéncia de garantia
real de recuperagdo de seus produtos nos casos de inadimpléncia durante o periodo de
construgao.

Em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, a Administragdo da Companhia e suas controladas,

exceto Tenda, julgaram desnecessaria a constituicdo de provisdo para fazer face a eventuais
perdas na recuperacao de recebiveis relacionados com iméveis ja concluidos. Durante esse

mesmo periodo, ndo havia concentragdo de risco de crédito relevante associado a clientes.

Risco de moeda

A Companhia participa em operagbes envolvendo instrumentos financeiros derivativos com o
objetivo de se proteger contra oscilagbes nas taxas de cambio.
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Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, os montantes de

R$ 80.895 e R$ 5.857, referentes ao resultado liquido positivo das operagdes de "swap” de
moedas e juros foi reconhecido na linha de "resultado financeiro” permitindo a correlagéo do
efeito dessas operagdes com a flutuagdo da moeda estrangeira no balango da Companhia.

Esses contratos de "swaps" possuem valor nominal de R$ 200.000 em 31 de dezembro
de 2008 e de 2007. Abertura dos ganhos e perdas contabilizados por contrato em 31 de
dezembro de 2008 e de 2007 (Nota 9):

Ganhos nao realizados
Reais Percentual com instrumentos
derivativos liquido

Contratos de troca de taxas - Valor Indexador

"swap" (délar e iene para CDI) nominal original "Swap" 2008 2007

Banco ABN Amro Real S.A. 100.000 lene + 1,4 105 CDI 53.790 733

Banco Votorantim S.A. 100.000 Dolar+7 104 CDI 32.962 5.124
200.000 86.752 5.857

A Companhia ndo efetua vendas indexadas em moeda estrangeira.

Risco de taxa de juros

As taxas de juros sobre empréstimos e financiamentos estdo mencionadas na Nota 9. As
taxas de juros contratadas sobre aplicagdes financeiras estdo mencionadas na Nota 4. Sobre
0 saldo de contas a receber de imdveis concluidos, conforme mencionado na Nota 5, incide
juros de 12% ao ano, apropriado "pro rata temporis”.

Adicionalmente, como mencionado nas Notas 7 e 11, parcela substancial dos saldos mantidos
com partes relacionadas e os saldos mantidos com parceiros nos empreendimentos, ndo
estdo sujeitos a encargos financeiros.

Valorizagao dos instrumentos financeiros

Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos sdo descritos a seguir, bem como os
critérios para sua valorizagdo:
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Caixa e equivalentes de caixa

O valor de mercado desses ativos nao difere dos valores apresentados nas demonstragdes
financeiras (Nota 4). As taxas pactuadas refletem as condi¢cdes usuais de mercado.

Empréstimos e financiamentos e debéntures

Registrados com base nos juros contratuais de cada operagdo, com excegdo dos
empréstimos denominados em moeda estrangeira, os quais foram designados pelo valor justo
em contrapartida de resultado. Para a realizagdo do calculo do valor de mercado dos
mesmos, foram utilizadas estimativas de taxa de juros para a contratagédo de operagdes com
prazos e valores similares. As condicdes e os prazos destes empréstimos, financiamentos e
debéntures, estdo apresentados nas Notas 9 e 10. O valor justo dos demais empréstimos e
financiamentos, registrados com base nos juros contratuais de cada operacéo, nao diferem
significativamente dos valores apresentados nas demonstracdes financeiras.

Andlise de sensibilidade

Segue abaixo quadro demonstrativo de analise de sensibilidade dos instrumentos financeiros,
que descreve os riscos que podem gerar prejuizos materiais para a Companhia, com cenario
mais provavel (cenario |) segundo avaliagdo efetuada pela Administragdo. Adicionalmente,
dois outros cenarios sdo demonstrados, nos termos determinados pela CVM, por meio da
Instrug&o no. 475/08, a fim de apresentar 25% e 50% de deteriorac¢do na variavel de risco
considerada, respectivamente (cendrios 1l e 1I).

Fatores de risco "Swap" Votorantim - alta do CDI (posig&o passiva) e apreciagéo real x délar
(posicao ativa).

Fatores de risco "Swap" ABN Amro - aita do CDI (posigédo passiva) e apreciacdo real x iene
(posicao ativa).

Previsao - vencimento em 9 de junho de 2009 R$/US$ CDI-%
Cenario | - Esperado 2,42 11,67
Cenario Il - Possivel - "Stress" de 25% 1,82 14,57
Cenario lll - Remoto - "Stress" de 50% 1,21 17,47
Previsao - vencimento em 29 de outubro de 2009 R$/lene CDI -%
Cenario | - Esperado 0,02767 12,30
Cenario Il - Possivel - "Stress” de 25% 0,02076 15,34

Cenario lll - Remoto - "Stress” de 50% 0,01384 18,39
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Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia calculou a estimativa do cenario das cotag¢bes
R$/US$ e R$/JPY para as datas de vencimento dos "swaps". As apreciagdes hipotéticas do
real frente a outras moedas trariam o seguinte impacto:

Impacto nos cenarios de taxas de cambio

Cendrio (*)
Operacao Risco | ] ]
"Swap" (posigdo ativa - US$) Queda do ddlar 147539 110.654  73.769
Divida denominada em US$ Alta do délar (146.739) (110.054) (73.370)
Efeito liquido da desvalorizagdo do US$ 800 600 399
"Swap" (posigdo ativa - lene) Queda do lene 168.516 126.387  84.258
Divida denominada em lene Alta do lene (166.818) (125.113) (83.409)
Efeito liquido da desvalorizagao do lene 1.698 1.274 849
(*) Cendrios |, Il e lll - Provavel, Possivel e Remoto, respectivamente.
Impacto nos cenarios de taxas de juros

Cenario (*)

Operacao Risco I Il 1]

"Swap" Votorantim - Saldo da posicdo

passiva em CDI na data de vencimento

(9 de junho de 2009) Alta do CDI 120.656 122.103 123.528
"Swap” ABN Amro - saldo da posigéo

passiva em CDI na data de vencimento

(29 de outubro de 2009) Alta do CDI 126.187 129.009 131.820

(*) Cenarios |, Il e lil - Provavel, Possivel e Remoto, respectivamente.

A fonte da informag&o usada para determinar a taxa de cambio usada nos cenarios bases foi
a Bolsa de Mercadorias de Futuro - BMF pois a Gafisa acredita que tal fonte & mais confiavel,
independente, e que representa o consenso de mercado para estas cotagdes.

As informagdes de déiar e iene foram extraidos do site da Bolsa de Mercadorias de Futuro -
BMF em 31 de dezembro de 2008 com referéncia aos vencimentos solicitados.
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Fonte BMF em 31 de dezembro de 2008

R$/U$$ para vencimento em junho de 2009
R$/JPY para vencimento em outubro de 2009

Cotacédo - %

11,67
12,30

Para as informagdes de taxa de juros a Gafisa utilizou a taxa real até 27 de fevereiro de 2009
e usou a projecdo do CDI da Bolsa de Mercadorias de Futuro — BMF; base 27 de fevereiro de

2009 com referéncia aos vencimentos solicitados.

Fonte BMF em 27 de fevereiro de 2009 CDI - %
Vencimento em junho de 2009 11,67
Vencimento em outubro de 2009 12,30
Partes relacionadas
TransagGes com partes relacionadas

Controladora Consolidado

Conta-corrente 2008 2007 2008 2007
Condominios e consércios

A116 Alpha 4 1.148 265 1.148 265
A146 Consorcio Ezetec & Gafisa 11.032 11.032
A166 Consoércio Eztec Gafisa 2.293 2.293
A175 Cond. Constr. Empres. Pinheiros 2.256 (86) 2.256 (86)
A195 Condominio Parque da Tijuca 253 339 253 339
A205 Condominio em Const. Barra Fir (46) (100) (46) (100)
A226 Civilcorp 187 187
A255 Condominio do Ed. Barra Premiu 105 105
A266 Consorcio Gafisa Rizzo 4.219 (454) 4.219 (454)
A286 Evolugdo Chacara das Flores 7 7 7 7
A315 Condominio Passo da Patria I} 569 569 569 569
A395 Cond. Constr. Palazzo Famese (17) 17) 17) "7
A436 Alpha 3 733 546 733 546
A475 Condominio iguatemi 3 3 3 3
A486 Consércio Quintas Nova Cidade 36 36 36 36
A506 Consércio Ponta Negra 4.150 5.476 4.150 5.476
A536 Consorcio Sispar & Gafisa 5.763 1.198 5.763 1.198
A575  Cd. Advanced Ofs Gafisa-Metro (396) (130) (396) (130)
AB06  Condominio Acqua (1.539) (257) (1.539) (257)
AB16  Cond. Constr. Living 7.067 (488) 7.067 (488)
A666 Consércio Bem Viver 5 149 5 149
A795 Cond. Urbaniz. Lot. Quintas Rio 21 (73) 21 (73)
A815 Cond. Constr. Homem de Melo 74 11 74 11
A946 Consoércio OAS Gafisa - Garden 995 1.504 995 1.504
B075 Cond. de Constr. La Traviata 298 298
B125 Cond. em Constr. Lacedemonia 57 57 57 57
B226 Evolugdo New Place (665) (610) (665) (610)
B236 Consércio Gafisa Algo 71 683 711 683
B256 Columbia Outeiro dos Nobres (153) (155) (153) (155)
B336 Evolugdo - Reserva do Bosque 5 5
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Controladora Consolidado
Conta-corrente 2008 2007 2008 2007
B346 Evolugao - Reserva do Parque 122 118 122 118
B496 Consoércio Gafisa & Bricks 1.999 30 1.999 30
B525 Cond. Constr. Fernando Torres 135 135 135 135
B625 Cond. de Const. Sunrise Reside 55 18 55 18
B746 Evolugédo Ventos do Leste 159 160 159 160
B796 Consércio Quatro Estagbes (1.340) (1.400) (1.340) (1.400)
B905 Cond. em Const. Sampaio Viana 951 951 951 951
B945 Cond. Constr. Monte Alegre 1.456 1.433 1.456 1.433
B965 Cond. Constr. Afonso de Freitas 1.674 1.672 1.674 1.672
B986 Consoércio New Point 1.476 1.413 1.476 1.413
C136 Evolugdo - Campo Grande 618 44 618 44
C175 Condominio do Ed. Pontal Beach 43 98 43 98
C296 Consorcio OAS Gafisa - Garden 2.899 585 2.899 585
C565 Cond. Constr. Infra Panamby (483) (1.408) (483) (1.408)
C575 Condominio Strelitzia (851) (762) (851) (762)
C585 Cond. Constr. Anthuriun 4,324 4.723 4.324 4.723
C595 Condominio Hibiscus 2.766 2.869 2.766 2.869
C605 Cond. em Constr. Splendor (1.848) (1.933) (1.848) (1.933)
C615 Condominio Palazzo 793 (1.055) 793 (1.055)
C625 Cond. Constr. Dobie View (1.620) 336 (1.620) 336
C635 Panamby - Torre K1 949 1.366 949 1.366
C645 Condominio Cypris (1.436) (666) (1.436) (666)
C655 Cond. em Constr. Doppio Spazio (2.400) (1.739) (2.400) (1.739)
C706 Consorcio 5.261 2.063 5.261 2.063
D076 Consorcio Planc e Gafisa 717 115 717 115
D096 Consércio Gafisa & Rizzo (SUSP) 1.532 1.532
D886 Cons. Oas-Gafisa Horto Panamby 10.176 412 10.176 412
E336 Cons. Eztec Gafisa Pedro Luis 4.141 4.141
E346 Consorcio Planc Boa Esperanca 1.678 1.678
E946 Consoércio Gafisa & GM 206 206
F178 Consdrcio Ventos do Leste O} (1) 1) (1)
F198 Consércio Quatro Estagdes 2
S016 388000bairro Novo Cotia 2.640 2.640
S026 Bairro Novo Camagari 3.360 3.360
S036 Bairro Novo Fortaleza 1.296 1.296
S056 Bairro Novo Cia. Aeroporto 288 288
C460 Cyrela Gafisa SPE Ltda. 3.384 3.384
F140 Soc. em Cta. de Particip. Gafisa (878) (878)
78.315 23.147 78.315 23.147
Gaf - Gafisa + Incorporadas
0010 Gafisa SPE 10 S.A. (71.791) (24.924) (71.791) (24.924)
0060 Gafisa Vendas I. Imob. Ltda. 2.384 2.384
(69.407) (24.924) (69.407) (24.924)
SPEs
0030 FIT Resid. Empreend. imob. Ltda. (981) 11.421
0040 Ville Du Soleil 1.968 1.968
0050 Cipesa Empreendimentos Imobili. 252 (398)
AQ20 Gafisa SPE 46 Empreend. imobili. (124) (90) 31 1)
A070 Gafisa SPE 40 Empr.imob. Ltda. 1.963 784 1.242 806
A290 Blue It Plan. Prom e Venda Lt. 10.236 931
A300 Sai Amarela S.A. (1.055) (1.056) (838) (902)
A320 Gafisa SPE-49 Empre. imob. Ltda. 2.977 2.870 64 (2)
A350 Gafisa SPE-35 Lida. 7.558 7.560 (129) (127)
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Controladora Consolidado
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A410 Gafisa SPE 38 Empr. imob. Ltda. 8.427 8.054 109 198
A420 Lt Incorporadora SPE Ltda. 1.081 764 (527) (93)
A490 Res. das Palmeiras Inc. SPE Lt. 751 641 1.246 657
A580 Gafisa SPE 41 Empr. imob. Ltda. 14.275 13.108 1.534 293
AB30 Dolce Vitabella Vita SPE S.A. 240 239 32 30
AB40 Saira Verde Empreend. Imobil. Lt. 656 656 459 25
AB80 Gafisa SPE 22 Ltda. 872 893 630 600
A730 Gafisa SPE 39 Empr. Imobil. Ltda. 7.482 7.593 (304) (189)
A800 DV SPE SA (578) (580) (571) (574)
A870 Gafisa SPE 48 Empreend. Imobili. 1.606 5 1.677 123
A990 Gafisa SPE-53 Empre. imob. Ltda. 47 (94) 1
B040 Jardim [l Planej. Prom. Vda. Ltda. 8.713 8.359 (2.987) (2.986)
B210 Gafisa SPE 37 Empreend. Imobil. 4.252 2.993 (398) (137)
B270 Gafisa SPE-51 Empre. Imob. Ltda. 1.836 106 2.539 398
B430 Gafisa SPE 36 Empr. Imob. Ltda. 38.250 28.227 (1.165) (353)
B440 Gafisa SPE 47 Empreend. Imobili. 595 3.059 594 17
B590 Sunplace SPE Ltda. (191) (191) 415 415
8630 Sunshine SPE Ltda. 1.954 3.308 1.615 1.401
B640 Gafisa SPE 30 Ltda. 3.950 3.789 (1.217) (1.628)
B760 Gafisa SPE-50 Empr. Imob. Ltda. (736) (901) (71 169
B800 Tiner Campo Belo | Empr. Imobil. 9.767 6.699
B830 Gafisa SPE-33 Ltda. 6.540 5.763 2.846 775
Cco010 Jardim | Planej. Prom. Vda. Lida. 5.667 6.058 6.662 6.556
Co70 Verdes Pragas Inc. Imob. Spe. Lt. (2.542) (2.548) (38) (50)
C100 Gafisa SPE 42 Empr. Imob. Ltda. 1.520 221 2
C150 Peninsula | SPE SA (1.049) (500) (1.117) (1.300)
C160 Peninsula 2 SPE SA 6.653 8.053 1.815 881
C180 Blue | SPE Ltda. 1.296 849 74 9
C410 Gafisa SPE-55 Empr. Imob. Lida. 448 2 (3) 1
C440 Gafisa SPE 32 (2.463) (2.292)
C460 Cyrela Gafisa SPE Ltda. 2.984 2.984
C490 Unigafisa Partipagdes SCP (8.368)
C540 Villagio Panamby Trust SA (778) 200 749 3.262
C550 Diodon Participagbes Ltda. (5.697) 13.669
C800 Gafisa SPE 44 Empreend. Imobili. 1.195 80 176 53
C850 Gafisa S.A.
D100 Gafisa SPE 65 Empreend. Imob. Ltd. 969 1.029 84 128
D590 Gafisa SPE-72 253 254
D620 Gafisa SPE 52 Empreend. imob. Ltd. 3 3 1 2
D730 Gafisa SPE-32 Ltda. 2.220 1.665 2.220 909
E350 Gafisa SPE-71 1.084 1.135
E410 Gafisa SPE-73 2.702 2.702
ES550 Gafisa SPE 69 Empreendimertos 3.012 162
E560 Gafisa SPE 43 Empr. Imob. Ltda. 4 3
E770 Gafisa SPE-74 Emp. imob. Ltda. 1.367 (158)
E780 Gafisa SPE 59 Empreend. Imob. Ltda. 2 2 1 1
E790 Gafisa SPE-67 Emp. Ltda. 1
EQ970 Gafisa SPE 68 Empreendimertos 1 1
ES80 Gafisa SPE-76 Emp. imob. Ltda. 2 1
E990 Gafisa SPE-77 Emp. Imob. Ltda. 3.289 3.289
F100 Gafisa SPE-78 Emp. Imob. Lida. 58 1
F110 Gafisa SPE-79 Emp. Imob. Ltda. 2 1
F120 Gafisa SPE 70 Empreendimertos 5 (746)
F130 Gafisa SPE 61 Empreendimento ! 1 (13)
F140 Soc. em Cta. de Particip. Gafisa (878) (878)
F260 Gafisa SPE 75 Ltda. 59 1
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F270 Gafisa SPE 80 Ltda. 1 1
F520 Gafisa SPE 85 Emp. Imob. Ltda. (194) 15
F580 Gafisa SPE 86 50 (59)
F590 Gafisa SPE 81 1
F600 Gafisa SPE 82 1
F610 Gafisa SPE 83 1
F620 Gafisa SPE 87 1
F630 Gafisa SPE 88 1
F640 Gafisa SPE 89 1
F650  Gafisa SPE 90 1
F660 Gafisa SPE 84 381 382
L130 Gafisa SPE-77 Empre. Ltda. (2.748)
NO30 Mario Covas SPE Empreendimento 45 45 (202) 19
NO040 Imbui | SPE Empreendimento Imo. 1 1 1 1
NO90 Acedio SPE Empreend. Imob. Ltda. 1 1 2 1
N120  Maria Inés SPE Empreend. Imob. 1 1 (2) 1
N230 Gafisa SPE 64 Empreendimento | 1 1 (50) 1
N250 Fit Jd. Botanico SPE Empr. Imob. 1 1 1
X100 Cipesa Empreendimentos Imobili. 6
X200 Cipesa Empreendimentos Imobili. (21) 17
0070 Bairro Novo Empreend. Imobil. SA 3.767 3.630
0080 Abv - Gardénia (65) (65)
0060 Gafisa Vendas |. Imob. Ltda. 1.858 (129)
C190 Blue i Plan. Prom. e Venda Lt. 608 (743)
C575 Condominio Strelitzia (8.074) 10.254
NO10 FIT Roland Garros Empr. imb. Ltd. 381 291
NQ70 FIT Resid. Empreend. Imob. Lida. 30 (2.570)
N200 FIT 01 SPE Empreend. imob. Lida. 1
N210 FIT 02 SPE Empreend. Imob. Ltda. 1
N220 FIT 03 SPE Empreend. Imob. Ltda. 1
Qutros 4 (4.739)
154.266 109.387 47.291 15.299
Obras de terceiros
A053 Camargo Corréa Des. Imob. S.A. 916 (16) 916 (16)
A103 Genesis Desenvol. Imob. S.A. (216) (277) (216) (277)
A213 Empr. incorp. Boulevard SPE Lt. 56 56 56 56
A243 Cond. Const. Barra First Class 31 31 3 31
A833 Klabin Segall S.A. 532 532 532 532
A843 Edge Incorp. e Part. Ltda. 146 146 146 146
A853 Multiptan Plan. Particip. e Ad. 100 100 100 100
A933 Administ. Shopping Nova América 90 1) 90 1)
A973 Ypua Empreendimentos Imobiliar. 4 4
B053 Cond. Constr. Jd. Des. Tuiliere (124) (124) (124) (124)
B103 Rossi AEM Incorporagao Ltda. 3 3 3 3
B293 Patriménio Constr. e Empr. Ltda. 307 307 307 307
B323 Camargo Corréa Des. Imob. S.A. (762) (762)
B353 Condominio Park Village (107) (115) (107) (115)
B363 Boulevard Jardins Empr. Incorp. (89) (623) (89) (623)
B383 Rezende Imoéveis e Construgdes 809 802 809 802
B393 S&o José Constr. e Com. Ltda. 543 543 543 543
B403 Condominio Civil Eldorado 276 276 276 276
B423 Tati Construtora Incorp. Ltda. 286 286 286 286
B693 Columbia Engenharia Ltda. 431 431 431 431
B753 Civilcorp Incorporagdes Ltda. 4 4
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B773 Waldomiro Zarzur Eng. Const. Lt. 1.801 1.801 1.801 1.801
B783 Rossi Residencial S.A. 431 431 431 431
B863 RDV 11 SPE Ltda. (781) (781) (781) (781)
B913 Jorges Imoveis e Administragbes 1 1
c273 Camargo Corréa Des. Imob. S.A. (1.071) (1.071)
ca83 Camargo Corréa Des. Imob. S.A. (171) (171)
C433 Patrimonio Const. Empreend. Ltda. 155 155 155 155
D963 Alta Vistta Macei6 (controle) 1 1
D973 Forest Ville (OAS) 507 507
D983 Garden Ville (OAS) 276 276
E093 JTR - Jatiuca Trade Residence (600) (600)
E103 Acquarelle (Controle) 1 1
E133 RIV Pta Negra - Ed. Nice 163 163
E313 Paim Viile (OAS) 185 185
E323 Art. Ville (OAS) 180 180
B713 Concord. Incorp. Imab. S/C Lida. 11 11
B260 Guarapiranga - Lirio 446 446
Outros 34 1 (4)
4.348 4.411 4.315 4.406
167.522 112.021 60.511 17.928
Saldo apresentado no ativo 510.008 312.253 60.511 17.928
Saldo apresentado no passivo (342.486) (200.232)
167.522 112.021 60.511 17.928

Remuneragao da administragao

Os montantes referentes a remuneracédo dos membros da Administragdo da Companbhia estao

demonstrados a seguir:

Honorarios do Conselho de Administragéo
Honorarios da Diretoria Estatutaria

Seguros

2008 2007
916 867
3.231 4.649
4.147 5.516

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

Informagdes por segmento

Iniciando em 2007, em periodo subseqiiente & aquisigdo, formagao e incorporagéo de AUSA,
Fit Residencial, Bairro Novo e Tenda, respectivamente, a Administragdo da Companhia
analisa informagdes por segmento primeiramente através dos diferentes segmentos em que
atua em preferéncia a localizagao geografica das suas operagdes.

O Presidente da Companhia, executivo responsavel por alocar recursos nos negocios e
monitorar o progresso dos mesmos, usa informagdes a valor presente econdmico, derivada de
uma combinagéo de resultados operacionais histéricos e resultados operacionais projetados.
A Companhia apresenta abaixo uma medida de ganhos e perdas histéricos, ativos
identificados por segmento e outras informacdes relacionadas a cada segmento de atuagéo.

Essas informagdes sdo geradas internamente na Companhia e séo utilizadas pela
Administragdo para desenvolver estimativas econémicas a valor presente, fornecidas ao
Presidente para tomar decisdes operacionais, que inclui a alocagao de recursos para 0s
segmentos de atuagdo. As informagdes sdo derivadas dos registros contabeis societarios
preparados em conformidade com os principios de contabilidade vigentes no Brasil. As
informagbes por segmento ndo segregam despesas operacionais, ativos totais e depreciagao.
Receitas de clientes individuais ndo representam mais que 10% das receitas liquidas de
vendas ou prestagéo de servigos.

2008
Fit Bairro
Gafisa S.A. (i) _Tenda {(ii) AUSA  Residencial (iii) Novo Total
Receita operacional liquida 1.214.562 163.897  249.586 78.467  33.892 1.740.404
Custo operacional (847.617) (111.920) (167.043) (60.082) (27.739) (1.214.401)
Lucro bruto operacional 366.945 51.976 82.543 18.386 6.153 526.003
Margem bruta - % 30,2 31,7 33,1 23,4 18,2 30,2
Lucro liquido do exercicio
(prejuizo) 103.650 15.685 21.081 (22.263)  (8.232) 109.921
Clientes (curto e longo
prazo) 1.377.690 565.576  174.096 1.183 2.118.545
Estoques 1.340.555 549.989 135.173 3.260 2.028.977
Qutros ativos 915.646 428.465 39.585 7.640 1.391.336

Total ativo 3.633.891 1.544.030 348.854 12.083 5.538.858
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(i} nclui todas as subsidiarias, exceto Tenda, Alphaville Urbanismo S.A., Fit Residencial e Bairro Novo.
(ii) Inclui resultado de 10 meses e 21 dias de Fit Residencial.

(i) Inclui resultado de 2 meses e 10 dias de Tenda.

2007
Fit
Gafisa S.A. (*) AUSA  Residencial _ Bairro Novo Total
Receita operacional liquida 1.004.418 192.700 7.169 1.204.287
Custo operacional (726.265)  (136.854) (4.877) (867.995)
Lucro bruto operacional 278.153 55.846 2.292 336.292
Margem bruta - % 27,7 29,0 32,0 27,9
Lucro liquido do exercicio
(prejuizo) 91.941 14.994 (11.282) (4.013) 91.640

Clientes (curto e longo prazo) 873.229 96.718 1.698 971.645
Estoques 878.137 96.195 45.548 2.399 1.022.279
Qutros ativos 922.200 56.727 26.349 5.585 1.010.861
Total ativo 2.673.566 249.640 73.595 7.984 3.004.785

(*) Inclui todas as subsidiarias, exceto Construtora Tenda S.A., Aiphaville Urbanismo S.A., Fit Residencial e Bairro
Novo.

Evento subseqliente

Em 27 de fevereiro de 2009, Gafisa em conjunto com a Odebrecht Empreendimentos
Imobiliarios S.A. anunciaram acordo para a desconstituigdo de parceria estabelecida com
Odebrecht Empreendimentos Imobiliarios S.A., no Bairro Novo Empreendimentos Imobilidrios
S.A., rescindindo o Acordo de Acionistas vigente entre os sécios. Assim, Gafisa deixa de ser
socia na Bairro Novo Empreendimentos Imobiliarios S.A. Os empreendimentos imobiliarios
que vinham sendo conduzidos em conjunto entre as partes passam a sé-lo separadamente,
cabendo a GAFISA o desenvolvimento do Empreendimento Imobiliario Bairro Novo Cotia e a
Odebrecht Empreendimentos Imobiliarios S.A. os demais empreendimentos da extinta
parceria, além da operagédo da Bairro Novo Empreendimentos Imobiliarios S.A.
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

Divulgagao Externa

Data-Base - 31/12/2009 Legislacdo Societaria

O REGISTRO NA CVM NAO IMPLICA QUALQUER APRECIACGAO SOBRE A COMPANHIA, SENDO OS SEUS
ADMINISTRADORES RESPONSAVEIS PELA VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS.

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07
4 - NIRE

01.02 - SEDE

1- ENDERECO COMPLETO 2 - BAIRRO OU DISTRITO

Av. das Nagdes Unidas, 8.501 - 19° andar Pinheiros
3-CEP 4 - MUNICIPIO 5 - UF
05425-070 Sao Paulo SP
6-DDD 7 - TELEFONE 8 - TELEFONE 9 - TELEFONE 10 - TELEX
11 3025-9297 3025-9191 3040-6046
11 -DDD 12 - FAX 13 - FAX 14 - FAX
011 3025-9438 3025-9217 -
15 - E-MAIL

01.03 - DIRETOR DE RELAGOES COM INVESTIDORES (Enderecgo para Correspondéncia com a Companhia)

1-NOME

Alceu Duilio Calciolari
2 - ENDEREGO COMPLETO

3 - BAIRRO OU DISTRITO

Av. das Nagdes Unidas, 8.501 - 19° andar Pinheiros
4 - CEP 5 - MUNICIPIO 6 - UF
05425-070 Séo Paulo SP
7 -DDD 8 - TELEFONE o - TELEFONE 10 - TELEFONE 11 - TELEX

11 3025-9297 3025-9191 3040-6046
12 - DDD 13 - FAX 14 - FAX 15 - FAX

11 3025-9438 3025-9191 -
16 - E-MAIL

ri@gafisa.com.br

01.04 - REFERENCIA / AUDITOR

EXERCICIO 1 - DATA DE INiCIO DO EXERCICIO SOCIAL 2 - DATA DE TERMINO DO EXERCICIO SOCIAL
1 - Ultimo 01/01/2009 31/12/2009

2 - Pendltimo 01/01/2008 31/12/2008

3 - Antependltimo 01/01/2007 31/12/2007

4 - NOME/RAZAO SOCIAL DO AUDITOR 5- CODIGO CVM

Terco Grant Thornton Auditores Independentes Soc. Simples 00635-1

6 - NOME DO RESPONSAVEL TECNICO

Daniel Gomes Maranh&o Junior

7 - CPF DO RESP. TECNICO
070.962.868-45
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL Divulgagao Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2009 Legislagao Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM [2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ
01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

01.05 - COMPOSIGAO DO CAPITAL SOCIAL

Numero de Agdes 1 2 3
(Mil) 31/12/2009 31/12/2008 31/12/2007
Do Capital Integralizado
1 - Ordinarias 167.077 133.088 132.577
2 - Preferenciais 0 0 0
3 - Total 167.077 133.088 132.577
Em Tesouraria
4 - Ordinarias 300 3.125 3.125
5 - Preferenciais 0 0 0
6 - Total 300 3.125 3.125

01.06 - CARACTERISTICAS DA EMPRESA

1-TIPO DE EMPRESA

Empresa Comercial, Industrial e Outras
2 - TIPO DE SITUAGAO

Operacional
3 - NATUREZA DO CONTROLE ACIONARIO

Privada Nacional
4 - CODIGO ATIVIDADE

1110 - Construgéo Civil, Mat. Constr. e Decoragao
5 - ATIVIDADE PRINCIPAL

Incorporagao

6 - TIPO DE CONSOLIDADO

Total

01.07 - SOCIEDADES NAO INCLUIDAS NAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

1-iTEM 2 - CNPJ 3 - DENOMINAGAO SOCIAL

01.08 - PROVENTOS EM DINHEIRO

1-1TEM [2-EVENTO 3- APROVAGAO  [4 - PROVENTO 5 - INICIO PGTO. [6 - ESPECIE E |7 - VALOR DO PROVENTO P/ AGAO
CLASSE DE
ACAO

01.09 - DIRETOR DE RELAGOES COM INVESTIDORES

1-DATA 2 - ASSINATURA
20/02/2010
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Divulgagao Externa

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2009 Legislagao Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

Reapresentacao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

02.01 - BALANGO PATRIMONIAL ATIVO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2009 4 - 31/12/2008 5 - 31/12/2007

1 Ativo Total 5.675.441 3.976.789 2.822.998
1.01 Ativo Circulante 2.551.038 2.041.545 1.697.583
1.01.01 Disponibilidades 773.479 172.127 393.637
1.01.01.01 Caixa e bancos 27.129 15.499 16.806
1.01.01.02 Aplicagdes Financeiras 746.350 156.628 376.831
1.01.02 Créditos 911.333 785.025 275.930
1.01.02.01 Clientes 911.333 785.025 275.930
1.01.02.01.01 Clientes de Incorp e Venda de Iméveis 784.639 715.176 251.592
1.01.02.01.02 Clientes de Servigos e construgédo 94.094 53.873 24.338
1.01.02.01.03 Outros valores a receber 32.600 15.976 0
1.01.02.02 Créditos Diversos 0 0 0
1.01.03 Estoques 604.128 778.203 562.051
1.01.03.01 Iméveis a comercializar 604.128 778.203 562.051
1.01.04 Outros 262.098 306.190 465.965
1.01.04.01 Gastos com vendas a apropriar 424 3.079 1.879
1.01.04.02 Demais contas a receber 245.246 278.110 459.841
1.01.04.03 Despesas pagas antecipadamente 16.428 25.001 4.245
1.02 Ativo Nao Circulante 3.124.403 1.935.244 1.125.415
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 992.578 534.606 514.458
1.02.01.01 Créditos Diversos 831.226 372.809 404.515
1.02.01.01.01 Clientes de Incorp. e Venda de Imoéveis 696.953 189.890 282.017
1.02.01.01.02 Iméveis a Comercializar 134.273 182.919 122.498
1.02.01.02 Créditos com Pessoas Ligadas 0 0 0
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 0 0
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 0 0
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0
1.02.01.03 Outros 161.352 161.797 109.943
1.02.01.03.01 Impostos e Contribui¢cdes Diferidos 138.056 100.745 61.956
1.02.01.03.02 Demais contas a receber 23.296 61.052 47.987
1.02.02 Ativo Permanente 2.131.825 1.400.638 610.957
1.02.02.01 Investimentos 1.904.297 1.185.470 392.066
1.02.02.01.01 Participagdes Coligadas/Equiparadas 0 0 0
1.02.02.01.02 Participagdes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 0 0
1.02.02.01.03 Participagbes em Controladas 1.565.228 872.352 392.066
1.02.02.01.04 Participagdes em Controladas - Agio 0 0 0
1.02.02.01.05 Outros Investimentos 339.069 313.118 0
1.02.02.02 Imobilizado 28.424 15.052 7.360
1.02.02.03 Intangivel 199.104 200.116 211.531
1.02.02.04 Diferido 0 0 0
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Divulgagao Externa

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2009 Legislagao Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

Reapresentacao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

02.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2009 4 - 31/12/2008 5 - 31/12/2007

2 Passivo Total 5.675.441 3.976.789 2.822.998
2.01 Passivo Circulante 1.219.619 881.917 695.282
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 514.831 317.236 37.758
2.01.02 Debéntures 111.121 61.945 6.590
2.01.03 Fornecedores 61.137 49.690 57.417
2.01.04 Impostos, Taxas e Contribui¢cdes 77.861 69.396 49.261
2.01.05 Dividendos a Pagar 50.765 26.106 26.981
2.01.06 Provisdes 11.266 9.124 3.668
2.01.06.01 ProvisGes para contingéncias 11.266 9.124 3.668
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.01.08 Outros 392.638 348.420 513.607
2.01.08.01 Obrigagdes por incorporagdes imobilidria 0 0 0
2.01.08.02 Obrig. compra de imov. e adto clientes 240.164 250.942 211.447
2.01.08.03 Salarios, encargos sociais e partic 38.896 15.049 27.335
2.01.08.04 Adiantamento de Clientes 0 0 0
2.01.08.05 Demais contas a pagar 113.578 82.429 274.825
2.02 Passivo N&o Circulante 2.130.188 1.482.453 628.988
2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 2.130.188 1.482.453 628.988
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 324.547 324.553 245.565
2.02.01.02 Debéntures 1.196.000 442.000 240.000
2.02.01.03 Provisdes 28.735 0 0
2.02.01.03.01 Provisao para contingéncias 28.735 0 0
2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0 0
2.02.01.06 Outros 580.906 715.900 143.423
2.02.01.06.01 Obrig. compra de imov.e adto.clientes 51.606 109.558 56.729
2.02.01.06.02 Impostos e contribuigdes diferidos 186.862 99.120 42.515
2.02.01.06.03 Ganhos na alienagéo parcial de investim. 0 169.394 0
2.02.01.06.04 Deségio na aquisi¢do de controladadas 9.408 18.522 32.223
2.02.01.06.05 Demais contas a pagar 333.030 319.306 11.956
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 0 0
2.05 Patriménio Liquido 2.325.634 1.612.419 1.498.728
2.05.01 Capital Social Realizado 1.625.544 1.211.467 1.203.796
2.05.01.01 Capital Social 1.627.275 1.229.517 1.221.846
2.05.01.02 Acdes em Tesouraria (1.731) (18.050) (18.050)
2.05.02 Reservas de Capital 318.439 182.125 159.922
2.05.03 Reservas de Reavaliagao 0 0 0
2.05.03.01 Ativos Préprios 0 0 0
2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 0 0
2.05.04 Reservas de Lucro 381.651 218.827 135.010
2.05.04.01 Legal 31.758 21.081 15.585
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

02.02 - BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2009 4-31/12/2008 5-31/12/2007

2.05.04.02 Estatutaria 311.360 159.213 80.892
2.05.04.03 Para Contingéncias 0 0 0
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 0
2.05.04.05 Retencao de Lucros 38.533 38.533 38.533
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos N&o Distribuidos 0 0 0
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 0 0 0
2.05.05 Ajustes de Avaliagdo Patrimonial 0 0 0
2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 0 0 0
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 0 0 0
2.05.05.03 Ajustes de Combinacéo de Negdcios 0 0 0
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 0 0
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base -

Divulgagao Externa

31/12/2009 Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

03.01 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 - 01/01/2008 a 31/12/2008 |5 - 01/01/2007 a 31/12/2007
3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 1.227.949 934.545 748.720
3.01.01 Receita de Incorporagdo de Iméveis 1.131.162 891.080 721.432
3.01.02 Receita de Construgéo e Prest de Servigo 44.891 43.465 27.288
3.01.03 Custo de Construgao e Prest de Servigo 0 0 0
3.01.04 Receita de Permuta Fisica 51.896 0 0
3.02 Dedugbes da Receita Bruta (42.553) (31.542) (29.185)
3.02.01 Impostos s/ Vendas de Imoéveis e Servigos (37.727) (31.542) (25.745)
3.02.02 Corretagem sobre Vendas (4.826) 0 (3.440)
3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servigos 1.185.396 903.003 719.535
3.04 Custo de Bens e/ou Servigos Vendidos (877.966) (619.005) (519.856)
3.04.01 Custo de Incorporagéo e Venda de Iméveis (877.966) (619.005) (519.856)
3.04.02 Custo de Permuta Fisica 0 0 0
3.05 Resultado Bruto 307.430 283.998 199.679
3.06 Despesas/Receitas Operacionais (49.762) (128.538) (92.258)
3.06.01 Com Vendas (64.086) (74.150) (44.418)
3.06.02 Gerais e Administrativas (107.154) (92.078) (86.121)
3.06.02.01 Partic. dos Func. e Administradores (21.495) 0 (17.247)
3.06.02.03 Demais Despesas Administrativas (85.659) (92.078) (68.874)
3.06.03 Financeiras (85.869) 22.340 35.894
3.06.03.01 Receitas Financeiras 72.457 68.260 48.685
3.06.03.02 Despesas Financeiras (158.326) (45.920) (12.791)
3.06.04 Outras Receitas Operacionais 169.394 41.008 1.301
3.06.04.01 Ganho Alien. Parcial FIT - Amort Desagio 169.394 41.008 0
3.06.04.02 Outras Receitas Operacionais 0 0 1.301
3.06.05 Outras Despesas Operacionais (87.986) (48.754) (31.669)
3.06.05.01 Depreciagéo (10.468) (34.254) (31.669)
3.06.05.02 Amortizagdo Agio e Desagio 0 0 0
3.06.05.03 Demais Despesas Operacionais (66.446) 0 0
3.06.05.04 Resultado Nao Recorrente (11.072) 0 0
3.06.05.05 Despesas com restruturagao 0 (14.500) 0
3.06.06 Resultado da Equivaléncia Patrimonial 125.939 23.096 32.755
3.07 Resultado Operacional 257.668 155.460 107.421
3.08 Resultado Nao Operacional 0 0 0
3.08.01 Receitas 0 0 0
3.08.02 Despesas 0 0 0
3.09 Resultado Antes Tributagao/Participagdes 257.668 155.460 107.421
3.10 Provisao para IR e Contribuigdo Social 0 (4.960) (4.109)
3.1 IR Diferido (44.128) (40.579) (11.672)
3.12 Participagdes/Contribuigdes Estatutarias 0 0 0
3.12.01 Participacdes 0 0 0
3.12.02 Contribuigdes 0 0 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base -

31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

03.01 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 -01/01/2008 a 31/12/2008 |5 -01/01/2007 a 31/12/2007
3.13 Reversao dos Juros sobre Capital Préprio 0 0 0
3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo 213.540 109.921 91.640
NUMERO AGCOES, EX-TESOURARIA (Mil) 166.777 129.963 129.452
LUCRO POR AGAO (Reais) 1,28039 0,84579 0,70791

PREJUIZO POR AGAO (Reais)
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

04.01 - DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA - METODO INDIRETO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 - 01/01/2008 a 31/12/2008 |5 - 01/01/2007 a 31/12/2007
4.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais (206.643) (393.974) (303.456)
4.01.01 Caixa Gerado nas Operagoes 224.234 271.838 135.240
4.01.01.01 Lucro Liquido do Exercicio 213.540 109.921 91.640
4.01.01.02 Resultado de Equivaléncia Patrimonial (125.939) (23.096) (32.755)
4.01.01.03 Despesa com Plano de Opgoes de Agdes 9.765 22.203 16.498
4.01.01.04 Ganho na Alienagao Parcial de Invest. (169.394) (41.008) 0
4.01.01.05 Juros e Encargos Financ. Ndo Realiz. 145.198 117.782 35.565
4.01.01.06 Impostos e Contribui¢cdes Diferidos 44128 40.579 0
4.01.01.07 Depreciagdo e Amortizagédo 10.468 34.254 24.292
4.01.01.08 Proviséo para Contingéncias 69.091 7.974 0
4.01.01.09 Provisdo para Garantia 5.882 3.229 0
4.01.01.10 Provisao para Participa¢des nos Lucros 21.495 0 0
4.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos (430.877) (665.812) (438.696)
4.01.02.01 Clientes (633.371) (416.969) (224.440)
4.01.02.02 Imoéveis a Comercializar 222.721 (276.574) (343.306)
4.01.02.03 Demais contas a receber 86.775 (171.301) (162.083)
4.01.02.04 Gastos com vendas a apropriar (7.145) (1.200) 11.195
4.01.02.05 Despesas antecipadas 8.573 (20.756) 1.150
4.01.02.06 Obrig p compra iméveis e adto clientes (74.612) 84.044 109.383
4.01.02.07 Impostos e contribuigdes 8.465 20.134 15.420
4.01.02.08 Fornecedores 11.447 (7.727) 40.363
4.01.02.09 Salarios, encargos e provisdo p/ bonus 2.398 (12.285) 9.312
4.01.02.10 Demais contas a pagar (17.914) 139.340 104.310
4.01.02.11 Depositos judiciais (38.214) (2.518) 0
4.01.03 Outros 0 0 0
4.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento (196.936) (615.043) (259.888)
4.02.01 Aquisi¢ao ativo imobilizado e diferido (31.843) (29.197) (41.879)
4.02.02 Aporte de capital em controladas (144.040) (588.786) (128.927)
4.02.03 Resgate (aplicagdo) financeira (21.053) 2.940 (10.922)
4.02.04 Aquisicao de investimentos 0 0 (78.160)
4.03 Caixa Liquido Atividades Financiamento 984.078 790.447 695.817
4.03.01 Aumento de capital 9.736 7.671 496.075
4.03.02 Acréscimo empréstimos e financiamentos 1.500.949 637.144 260.648
4.03.03 Amortizagdo empréstimos e financiamentos (645.382) (128.305) (43.216)
4.03.04 Cesséo de crédito de recebiveis, liquida 3.898 916 2.225
4.03.05 Dividendos pagos (26.058) (26.979) 0
4.03.06 Despesas com oferta publica de agdes 0 0 (19.915)
4.03.07 Alienagao de agdes em tesouraria 16.319 0 0
4.03.08 Ganho na alienagdo de agdes em tesourari 65.727 0 0
4.03.09 CCl - Cessao de Crédito Imobiliario 58.889 0 0
4.03.10 Contribuigdes de sécios investidores 0 300.000 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

04.01 - DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA - METODO INDIRETO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 -01/01/2008 a 31/12/2008 |5 -01/01/2007 a 31/12/2007
4.04 Variacdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0 0 0
4.05 Aumento(Reducéo) de Caixa e Equivalentes 580.499 (218.570) 132.473
4.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 165.216 383.786 251.313
4.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 745.715 165.216 383.786
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

06.01 - DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 - 01/01/2008 a 31/12/2008 |5 - 01/01/2007 a 31/12/2007
6.01 Receitas 1.164.981 934.545 748.720
6.01.01 Vendas Mercadorias, Produtos e Servigos 1.176.053 934.545 748.720
6.01.02 Outras Receitas (11.072) 0 0
6.01.03 Receitas refs. & Constr. Ativos Préprios 0 0 0
6.01.04 Provisao/Rev. Créds. Liquidagdo Duvidosa 0 0 0
6.02 Insumos Adquiridos de Terceiros (780.431) (626.171) (558.672)
6.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos (778.099) (594.149) (506.946)
6.02.02 Materiais-Energia-Servs Terceiros-Outros (2.332) (32.022) (51.726)
6.02.03 Perda/Recuperagao de Valores Ativos 0 0 0
6.02.04 Outros 0 0 0
6.03 Valor Adicionado Bruto 384.550 308.374 190.048
6.04 Retengoes (10.468) (34.254) (31.669)
6.04.01 Depreciagdo, Amortizagdo e Exaustdo (10.468) (34.254) (31.669)
6.04.02 Outras 0 0 0
6.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 374.082 274.120 158.379
6.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 367.790 132.364 81.439
6.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 125.939 23.096 32.755
6.06.02 Receitas Financeiras 72.457 68.260 48.684
6.06.03 Outros 169.394 41.008 0
6.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 741.872 406.484 239.818
6.08 Distribui¢do do Valor Adicionado 741.872 406.484 239.818
6.08.01 Pessoal 203.304 125.966 76.498
6.08.01.01 Remuneragéo Direta 203.304 125.966 76.498
6.08.01.02 Beneficios 0 0 0
6.08.01.03 F.G.T.S. 0 0 0
6.08.01.04 Outros 0 0 0
6.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cdes 118.730 99.821 45.981
6.08.02.01 Federais 118.730 99.821 45.981
6.08.02.02 Estaduais 0 0 0
6.08.02.03 Municipais 0 0 0
6.08.03 Remuneragéo de Capitais de Terceiros 206.298 70.776 25.699
6.08.03.01 Juros 206.298 70.776 25.699
6.08.03.02 Aluguéis 0 0 0
6.08.03.03 Outras 0 0 0
6.08.04 Remuneragéo de Capitais Proprios 213.540 109.921 91.640
6.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio 0 0 0
6.08.04.02 Dividendos 50.716 26.104 26.981
6.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Exercicio 162.824 83.817 64.659
6.08.05 Outros 0 0 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM [2 - DENOMINAGAO SOCIAL
01610-1 GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

07.01 - BALANCO PATRIMONIAL ATIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2009 4 - 31/12/2008 5 - 31/12/2007

1 Ativo Total 7.688.323 5.538.858 3.004.785
1.01 Ativo Circulante 4.892.448 3.776.701 1.976.035
1.01.01 Disponibilidades 1.424.053 605.502 517.420
1.01.01.01 Caixa e bancos 241.193 73.538 80.660
1.01.01.02 Aplicagdes Financeiras 1.182.860 531.964 436.760
1.01.02 Créditos 2.008.464 1.254.594 473.734
1.01.02.01 Clientes 2.008.464 1.254.594 473.734
1.01.02.01.01 Clientes de Incorp e Venda de Iméveis 1.908.795 1.199.620 448.082
1.01.02.01.02 Clientes de servigos e construgao 96.005 54.096 25.652
1.01.02.01.03 Outros valores a receber 3.664 878 0
1.01.02.02 Créditos Diversos 0 0 0
1.01.03 Estoques 1.332.374 1.695.130 872.876
1.01.04 Outros 127.557 221.475 112.005
1.01.04.01 Gastos com vendas a apropriar 6.633 13.304 3.861
1.01.04.02 Demais contas a receber 108.791 182.775 101.920
1.01.04.03 Despesas pagas antecipadamente 12.133 25.396 6.224
1.02 Ativo Nao Circulante 2.795.875 1.762.157 1.028.750
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 2.534.713 1.498.654 768.850
1.02.01.01 Créditos Diversos 2.184.265 1.197.796 647.313
1.02.01.01.01 Clientes de Incorp e venda de Imdveis 1.768.182 863.950 497.910
1.02.01.01.02 Imdveis a comercializar 416.083 333.846 149.403
1.02.01.02 Créditos com Pessoas Ligadas 0 0 0
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 0 0
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 0 0
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0
1.02.01.03 Outros 350.448 300.858 121.537
1.02.01.03.01 Impostos e Contribui¢cdes Diferidos 281.288 190.252 78.740
1.02.01.03.02 Demais contas a Receber 69.160 110.606 42.797
1.02.02 Ativo Permanente 261.162 263.503 259.900
1.02.02.01 Investimentos 0 0 12.192
1.02.02.01.01 Participagdes Coligadas/Equiparadas 0 0 0
1.02.02.01.02 Participagdes em Controladas 0 0 12.192
1.02.02.01.03 Outros Investimentos 0 0 0
1.02.02.01.06 Agio em investimentos 0 0 0
1.02.02.02 Imobilizado 56.476 50.348 32.411
1.02.02.03 Intangivel 204.686 213.155 215.297
1.02.02.04 Diferido 0 0 0
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

Divulgagao Externa

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS Data-Base - 31/12/2009 Legislagao Societaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS

Reapresentacao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

07.02 - BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2009 4 - 31/12/2008 5 - 31/12/2007

2 Passivo Total 7.688.323 5.538.858 3.004.785
2.01 Passivo Circulante 2.020.602 1.328.395 660.629
2.01.01 Empréstimos e Financiamentos 678.312 447.503 68.357
2.01.02 Debéntures 122.377 61.945 6.590
2.01.03 Fornecedores 194.331 112.900 86.709
2.01.04 Impostos, Taxas e Contribui¢cdes 138.177 113.167 71.250
2.01.05 Dividendos a Pagar 54.279 26.106 26.981
2.01.06 Provisdes 11.266 17.567 3.668
2.01.06.01 Provisao para contingéncias 11.266 17.567 3.668
2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.01.08 Outros 821.860 549.207 397.074
2.01.08.01 Obrigacdes por incorporagéo imobiliaria 0 0 0
2.01.08.02 Obrig. compra de iméveis e adto.clientes 475.409 421.584 290.193
2.01.08.03 Salarios, encargos sociais e partic 61.320 29.692 38.513
2.01.08.04 Adiantamento de clientes 0 0 0
2.01.08.05 Demais contas a pagar 205.657 97.931 68.368
2.01.08.06 Impostos e contribui¢cdes diferidos 79.474 0 0
2.02 Passivo N&o Circulante 3.283.540 2.126.641 832.447
2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 3.283.540 2.126.641 832.447
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 525.443 600.673 380.433
2.02.01.02 Debéntures 1.796.000 442.000 240.000
2.02.01.03 Provisdes 61.687 35.963 17.594
2.02.01.03.01 Provisbes para Contingéncias 61.687 35.963 17.594
2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 0 0
2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0 0
2.02.01.06 Outros 900.410 1.048.005 194.420
2.02.01.06.01 Obrig. compra de iméveis e adto.clientes 146.401 231.199 103.184
2.02.01.06.02 Impostos e contribui¢cdes diferidos 336.291 239.131 46.070
2.02.01.06.03 Demais contas a pagar 408.310 389.759 12.943
2.02.01.06.04 Desagio na aquisi¢éo de controladas 9.408 18.522 32.223
2.02.01.06.05 Ganho na alienagdo do investimento 0 169.394 0
2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 0 0
2.03.02 Ganho na alienagdo do investimento 0 0 0
2.04 Part. de Acionistas Ndo Controladores 58.547 471.403 12.981
2.05 Patriménio Liquido 2.325.634 1.612.419 1.498.728
2.05.01 Capital Social Realizado 1.625.544 1.211.467 1.203.796
2.05.01.01 Capital Social 1.627.275 1.229.517 1.221.846
2.05.01.02 Agbes em tesouraria (1.731) (18.050) (18.050)
2.05.02 Reservas de Capital 318.439 182.125 159.922
2.05.03 Reservas de Reavaliagao 0 0 0
2.05.03.01 Ativos Proprios 0 0 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

07.02 - BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-31/12/2009 4-31/12/2008 5-31/12/2007

2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 0 0
2.05.04 Reservas de Lucro 381.651 218.827 135.010
2.05.04.01 Legal 31.758 21.081 15.585
2.05.04.02 Estatutaria 311.360 159.213 80.892
2.05.04.03 Para Contingéncias 0 0 0
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 0 0
2.05.04.05 Retengao de Lucros 38.533 38.533 38.533
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 0 0
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 0 0 0
2.05.05 Ajustes de Avaliagdo Patrimonial 0 0 0
2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobilidrios 0 0 0
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 0 0 0
2.05.05.03 Ajustes de Combinagéo de Negdcios 0 0 0
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 0 0
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0 0
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base -

31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

08.01 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 - 01/01/2008 a 31/12/2008 |5 - 01/01/2007 a 31/12/2007
3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servigos 3.144.880 1.805.468 1.251.893
3.01.01 Receita de Incorporagdo de Iméveis 3.028.763 1.693.564 1.216.773
3.01.02 Receita de Construgéo e Prest de Servigo 47.999 37.268 35.120
3.01.03 Custo de Construcgao e Prest. Serv. 0 0 0
3.01.04 Receita de Permuta 68.118 74.636 0
3.02 Dedugbes da Receita Bruta (122.534) (65.064) (47.606)
3.02.01 Impostos s/ Vendas de Imoéveis e Servigos (108.523) (59.522) (42.331)
3.02.02 Corretagem sobre Vendas (14.011) (5.542) (5.275)
3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servigos 3.022.346 1.740.404 1.204.287
3.04 Custo de Bens e/ou Servigos Vendidos (2.143.762) (1.214.401) (867.996)
3.04.01 Custo de Incorporagéo e Venda de Iméveis (2.075.644) (1.139.765) (867.996)
3.04.02 Custo de Permuta Fisica (68.118) (74.636) 0
3.05 Resultado Bruto 878.584 526.003 336.291
3.06 Despesas/Receitas Operacionais (498.238) (315.952) (208.233)
3.06.01 Com Vendas (226.621) (154.401) (69.800)
3.06.02 Gerais e Administrativas (233.129) (180.839) (130.873)
3.06.02.01 Particip. dos Func. e Administradores (28.237) 3.509 (25.424)
3.06.02.02 Demais Despesas Administrativas (204.892) (184.348) (105.449)
3.06.03 Financeiras (80.828) 41.846 28.628
3.06.03.01 Receitas Financeiras 129.566 102.854 63.919
3.06.03.02 Despesas Financeiras (210.394) (61.008) (35.291)
3.06.04 Outras Receitas Operacionais 169.394 41.008 0
3.06.04.01 Ganho alien. parcial FIT - amort desagio 169.394 41.008 0
3.06.05 Outras Despesas Operacionais (127.054) (63.566) (36.188)
3.06.05.01 Depreciagéo (34.170) (52.635) (38.696)
3.06.05.02 Amortizagdo Agio e Desagio 0 0 0
3.06.05.03 Demais Despesas Operacionais (79.427) (10.931) 2.508
3.06.05.04 Resultado Nao Recorrente (13.457) 0 0
3.06.06 Resultado da Equivaléncia Patrimonial 0 0 0
3.07 Resultado Operacional 380.346 210.051 128.058
3.08 Resultado Nao Operacional 0 0 0
3.08.01 Receitas 0 0 0
3.08.02 Despesas 0 0 0
3.09 Resultado Antes Tributagao/Participagdes 380.346 210.051 128.058
3.10 Provisdo para IR e Contribuigédo Social (20.147) (24.437) (12.217)
3.1 IR Diferido (75.259) (18.960) (18.155)
3.12 Participagdes/Contribuigdes Estatutarias 0 0 0
3.12.01 Participacdes 0 0 0
3.12.02 Contribuicées 0 0 0
3.13 Reversao dos Juros sobre Capital Préprio 0 0 0
3.14 Part. de Acionistas Ndo Controladores (71.400) (56.733) (6.046)
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ

01.545.826/0001-07

08.01 - DEMONSTRAGAO DO RESULTADO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 -01/01/2008 a 31/12/2008 |5 -01/01/2007 a 31/12/2007
3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo 213.540 109.921 91.640
NUMERO AGOES, EX-TESOURARIA (Mil) 166.777 129.963 129.452
LUCRO POR AGAO (Reais) 1,28039 0,84579 0,70791

PREJUIZO POR AGAO (Reais)
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM [2 - DENOMINAGAO SOCIAL
01610-1 GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

09.01 - DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO - METODO INDIRETO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 - 01/01/2008 a 31/12/2008 |5 - 01/01/2007 a 31/12/2007
4.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais (676.693) (812.512) (451.929)
4.01.01 Caixa Gerado nas Operagoes 514.141 369.554 189.245
4.01.01.01 Lucro Liquido do Exercicio 213.540 109.921 91.640
4.01.01.02 Gastos com plano de opgdes de agdes 14.427 26.138 17.820
4.01.01.03 Ganho na alienagdo parcial de invest. (169.394) (41.008) 0
4.01.01.04 Juros e encargos financ. n&o realizados 171.327 116.771 22.934
4.01.01.05 Impostos e contribui¢des diferidos 75.260 18.960 18.155
4.01.01.06 Depreciagédo e amortizagdo 33.184 52.635 38.696
4.01.01.07 Baixas do permanente 5.251 0 0
4.01.01.08 Proviséo para contingéncias 63.975 13.933 0
4.01.01.09 Provisdo para garantia 7.908 5.112 0
4.01.01.10 Provisao participagéo nos lucros 28.237 0 0
4.01.01.11 Provisdo para devedores duvidosos (974) 10.359 0
4.01.01.12 Participagéo de acionistas minoritarios 71.400 56.733 0
4.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos (1.190.834) (1.182.066) (641.174)
4.01.02.01 Clientes (1.657.128) (591.202) (436.691)
4.01.02.02 Iméveis a Comercializar 280.519 (703.069) (579.496)
4.01.02.03 Demais contas a receber 85.886 (65.344) (6.011)
4.01.02.04 Gastos com vendas a apropriar 1.870 (5.211) 13.171
4.01.02.05 Despesas antecipadas 13.263 (19.172) (723)
4.01.02.06 Fornecedores 81.431 (14.363) 60.982
4.01.02.07 Obrigagdes p compra iméveis e adto clien (38.881) 184.181 152.551
4.01.02.08 Impostos e contribuigdes 25.010 38.977 28.718
4.01.02.09 Salarios, encargos e provisdo para bonus 3.390 (19.475) 20.428
4.01.02.10 Demais contas a pagar 13.806 12.612 99.851
4.01.02.11 Participagédo de acionistas minoritarios 0 0 6.046
4.01.03 Outros 0 0 0
4.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento (15.446) (78.300) (149.290)
4.02.01 Caixa aquirido de Tenda 0 66.904 0
4.02.02 Aquisi¢ao ativo imobilizado e diferido (45.109) (63.127) (61.279)
4.02.03 Resgate (aplicagdo) financeira 29.663 (67.077) (9.851)
4.02.04 Aquisi¢ao de investimentos 0 (15.000) (78.160)
4.03 Caixa Liquido Atividades Financiamento 1.540.353 911.817 842.629
4.03.01 Aumento de capital 9.736 7.671 496.075
4.03.02 Acréscimo empréstimos e financiamentos 2.259.663 775.906 426.969
4.03.03 Amortizagdo empréstimos e financiamentos (860.979) (145.697) (51.737)
4.03.04 Cesséo de créditos recebiveis, liquida 860 916 2.225
4.03.05 Dividendos pagos (26.058) (26.979) (10.988)
4.03.06 Gastos com oferta publica de agdes 0 0 (19.915)
4.03.07 Contribuigdes socios dos empreendimentos 0 300.000 0
4.03.08 Alienagdo de agdes em tesouraria 16.319 0 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

09.01 - DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO - METODO INDIRETO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 -01/01/2008 a 31/12/2008 |5 -01/01/2007 a 31/12/2007
4.03.09 Ganho na alienagdo de agdes em tesourari 65.727 0 0
4.03.10 Quotas resgataveis de fundo - FIDC 41.308 0 0
4.03.11 CCI - Cessao de Crédito Imobiliario 69.316 0 0
4.03.12 Dividendos pagos SCP (35.539) 0 0
4.04 Variacdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0 0 0
4.05 Aumento(Reducéo) de Caixa e Equivalentes 848.214 21.005 241.410
4.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 528.574 507.569 266.159
4.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 1.376.788 528.574 507.569
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS
Reapresentagao Espontanea

01.01 - IDENTIFICAGAO

Data-Base - 31/12/2009

Divulgagao Externa

Legislacdo Societaria

1-CODIGO CVM
01610-1

[2 - DENOMINAGAO SOCIAL
GAFISA S/A

3-CNPJ
01.545.826/0001-07

11.01 - DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO CONSOLIDADO (Reais Mil)

1-CODIGO 2 - DESCRIGAO 3-01/01/2009 a 31/12/2009 |4 - 01/01/2008 a 31/12/2008 |5 - 01/01/2007 a 31/12/2007
6.01 Receitas 3.131.423 1.805.468 1.251.894
6.01.01 Vendas Mercadorias, Produtos e Servigos 3.144.880 1.814.109 1.251.894
6.01.02 Outras Receitas (13.457) 1.718 0
6.01.03 Receitas refs. & Constr. Ativos Préprios 0 0 0
6.01.04 Provisao/Rev. Créds. Liquidagdo Duvidosa 0 (10.359) 0
6.02 Insumos Adquiridos de Terceiros (2.352.853) (1.394.053) (961.873)
6.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos (2.057.969) (1.160.906) (850.202)
6.02.02 Materiais-Energia-Servs Terceiros-Outros (294.884) (233.147) (111.671)
6.02.03 Perda/Recuperagao de Valores Ativos 0 0 0
6.02.04 Outros 0 0 0
6.03 Valor Adicionado Bruto 778.570 411.415 290.021
6.04 Retengoes (34.170) (52.635) (38.696)
6.04.01 Depreciagdo, Amortizagdo e Exaustdo (34.170) (52.635) (38.696)
6.04.02 Outras 0 0 0
6.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 744.400 358.780 251.325
6.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 298.960 143.862 63.919
6.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 0 0 0
6.06.02 Receitas Financeiras 129.566 102.854 63.919
6.06.03 Outros 169.394 41.008 0
6.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 1.043.360 502.642 315.244
6.08 Distribui¢do do Valor Adicionado 1.043.360 502.642 315.244
6.08.01 Pessoal 291.872 146.771 93.275
6.08.01.01 Remuneragéo Direta 291.872 146.771 93.275
6.08.01.02 Beneficios 0 0 0
6.08.01.03 F.G.T.S. 0 0 0
6.08.01.04 Outros 0 0 0
6.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cdes 241.762 131.448 77.244
6.08.02.01 Federais 241.762 131.448 77.244
6.08.02.02 Estaduais 0 0 0
6.08.02.03 Municipais 0 0 0
6.08.03 Remuneragéo de Capitais de Terceiros 296.186 114.502 53.085
6.08.03.01 Juros 296.186 114.502 53.085
6.08.03.02 Aluguéis 0 0 0
6.08.03.03 Outras 0 0 0
6.08.04 Remuneragéo de Capitais Proprios 213.540 109.921 91.640
6.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio 0 0 0
6.08.04.02 Dividendos 50.716 26.104 27.031
6.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Exercicio 162.824 83.817 64.609
6.08.04.04 Part. Ndo Controladores Lucros Retidos 0 0 0
6.08.05 Outros 0 0 0
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL Divulgagdo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS DATA-BASE - 31/12/2009
01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

12.01 - PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES - SEM RESSALVA

Parecer dos auditores independentes

Aos administradores e acionistas Gafisa S/A:

1. Examinamos o balango patrimonial individual e consolidado da Gafisa S/A e suas
controladas (“Companhia”), levantados em 31 de Dezembro de 2009, e as
respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido, do
fluxo de caixa e do valor adicionado correspondentes ao exercicio findo naquela
data, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
contabeis.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de
auditoria e compreenderam o planejamento dos trabalhos, considerando a
relevancia dos saldos, o volume de transagbes e o sistema contabil e de controles
internos da Companhia e controladas; a constatagdo, com base em testes, das
evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes contabeis
divulgados; e a avaliagao das praticas e estimativas contabeis mais representativas
adotadas pela administracdo da Companhia e controladas, bem como da
apresentagado das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis, individual e consolidada, acima
referidas representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicao patrimonial e financeira da Gafisa S/A e controladas, em 31 de Dezembro
de 2009, o resultado de suas operagdes, as mutagdes de seu patrimonio liquido, o
fluxo de caixa e o valor adicionado referente ao exercicio findo naquela data, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

4. As demonstragdes contabeis referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2008, apresentadas para fins comparativos, foram examinadas por outros
auditores independentes, cujo parecer, datado de 10 de margo de 2009, nao
continha ressalva

Sao Paulo, 28 de janeiro de 2010.

Terco Grant Thornton Daniel Gomes Maranh&o Junior
Auditores Independentes Contador CRC 1SP-215.856/0-5
CRC 25P-018.196/0-8
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SERVICO PUBLICO FEDERAL Divulgagdo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS DATA-BASE - 31/12/2009
01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

13.01 - RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Relatorio da Administracdo 2009

O ano de 2009 foi de conquistas e expansao para a Gafisa. Continuamos a executar
nossa estratégia de crescimento de longo prazo e a nos posicionar como um dos lideres
na incorporagéo imobiliaria residencial no Brasil. O amplo alcance geografico da Gafisa,
presenca em todos os segmentos de renda, o grande banco de terrenos e o sélido nivel
de caixa garantem a plataforma ideal para continuar nosso crescimento de forma
sustentavel no longo prazo. Nossa administragdo profissional, disciplina financeira e
entrega confiavel de produtos de qualidade reforcam a forga de nossas marcas em cada
segmento de mercado.

O ano de 2009 foi marcado pela incorporagéo das operagdes da Construtora Tenda S.A.
pela Gafisa S.A., mantendo nosso posicionamento estratégico e consolidando a lideranga
da Gafisa no segmento de incorporagéo residencial para a baixa renda. Em Assembléia
Geral Extraordinaria realizada em 30 de dezembro de 2009, a maioria dos acionistas
presentes aprovou a incorporacao da Construtora Tenda S.A. pela Gafisa S.A., mediante
a troca de agdes sob a relagdo de 0,205 de agdo ordinaria de Gafisa para cada agao
ordinaria detida por acionistas de Tenda.

Com a incorporagao da Construtora Tenda S.A., teremos importantes ganhos de sinergias
entre as operagdes. Ja iniciamos 2010 com a consolidacdo das areas de negdcios e
financeiras de Tenda e Gafisa em Unico escritério. As sinergias comerciais e
administrativas acontecerdao através do compartilhamento das areas de back-office,
melhor utilizagdo da infra-estrutura atual e a implementacéo acelerada de sistemas, como
SAP, em todas as operagdes da Tenda S.A.

Vimos uma grande expansao na industria de incorporagao residencial entre 2005 e 2009,
periodo em que novos financiamentos ao setor imobiliario no Brasil cresceram quase
quatro vezes, chegando a R$ 89 bilhdes em 2009 de acordo com o Banco Central.

Um dos principais destaques em 2009 para o setor imobiliario brasileiro foi, sem duvida, o
anuncio feito pelo Governo Federal no final de margo para criagdo do programa
habitacional “Minha Casa, Minha Vida”. Tal programa, que tem como meta reduzir o déficit
habitacional estimado em 6,8 milhdes de moradias compreende investimentos na ordem
de R$34 bilhdes, os quais serdo alocados para promover financiamentos e subsidios,
através da Caixa Econémica Federal - CEF, para construgdo e entrega de 1 milhdo de
moradias para familias com renda mensal entre 1 e 10 salarios minimos.

290



SERVICO PUBLICO FEDERAL Divulgagdo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS DATA-BASE - 31/12/2009
01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

13.01 - RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

As principais medidas desse programa incluem prazos de financiamentos imobiliarios
mais longos, taxas de juros mais atrativas, maior porcentagem sobre o valor de
financiamento por unidade ao cliente, maiores subsidios oferecidos em proporcgéao inversa
ao nivel de renda do cliente, menores custos de seguro e a criagdo de um fundo
garantidor para refinanciar os pagamentos ao financiamento imobiliario em caso de
desemprego.

A Gafisa S.A. esta bem posicionada para beneficiar-se desta iniciativa, através de sua
subsidiaria integral, Construtora Tenda S.A., que, possuindo mais de dois tercos de seu
negocio atual concentrado no segmento-alvo do programa, apresenta uma estrutura
organizacional capaz de atender plenamente a demanda potencial existente do programa
habitacional.

Outro importante destaque para 2009 foi o desempenho da Caixa Econdmica Federal —
CEF que teve grande relevancia para a manutengdo das operagdes da Companhia.
Realizamos no inicio do ano com a CEF a primeira emissdo de debéntures do setor, no
valor de R$ 600 milhdes, por meio de nossa subsidiaria Tenda S.A. No final de 2009, com
a CEF tendo ratificado nosso reconhecido desempenho, concluimos mais uma emissao
de debéntures, no valor de R$ 600 milhdes, destinadas as operagbes da Gafisa S.A. Tais
eventos foram essenciais para o fortalecimento do perfil financeiro e da capacidade de
execucao da companhia.

Durante o periodo de 2005 a 2009, somando-se Gafisa Alphaville e Tenda, as nossas
vendas cresceram em média 48% ao ano, chegando a R$ 3,2 bilhdes em 2009. Do total
de vendas do ano, o segmento Gafisa foi responsavel por 46% do total de vendas
contratadas e Tenda S.A e Alphaville Urbanismo S.A. corresponderam a 42% e 12%,
respectivamente.

Em 2009, diante do cenario econdmico pos-crise financeira a Gafisa adotou uma politica
conservadora para langamentos com foco na redugdo de estoques e preservagado da
liquidez financeira, o que resultou em redugdo de 45% no VGV de langamentos,
direcionando sua capacidade de vendas para unidades remanescentes. Mesmo assim,
alcangamos um crescimento de 26% em vendas sobre 2008. O banco de terrenos chegou
a R$15,9 bilhdes em valor potencial de venda no fim de 2009. Nosso lucro liquido chegou
a R$ 214 milhdes, um resultado significativamente melhor que 2008.

Concluimos 2009 com um EBITDA sem o ganho de Tenda de R$ 530 milhdes (Margem

EBITDA de 17,5%), um crescimento de 104% em relacdo a 2008 (263 p.p sobre a
margem), mesmo assim cabe destacar que a Tenda S.A. ainda nao atingiu seu potencial,
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0 que afetou o resultado de Gafisa. Acreditamos que em 2010, com o aumento da
eficiéncia e do volume na Tenda S.A., conseguiremos diluir o impacto direto dos custos de
vendas, gerais e administrativos, o que pode refletir positivamente no nosso resultado.

Para 2010, esperamos que as medidas de estimulo para incentivo a economia e, em
particular, financiamentos publicos e incentivos direcionados ao crescimento do setor de
habitacdo para a baixa renda, mantenham o atual cenario de crescimento do setor.
Varios fatores apontam para uma expansao continua no médio e longo prazo.

No Brasil os fundamentos macroeconémicos continuam soélidos e positivos. Uma
populagao jovem e crescente com maior acesso ao mercado de trabalho esta desfrutando
de um poder de compra crescente, o que leva a maior demanda por unidades
habitacionais em todas as faixas de renda. Como a demanda por habitagdo ndo foi
atendida durante varios anos, o Pais atualmente tem um déficit habitacional de cerca de
6,8 milhdes de residéncias, e uma criagdo de novos lares de 1,5 milhdo ao ano.
Felizmente, uma grande melhora nas taxas e prazos de financiamento e maior acesso a
financiamento habitacional para incorporadoras e pessoas fisicas sugerem que a
demanda por residéncias continue a crescer.

A Gafisa continua a contar com uma solida reputagdo financeira, devido a seu histérico
conservador e a seu compromisso com a transparéncia. A implementac&o de controles
para cumprir com as exigéncias da lei americana Sarbanes-Oxley e o avango na
implementacgao do sistema de gestao SAP durante 2009 sdo apenas dois exemplos.

Ao entrar em 2010 a Gafisa continuara a desenvolver suas marcas em novos e atuais
mercados, maximizar a venda de nossos produtos através de canais de venda
complementares e alavancar nossa experiéncia e posicdo no segmento de baixa renda.
Acesso a talentos de alta qualidade é a base de nosso sucesso e continuaremos a focar
em programas de estagio e trainees para desenvolver a nova geragdo de pessoas,
incluindo futuros lideres da empresa.

Relacionamento com auditores

A politica de contratacéo de servigos nao relacionados a auditoria externa com 0s nossos
auditores independentes se fundamenta nos principios que preservam a independéncia
do auditor independente. Esses principios consistem, de acordo com os principios
internacionalmente aceitos, em: (a) o auditor ndo deve auditar o seu proprio trabalho; (b) o
auditor ndo deve exercer fungdo de geréncia no seu cliente; e (c) o auditor ndo deve
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provocar os interesses de seus clientes. (a) Procedimentos adotados pela Companhia,
conforme Inciso lll, art. 2° Instrugdo CVM n° 381/03:

A Companhia e suas controladas adotam como procedimento formal, previamente a
contratacao de outros servigcos profissionais que n&o os relacionados a auditoria contabil
externa, consultar os auditores independentes, no sentido de assegurar-se de que a
realizacdo da prestacdo destes outros servicos ndao venha afetar sua independéncia e
objetividade necessarias ao desempenho dos servicos de auditoria independente, bem
como obter a devida aprovacdo do seu Comité de Auditoria. Adicionalmente s&o
requeridas declaragbes formais destes mesmos auditores quanto a sua independéncia
para realizagao de servicos de ndo auditoria.

Durante o exercicio de 2009 ndo contratamos prestacao de servigos junto aos auditores
independentes que superassem 5% (cinco por cento) do valor do contrato.

Principais Destagues Operacionais e Financeiros

LANCAMENTOS (R$ Milhdes) VENDAS (R$ Milhdes) RECEITALIQUIDA (R$ Milhdes)
4.19
3.248
3.022

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2004 2005 2006 2007 2008 2009

LUCRO LIQUIDO (R$ Milhd -
EBITDA (R$ MilhGes) IQUIDO (R$ Milhdes) RESULTADO A APROPRIAR ( R$ Milhdes)

17,5%

165% 1310  148%  150%  149% 1.066

214 1.015

530

110 528

180 123

2004 2005 2006 2007 2008 2009
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2004 2005 2006 2007 2008 2009

A companhia esta vinculada a arbitragem na camara de arbitragem do mercado, conforme
clausula compromissoria constante do seu estatuto social.

Sao Paulo, 28 de janeiro de 2010

A Administragao
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Notas explicativas as demonstracoes contabeis
individuais e consolidadas em 31 de dezembro de
2009 e de 2008

(Valores expressos em R$ mil, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

A Gafisa S/A ("Gafisa" ou "Companhia") iniciou suas operagbes comerciais em
1997, tendo como objetivo social: (a) promogdo e administracédo de
empreendimentos imobiliarios de qualquer natureza, proprios ou de terceiros; (b)
compra, venda e negociagcao com imoveis de forma geral, incluindo a concessao
de financiamentos para os seus clientes; (c) construgdo civil e prestagcdo de
servigcos de engenharia civil; (d) desenvolvimento e implementacdo de estratégias
de marketing relativas a empreendimentos imobiliarios préprios e de terceiros; e (e)
participacdo em outras sociedades, no Brasil ou no exterior, com os mesmos
objetivos sociais da Companhia.

Empreendimentos de incorporagédo imobiliaria da Companhia com terceiros, sdo
estruturados por meio de participacdo em Sociedades de Propdsito Especifico
("SPEs"), ou formagao de condominios e consorcios. As sociedades controladas
compartilham, de forma significativa, as estruturas e os custos corporativos,
gerenciais e operacionais da Companhia.

Em 1° de setembro de 2008, Gafisa S.A. e Construtora Tenda S.A. ("Tenda"),
celebraram a integracéo societaria das atividades de Tenda e de Fit Residencial
Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (“Fit Residencial”), por intermédio de Protocolo
e Justificacdo de Incorporacédo assinado entre as partes nesta data (“Protocolo”).
Em 3 de outubro de 2008 foi aprovado o Protocolo, bem como o 1°. Aditivo ao
Protocolo. Em virtude da relagao de substituigdo de cotas de Fit Residencial por
acdes de Tenda, a Companhia recebeu 240.391.470 acbes ordinarias,
representativas de 60% do capital total e votante de Tenda apds a incorporagéo de
Fit Residencial, em substituicdo as 76.757.357 cotas de Fit Residencial, que
passaram a ser de titularidade da Tenda. As ac¢des emitidas por Tenda atribuidas a
Companhia em substituicdo as cotas de Fit Residencial terdo os mesmos direitos,
atribuidos na data da incorporagdo das agdes da Companhia, e participam
integralmente de todos os beneficios, inclusive de dividendos e remuneragéao de
capital que vierem a ser declarados pela Tenda a partir da data da aprovacao da
incorporagdo. Em 21 de outubro de 2008, a incorporagédo de Fit Residencial pela
Tenda foi aprovada em Assembléia Geral Extraordinaria ("AGE") pelos acionistas
da Companhia (Nota 8).
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Em 27 de fevereiro de 2009, foi anunciado acordo para a desconstituicdo de
parceria estabelecida entre a Gafisa e a Odebrecht Empreendimentos Imobiliarios
S.A., na Bairro Novo Empreendimentos Imobiliarios S.A., rescindindo o Acordo de
Acionistas vigente entre os socios. Assim, a Gafisa deixa de ser acionista na Bairro
Novo Empreendimentos Imobiliarios S.A. Os empreendimentos imobiliarios que
vinham sendo conduzidos em conjunto entre as partes passam a sé-lo
separadamente, cabendo a Gafisa o desenvolvimento do Empreendimento
Imobiliario Bairro Novo Cotia e a Odebrecht Empreendimentos Imobiliarios S.A. os
demais empreendimentos da extinta parceria.

Em 29 de junho de 2009, a Gafisa S.A. e a Construtora Tenda S.A. celebraram
Instrumento Particular de Cesséo e Transferéncia de Quotas e Outras Avencgas, no
qual a Gafisa cede e transfere para a Tenda 41.341.895 quotas da Cotia1
Empreendimento Imobiliario pelo valor patrimonial contabil de R$ 41.342 (Nota 7).
Em 30 de dezembro de 2009 os acionistas de Gafisa e de Tenda aprovaram a
incorporacdo, por Gafisa, da totalidade das agdes de emissdo de Tenda em
circulagdo. Em razdo da incorporagéo, Tenda passou a ser subsidiaria integral de
Gafisa, tendo seus acionistas recebido agbes de Gafisa em substituicdo as suas
acdes de Tenda na proporgao de 0,205 agbes de Gafisa para cada agao de Tenda,
conforme negociado entre Gafisa e o Comité Independente de Tenda, ambas as
partes assessoradas por empresas especializadas independentes. Em virtude da
propor¢ao de troca, foram emitidas 32.889.563 ag¢des ordinarias, pelo prego de
emissao total de R$ 448.844 (Nota 8).

2. Apresentacao das demonstragoes contabeis

As demonstragdes contabeis foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em
reunido realizada em 28 de janeiro de 2010.

As demonstragbes contabeis foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, requeridas para os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, as quais levam em
consideragao as disposi¢des contidas na Lei das Sociedades por Agbes — Lei n°
6.404/76 alteradas pelas Leis n°® 11.638/07 e 11.941/09, nos Pronunciamentos,
nas Orientagbes e nas Interpretagbes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), homologados pelos o6rgdos reguladores. Portanto, n&o
contemplam antecipagdo da adogédo dos pronunciamentos técnicos emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Técnicos — CPC, aprovados pelo Conselho Federal de
Contabilidade — CFC, exigidos para exercicios iniciados a partir de 1° de janeiro de
2010.
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a) Reclassificagao

Para fins de melhor apresentagédo e comparabilidade das demonstragbes
contabeis, foram efetuadas as seguintes reclassifica¢cdes nas demonstracdes
contabeis de 2008: (i) saldo de agios de investimentos para a rubrica “Intangivel”;
(i) contas correntes relativas a empreendimentos imobiliarios na controladora; e
(iii) demonstragdes do fluxo de caixa da controladora e consolidado.

3. Principais praticas contabeis adotadas na elaboragao
destas demonstragoes contabeis

a) Estimativas contabeis

A elaboracdo de demonstracdes contabeis de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil requer que a Administragdo da Companhia use de julgamentos
na determinagéo e no registro de estimativas contabeis. Ativos e passivos sujeitos
a estimativas e premissas incluem valor residual do ativo imobilizado, provisao
para redugao ao valor recuperavel de ativos, provisdo para devedores duvidosos,
impostos diferidos ativos, provisdo para contingéncias e mensuragdo de
instrumentos financeiros. A liquidagdo das transagbes envolvendo essas
estimativas podera resultar em valores diferentes dos estimados em razédo de
imprecisdes inerentes ao processo da sua determinagao. A Companhia revisa as
estimativas e as premissas pelo menos anualmente.

b) Reconhecimento de resultados

(i) Apuracgao do resultado de incorporagio e venda de iméveis

A receita, e os custos relativos as unidades vendidas e nao concluidas de
incorporacéo imobilidria, sdo apropriados ao resultado ao longo do periodo de
construgao dos empreendimentos, e os seguintes procedimentos sdo adotados:

(a) Nas vendas a prazo de unidades concluidas, o resultado € apropriado no
momento em que a venda é efetivada com a transferéncia significativa dos
riscos e direitos, independentemente do prazo de recebimento do valor
contratual, e as seguintes premissas séo atendidas: (a) o seu valor pode ser
estimado, ou seja, o recebimento do prego de venda é conhecido ou o valor
que nao sera recebido pode ser razoavelmente estimado, e (b) o processo de
reconhecimento de receita de venda encontra-se substancialmente concluido,
ou seja, a Companhia estd desobrigada a cumprir com parte significativa de
atividades que venham a gerar gastos futuros relacionados com a venda da
unidade concluida. O recebimento do pregco de venda é manifestado pelo
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comprometimento do cliente a pagar, que por sua vez é evidenciado pelo
montante do investimento inicial e continuo.

(@) Nas vendas de unidades ndo concluidas, sdo observados os seguintes
procedimentos:

= O custo incorrido (incluindo o custo do terreno e demais gastos relacionados
diretamente com a formagdo 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 relagdo ao seu custo total orgado, sendo esse percentual
aplicado sobre a receita das unidades vendidas, ajustado segundo as
condigdes 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 relagéo
a venda de unidades que sejam superiores aos valores reconhecidos de
receitas, sdo contabilizados na rubrica "Obrigagdes por compra de imoveis e
adiantamentos de clientes".
Os juros e a variagdo monetaria, 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
incorporacdo e venda de imoveis quando incorridos, obedecendo ao regime
de competéncia dos exercicios — “pro-rata temporis”.
Os encargos financeiros de contas a pagar por aquisicao de terrenos e os
diretamente associados ao financiamento da construgdo, sdo registrados
nos estoques de imoveis a comercializar, e apropriados ao custo incorrido
das unidades concluidas e observando-se os mesmos critérios de
apropriagao do custo de incorporagao imobiliaria para as unidades vendidas
em construgao.

Os tributos incidentes sobre a diferenca entre a receita incorrida de incorporagao
imobiliaria e a receita acumulada submetida a tributacédo séo calculados e refletidos
contabilmente por ocasido do reconhecimento dessa diferenga de receita.

As demais despesas de propaganda e publicidade, sdo apropriadas ao resultado
quando incorridas — representado pela veiculagdo —, de acordo com o regime de
competéncia.

(ii) Prestagao de servigos de construgao

Receitas decorrentes da prestagdo de servicos imobiliarios sdo reconhecidas na
medida em que os servigos sédo prestados, e consistem basicamente em quantias
recebidas com relagédo a atividade de administracdo de construgao para terceiros,
administragao técnica e administracao de bens imoveis.
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(iii) Operagoes 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 € apurado com
base no valor justo das unidades imobiliarias a serem entregues. O valor justo do
terreno € registrado como um componente do estoque de terrenos de imdveis a
comercializar, em contrapartida a adiantamento de clientes no passivo, no
momento da assinatura do instrumento particular ou contrato relacionado a referida
transacao, desde que tenha sido obtido o registro de incorporagéo imobiliaria do
futuro empreendimento. As receitas e os custos decorrentes de operagbes de
permutas sao apropriados ao resultado ao longo do periodo de construgado dos
empreendimentos, conforme descrito no item (b) acima.

c) Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros somente s&o reconhecidos a partir da data em que a
Companhia se torna parte das disposigdes contratuais dos instrumentos
financeiros e incluem aplicagbes financeiras, contas a receber e outros recebiveis,
caixa e equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos, assim como contas
a pagar e outras dividas. Os instrumentos financeiros que nao sejam reconhecidos
pelo valor justo através de resultado, s&o acrescidos de quaisquer custos de
transacao diretamente atribuiveis.

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

(i) Instrumentos financeiros ao valor justo através do resultado

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

(ii) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo mensurados pelo custo amortizado por meio da
utilizagdo do método da taxa efetiva de juros, reduzidos por eventuais redugdes no
valor recuperavel.
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(iii) Instrumentos financeiros derivativos

Durante exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia manteve
instrumentos derivativos com o objetivo de mitigar o risco de sua exposi¢do a
volatiidade de moedas, indices e juros, reconhecidos por seu valor justo
diretamente no resultado do exercicio, os quais foram liquidados até o término do
exercicio corrente. De acordo com suas politicas de tesouraria, a Companhia nao
possui ou emite instrumentos financeiros derivativos para fins outros que ndo os de
protecdo. Os derivativos sdo reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo e os
custos de transacéo atribuiveis s&o reconhecidos no resultado quando incorridos.
Posteriormente ao reconhecimento inicial, os derivativos sdo mensurados pelo
valor justo e as alteragdes sao contabilizados no resultado.

d) Caixa e equivalentes de caixa

Incluem substancialmente certificados de depdsitos bancarios e aplicagdo em
fundos de investimentos, denominados em reais, com alto indice de liquidez de
mercado e vencimentos nado superiores a 90 dias, ou para os quais inexistem
multas ou quaisquer outras restricdes para seu resgate imediato. As aplicagdes
financeiras sao classificadas em sua maioria na categoria “ativos financeiros ao
valor justo por meio do resultado”.

Fundos de investimentos, nos quais a Companhia é o seu Unico cotista, sdo
integralmente consolidados.

e) Contas a receber de clientes

Sao demonstrados ao custo, acrescidos de variagdo monetaria, liquidos de ajuste
a valor presente. A provisdo para créditos de liquidacao duvidosa decorrente de
prestacdo de servigos, quando aplicavel, é constituida pela Administracao da
Companhia quando ndo ha mais perspectiva de realizagdo. Em relacdo aos
recebiveis por incorporacdo, a provisao para devedores duvidosos € constituida
por valor considerado suficiente pela Administragdo para cobrir as perdas
estimadas na realizagéo dos créditos que ndo possuem garantia real.

As parcelas em aberto sdo atualizadas com base no indice Nacional da
Construgao Civil - INCC para a fase de construgdo do projeto, e pelo indice Geral
de Precos de Mercado - IGP-M e juros, apds a data de entrega das chaves das
unidades concluidas. Para contas a receber vencidos por venda de iméveis a
Administracdo entende ndo ser necessaria a constituicdo de provisdo em fungéo
de possuir garantia real e os pregos dos imdveis estarem acima do valor contabil,
exceto em relagao a controlada Tenda.

f) Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRIs
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A Companhia liquida financeiramente cessao de créditos de recebiveis imobiliarios
para a securitizagdo e emissao de CRIs. Essa cessdo, quando ndo apresenta
qualquer direito de regresso, é registrada como conta redutora do saldo de contas
a receber. Quando da existéncia de direitos de regresso contra a Companhia, o
contas a receber cedido é mantido contabilizado no balango patrimonial. As
garantias financeiras, quando a participagdo € adquirida (CRI subordinado) e
mantida em garantia aos recebiveis alienados, sdo contabilizadas no balango

patrimonial em "Realizavel a longo prazo", ao seu valor justo.

g) Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios (“FIDC”) e Cédula de Crédito
Imobiliario (“CCI”)
A Companhia consolida os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC),
nos quais possui cotas subordinadas, subscritas e integralizadas pela Companhia
em recebiveis.
Conforme Instrugdo CVM n°. 408, a consolidagdo pela Companhia dos FIDC
decorre da avaliacdo da esséncia e da realidade econdmica dessas aplicagbes,
considerando, entre outros: (a) se o controle sobre os recebiveis cedidos
remanesce com a Companhia, (b) se retém ainda algum direito em relagdo aos
recebiveis cedidos, (c) se retém ainda os riscos e responsabilidades sobre os
créditos cedidos, e (d) se, na esséncia ou habitualidade, a Companhia fornece
garantias aos investidores do FIDC em relacdo aos recebimentos e rendimentos
esperados, mesmo que informalmente.
Ao consolidar o FIDC em suas demonstracdes contabeis, a Companhia demonstra
o saldo de recebiveis no grupo de contas a receber de clientes e o montante do
patrimbénio do FIDC é refletido como demais contas a pagar, sendo eliminado
nesse processo de consolidagdo o saldo das cotas subordinadas detidas pela
Companhia.
Os custos financeiros dessas operagdes sdo apropriados pro-rata temporis para a
rubrica de despesa financeira.
A Companhia e suas controladas realizam a cess&o e ou securitizagédo de
recebiveis, relativas aos créditos com alienacéo fiduciaria de empreendimentos
concluidos. Essa securitizagado é realizada mediante a emissao de CCI (Cédula de
Crédito Imobiliario), que sdo cedidos a instituigbes financeiras cessionarias do
crédito. Os recursos obtidos pela cessao séo classificados na rubrica outras contas
a pagar, até a liquidagao das cédulas pelos clientes.

h) Iméveis a comercializar

Os terrenos sdo demonstrados ao seu custo de aquisi¢cdo. O registro do terreno é
efetuado apenas por ocasido da lavratura da escritura do imoével, ndo sendo
reconhecido nas demonstragdes contabeis enquanto em fase de negociagéo,
independentemente da probabilidade de sucesso ou estagio de andamento das
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mesmas. A Companhia e suas controladas adquirem parte dos terrenos por
intermédio de operagbes de permuta, nas quais, em troca dos terrenos adquiridos,
compromete-se a (a) entregar unidades imobiliarias de empreendimentos em
construgéo ou (b) parcela das receitas provenientes das vendas das unidades
imobiliarias dos empreendimentos. Os terrenos adquiridos por intermédio de
operagdes de permuta sdo demonstrados ao seu valor justo.

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

Quando o custo de construgdo dos imoveis a comercializar exceder o fluxo de
caixa esperado das suas vendas, concluidas ou em construgdo, uma perda de
redugdo ao valor recuperavel é reconhecida no periodo em que foi determinada
que o valor contabil ndo sera recuperavel.

Os imoéveis a comercializar sdo revisados para avaliar a recuperagéo do valor
contabil de cada empreendimento imobiliario, quando eventos ou mudangas nos
cenarios macroecondmicos indicarem 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 provisao é contabilizada.

A Companhia capitaliza juros aos empreendimentos durante a fase de construgéo,
captados por meio do Sistema Financeiro de Habitacional e de outras linhas de
captacdes que sejam utilizadas para financiamento da construgdo de
empreendimentos (limitado ao montante da respectiva despesa financeira), os
quais sao reconhecidos ao resultado na proporg¢édo das unidades vendidas, mesmo
critério dos demais custos.

i) Gastos com intermediagao das vendas

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¢gado. Encargos relacionados com a
comissao de venda pertencente ao adquirente do imével, ndo constitui receita ou
despesa da Companhia.

j) Provisao para garantia

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

k) Despesas pagas antecipadamente

Sao amortizadas ao resultado quando incorridas pelo regime de competéncia de
exercicios.

1) Imobilizado

Registrado ao custo de aquisigdo. A depreciagado é calculada com base no método
linear, tomando-se por base a vida util estimada dos bens, como segue:

(i) Veiculos - cinco anos;

(ii) Moveis, utensilios e instalagdes - dez anos;

(iii) Estandes de venda, apartamentos-modelo e respectivas mobilias - um ano.

Os gastos incorridos com a construgdo dos estandes de vendas, apartamentos-
modelo e respectivas mobilias, s&o incorporados ao ativo imobilizado da
Companhia e de suas controladas. Tais ativos, sdo depreciados apos o
langamento do empreendimento pelo prazo médio de um ano, e estdo sujeitos a
anadlises periodicas sobre a deterioragéo de ativos (“‘impairment”).

m) Intangivel

Os gastos relacionados com a aquisi¢cdo e implantagao de sistemas de informagao
e licengas para utilizagdo de software séo registrados ao custo de aquisi¢cao, sendo
amortizados em até cinco anos.

n) Agio e desagio na aquisigdo de investimentos

Os investimentos da Companhia nas controladas incluem agio quando o custo de
aquisicao ultrapassa o valor de mercado dos ativos tangiveis liquidos da controlada
adquirida e desagio quando o custo de aquisicao € menor.

Até 31 de dezembro de 2008, o agio foi amortizado de acordo com o fundamento
que o determinou, baseado na avaliagao das respectivas controladas adquiridas no
momento da aquisigdo, considerando fatores como os estoques de terrenos, a
capacidade de geragdo de resultados nos empreendimentos langados e/ou a
serem langados no futuro e outros fatores inerentes. A partir de 01 de janeiro de
2009, os agios nao sao mais amortizados.

Anualmente, na data do encerramento do balango patrimonial, a Companhia avalia
se ha indicio de perda permanente, bem como potenciais ajustes para mensurar a
deterioragdo sobre a parcela residual ndo amortizada dos agios contabilizados. Se
o valor contabil ultrapassar o valor recuperavel, o montante é reduzido.
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P)

q)

O agio nao justificado por fundamentos econémicos é reconhecido imediatamente
como perda no resultado do exercicio.

O desagio com fundamentacdo econdmica & apropriado ao resultado na medida
em que os ativos, que o originaram; sao realizados. Desagio nao justificado por
fundamentos econdmicos é reconhecido no resultado apenas quando da alienagéao
do investimento.

Investimentos em controladas e controladas em conjunto

Quando a Companhia detém mais da metade do capital social votante de outra
sociedade, esta é considerada uma controlada. Em situagbes em que existam
acordos que garantem a Companhia direito de veto em decisdes que afetem
significativamente os negocios da sociedade, garantindo-lhe o controle
compartilhado; estas sdo consideradas como controladas em conjunto. Os
investimentos nas controladas e nas controladas em conjunto séo registrados na
controladora pelo método de equivaléncia patrimonial.

Os movimentos cumulativos apos as aquisicdes séo ajustados contra o custo do
investimento. Ganhos ou transagbes a realizar entre a Companhia e suas
coligadas e controladas séo eliminados na medida da participacdo da Companhia;
perdas nao realizadas também sao eliminadas, a menos que a transagao fornega
evidéncias de perda permanente (deterioragao - "impairment") do ativo transferido.
Quando a participagdo da Companhia nas perdas das controladas iguala ou
ultrapassa o valor do investimento, a Companhia reconhece a parcela residual do
passivo a descoberto, uma vez que assume obrigagdes, efetua pagamentos em
nome dessas sociedades ou efetua adiantamentos para futuro aumento de capital.
As praticas contabeis das controladas adquiridas s&o alteradas, antes da
contabilizagdo de qualquer resultado de equivaléncia patrimonial por parte da
controladora, para garantir consisténcia com as praticas contabeis adotadas pela
Companhia.

Obrigacoes por compra de imoveis e adiantamentos de clientes por permuta

As obrigagdes na aquisicdo de imoveis sdo reconhecidas pelos valores
correspondentes as obrigagbes contratuais assumidas. Em seguida, s&o
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 obrigagbes relacionadas com as operagdes de permutas de terrenos por
unidades imobiliarias sdo demonstradas ao seu valor justo, como adiantamentos
de clientes.

Imposto de renda e contribuigao social sobre o lucro liquido
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O imposto de renda (25%) e a contribuicdo social sobre o lucro liquido (9%) sao
calculados observando-se suas aliquotas nominais, que conjuntamente, totalizam
34%. O imposto de renda diferido é calculado sobre todas as diferengas
temporarias, inclusive aquelas decorrentes das mudangas das praticas contabeis.
Conforme facultado pela legislagao ftributaria, certas controladas e coligadas,
optaram pelo regime de lucro presumido. Para essas sociedades, a base de
célculo do imposto de renda € calculada a razao de 8% (contribuicdo social sobre o
lucro liquido a razdo de 12%) sobre as receitas brutas, sobre as quais se aplicam
as aliquotas regulares do respectivo imposto e contribuicdo. Impostos diferidos
ativos sdo reconhecidos na extensdo em que é provavel que o lucro futuro
tributavel esteja disponivel para uso na compensacao das diferengas temporarias,
com base em projegdes de resultados futuros, elaboradas e fundamentadas em
premissas internas, e em cenarios econémicos futuros que podem, portanto, sofrer
alteragdes, aprovado pelos 6rgaos da Administragao.

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

Caso a realizagao do imposto diferido ativo ndo seja provavel, ndo é feito qualquer
reconhecimento contabil (Nota 16).

r)  Outros passivos circulantes e nao circulantes

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

O passivo para remuneragéo de funcionarios, principalmente relativo aos encargos
de férias e folha de pagamento, € provisionado a medida que vencem os periodos
aquisitivos.

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

s) Plano de opgao de compra de agoes

A Companhia oferece aos executivos, devidamente aprovado pelo Conselho de
Administragdo, plano de remuneracdo com base em agdes (“Stock Options”),
segundo o qual recebe os servigos como contraprestagoes das opgdes de compra
de agdes outorgadas.
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t)

u)

O valor justo dos servigcos recebidos dos empregados nos planos, em troca de
opgoes, é determinado com referéncia no valor justo das agbes, estabelecido na
data da concessdo de cada plano. O valor justo dos servigos recebidos dos
empregados e administradores em troca das opgodes é reconhecido como despesa
em contrapartida ao patriménio liquido, a medida que os servigos séo prestados
pelos executivos.

Participagao nos lucros de empregados e administradores

A Companhia e suas controladas possuem planos de beneficios a funcionarios, na
forma de participagdo nos lucros e planos de bénus, e quando aplicavel, encontra-
se reconhecido em resultado na rubrica "Despesas gerais e administrativas".
Adicionalmente, os Estatutos Sociais da Companhia e suas controladas
estabelecem a distribuigdo de lucros para administradores (montante nao superior
a remuneracao anual dos mesmos, ou 10% do lucro liquido da Companhia, dos
dois, o menor).

O sistema de bbdnus opera com trés gatilhos de performance, estruturados na
eficiéncia dos objetivos corporativos, seguidos por objetivos de negdcios e
finalmente por objetivos individuais.

Ajuste a valor presente - AVP

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

Entidades de Incorporagéo Imobiliaria, nas vendas a prazo de unidades nao
concluidas, apresentam recebiveis com atualizagdo monetaria, inclusive a parcela
das chaves, sem juros, e devem ser descontados a valor presente, uma vez que os
indices de atualizagdo monetaria contratados nao incluem o componente de juros.
A reversao 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 proprio grupo de receitas de incorporagao imobiliaria,
de forma consistente com os juros incorridos sobre a parcela do saldo de contas a
receber referentes ao periodo “pds-chaves”.

Os encargos financeiros de recursos utilizados na construgdo dos
empreendimentos imobiliarios, e os relativos ao financiamento da construgdo dos
empreendimentos imobiliarios, devem ser capitalizados. Portanto, entende-se que
a reversao do ajuste a valor presente de uma obrigagéo vinculada a esses itens
deve ser apropriada ao custo dos imoveis vendidos ou estoques de imdveis a
comercializar, conforme o caso, at¢é o momento em que a construgdo do
empreendimento estiver concluida.

Desse modo, determinados elementos integrantes do ativo e do passivo sao
ajustados a valor presente, com base em taxas de desconto, as quais visam refletir
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as melhores avaliagdes atuais do mercado, quanto ao valor do dinheiro no tempo e
os riscos especificos do ativo e do passivo.

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

v) Avaliagdo do valor recuperavel de ativos (teste de “impairment”)

A Administracdo revisa anualmente o valor contdbil liquido dos ativos com o
objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econdmicas e
operacionais, que possam indicar deterioragao ou perda de seu valor recuperavel.
Quando tais evidéncias s&o identificadas, e o valor contabil liquido excede o valor
recuperavel, é constituida provisdo para deterioragdo ajustando o valor contabil
liqguido ao valor recuperavel. O goodwill e os ativos intangiveis com vida Util
indefinida tém a recuperacgao do seu valor testada anualmente independentemente
de haver indicadores de perda de valor.

w) Custos com emissao de debéntures e oferta publica inicial de agoes

Custos de Transagao e Prémios na Emissdo de Titulos e Valores Mobiliarios, bem
como os custos com a emissdo de acbes de capital proprio sdo contabilizados
como item redutor do proprio patriménio liquido da Companhia. Adicionalmente, os
custos de transacao e prémios na emissao de titulos de divida, sdo amortizados de
acordo com o prazo de vigéncia das operagoes, sendo o saldo liquido classificado
como redutor do valor da respectiva transagéo.

x) Ativos e passivos contingentes e obrigagoes legais

As praticas contabeis para registro e divulgacao de ativos e passivos contingentes
e obrigagdes legais sdo as seguintes: (i) 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; e (ii) Passivos contingentes sdo provisionados quando as perdas
forem avaliadas como provaveis e os montantes envolvidos forem mensuraveis
com suficiente seguranga. Os passivos contingentes avaliados como de perdas
possiveis sdo apenas divulgados em nota explicativa e os passivos contingentes
avaliados como de perdas remotas n&o séo provisionados e nem divulgados.

y) Demonstra¢des dos fluxos de caixa e do valor adicionado

As demonstragoes dos fluxos de caixa sédo preparadas e apresentadas de acordo
com a Deliberagdo CVM n° 547, de 13 de agosto de 2008 que aprovou o
pronunciamento contabil CPC 03 — Demonstragdo dos Fluxos de Caixa, emitido
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). As demonstragbes do valor
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adicionado sdo preparadas e estdo apresentadas de acordo com a Deliberagao
CVM ° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou o pronunciamento contabil
CPC 09 — Demonstragéo do Valor Adicionado, emitido pelo CPC.

z) Lucro por agao

O lucro por acédo é calculado considerando-se o nimero de agdes em circulagdo
nas datas de encerramento dos exercicios.

aa) Demonstragoes contabeis consolidadas

As demonstragbes contabeis consolidadas da Companhia, que incluem as
demonstragdes contabeis das controladas indicadas na Nota 8 foram elaboradas
em conformidade com as praticas de consolidagao e dispositivos legais aplicaveis.
Assim sendo, s&o eliminadas as participagdes reciprocas, os saldos de contas, as
receitas e despesas e os lucros nao realizados entre Empresas. As controladas em
conjunto s&o consolidadas proporcionalmente pelo percentual de participagdo da
Controladora.

4. Disponibilidades

Controlada Consolidado
Tipo de operagao 2009 2008 2009 2008
Caixa e equivalentes a caixa
Caixa e bancos 27.129 15.499 241.195 73.538
Equivalentes de caixa
Fundos de investimento 671.874 65.296 860.871 149.772
Operagbes compromissadas 17.316 31.761 82.293 114.286
Certificados de Depdsitos Bancarios
(CDBs) 27.130 49.320 178.547 185.334
Outros 2.066 3.340 13.882 5.644
Total caixa e equivalentes a caixa | 745515 | 165.216 | 1.376.788 | 528.574
Aplicages financeiras caucionadas | 27.964 | 6.911 | 47.265 | 76.928
Total das aplicagées financeiras | 746.350 | 156.628 | 1.182.858 | 531.964
Total das disponibilidades | 773479 | 172127 | 1.424.053 | 605.502

Em 31 de dezembro de 2009, os Certificados de Depdsitos Bancarios — CDBs
incluem juros auferidos variando de 95% a 102% (31 de dezembro de 2008 — 95%
até 107%) do Certificado de Depdsito Interbancario - CDI, aplicados junto a
instituicbes financeiras avaliadas pela Administracdo como de primeira linha.

Em 31 de dezembro o valor contabilizado referente aos fundos de investimentos
esta valorizado ao valor justo por meio de resultado. De acordo com a Instrugcéo
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CVM no. 408/04, as aplicagdes financeiras em Fundos de Investimentos nos quais
a Companhia tem participagéo exclusiva foram consolidadas.

O Fundo de Investimento Arena é um fundo multimercado sob gestdo e
administragdo do Santander Asset Management e custédia do Itau Unibanco. O
objetivo do fundo é buscar a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicagdo de
recursos da sua carteira de investimentos, a qual pode ser composta por ativos
financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis nos mercados financeiros e
de capitais em geral, de renda fixa. Os ativos elegiveis na composigao da carteira
sdo: titulos da divida publica, contratos de derivativos, debéntures, CDBs e RDBs,
quotas de fundos de investimentos nas classes admitidas pela CVM e operagdes
compromissadas, de acordo com a regulamentacdo do Conselho Monetario
Nacional (CMN). Nao ha prazo de caréncia para resgate de quotas, que podem ser
resgatadas com rendimento a qualquer momento. O fundo tem tratamento
tributario aplicavel para fundos de investimento de longo prazo.

O Fundo de Investimento Colina € um fundo renda fixa crédito privado sob gestéo
e administragdo do Santander Asset Management e custédia do Itau Unibanco. O
objetivo do fundo é superar 101% do CDI de rentabilidade. Os ativos elegiveis na
composicao da carteira sao: titulos da divida publica, contratos de derivativos,
debéntures, CDBs e RDBs. A carteira consolidada pode gerar exposigédo a
Selic/CDI, taxa pré e indices de pregos. Nao ha prazo de caréncia para resgate de
quotas, que podem ser resgatadas com rendimento a qualquer momento. O fundo
tem tratamento tributario aplicavel para fundos de investimento de longo prazo.

O Fundo de Investimento Vistta € um fundo renda fixa crédito privado sob gestdo e
administragdo do Votorantim Asset Management e custédia do Itau Unibanco. O
objetivo do fundo é superar 101% do CDI de rentabilidade. Os ativos elegiveis na
composigao da carteira sdo: titulos da divida publica, contratos de derivativos,
debéntures, CDBs e RDBs. A carteira consolidada pode gerar exposi¢do a
Selic/CDl, taxa pré e indices de precos. Nao ha prazo de caréncia para resgate de
quotas, que podem ser resgatadas com rendimento a qualquer momento. O fundo
tem tratamento tributario aplicavel para fundos de investimento de longo prazo.

O balango patrimonial dos fundos de investimentos encontra-se a seguir

apresentado:

Ativo Vistta Colina Arena
Circulante 121.126 73.073 171.532
Né&o circulante 2.102.282 365.348 3.698.424
Permanente - - -
Total ativo | 2.223.408 | 438.421 |  3.869.956
Passivo

Circulante 14 42 124
Nao circulante 2.108.283 373.645 3.703.945

Patriménio liquido | | |
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Capital social 113.506 62.252 164.829
Lucros acumulados 1.605 2.482 1.058
Total do patrimbnio liquido 115.111 64.734 165.887
Total do passivo e patriménio liquido |  2.223.408 | 438.421 |  3.869.956

5. Contas a receber de incorporacao e servigos prestados

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Clientes de incorp. e venda de imoéveis 1.514.783 925.878 3.763.902 2.108.346
(- ) Ajuste a valor presente (33.191) (20.811) (86.925) (44.776)
Clientes de servigo e construgdo 94.094 53.873 96.005 54.095
Outros valores a receber 32.600 16.975 3.664 879

| 1.608.286 | 974.915 | 3.776.646 | 2.118.544
Circulante 911.333 785.025 2.008.464 1.254.594
Né&o circulante 696.953 189.890 1.768.182 863.950

(i)

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda nao concluidas
nao esta totalmente refletido nas demonstragbes contabeis. Seu registro &
limitado a parcela da receita, reconhecida contabilmente, liquida das parcelas
ja recebidas.

Os saldos de adiantamentos de clientes (incorporagéo e servigos), superiores
ao montante de receita reconhecida no periodo, montam no consolidado a R$
222.284 em 31 de dezembro de 2009 (31 de dezembro de 2008 — R$90.363),
e encontra-se classificado em "Obrigagbes por compra de imoéveis e
adiantamentos de clientes".

O saldo de contas a receber de unidades concluidas, de forma geral, é
atualizado por juros de 12% ao ano mais variagéo do IGP-M, sendo a receita
financeira apurada registrada no resultado como "Receita de incorporagéao”; os
juros reconhecidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008
totalizam R$52.159 e R$ 45.722, respectivamente.

A constituicdo de provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa foi
considerada desnecessaria, excecgdo feita a controlada Tenda, considerando-
se que é insignificante o percentual de perdas historico, sobre o saldo de
contas a receber da Companhia e suas controladas, conjugado com a
avaliacado dos créditos vencidos ("aging"), tendo em vista que esses créditos
referem-se substancialmente a incorporagdes em construgéo, cuja concessao
das correspondentes escrituras ocorre apenas apods a liquidagdo e/ou
negociagao dos créditos dos clientes.

O saldo da provisdo para créditos de liquidagao duvidosa constituida pela
Tenda, no montante de R$ 17.841 (consolidado) em 31 de dezembro de 2009
(31 de dezembro de 2008 — R$ 18.815), é considerada suficiente pela
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Administracdo da Companhia para fazer face a estimativa com perdas futuras
na realizagao do saldo de contas a receber dessa controlada.

O valor total da reversdo do ajuste a valor presente reconhecido nas receitas
de incorporagao imobiliaria do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 foi
de R$ (12.380) (controladora) e R$ (42.149) (consolidado), respectivamente.
As contas a receber de imdveis ndo concluidos foram mensuradas a valor
presente considerando a taxa de desconto apurada segundo critérios descritos
na nota 3(u). A taxa liquida praticada pela Companhia e suas controladas
variou de 5,22% a 7,44% para o exercicio de 2009.

(ii) A Companhia celebrou em 31 de margo de 2009, operagao de FIDC, a qual
consiste em uma cessao de carteira pré-selecionada de créditos imobiliarios
residenciais e comerciais originarios da Gafisa e suas subsidiarias. Esta
carteira foi cedida e transferida para o “Gafisa FIDC”, que emitiu classes de
cotas Sénior e Subordinada. Esta primeira emissdo de cotas seniores foi
objeto de oferta restrita para investidores qualificados. As cotas subordinadas
foram subscritas exclusivamente pela Gafisa. O Gafisa FIDC adquiriu a
carteira de créditos por uma taxa de desconto equivalente a taxa de juros dos
contratos de financiamento.

A Gafisa foi contratada pelo Gafisa FIDC e sera remunerada para exercer,
dentre outras fungbes, a conciliagdo dos recebimentos dos créditos
pertencentes ao fundo e a cobranga dos inadimplidos. A estrutura da
transagao prevé a substituigdo da Gafisa como agente de cobranga em caso
de descumprimento das responsabilidades descritas no contrato de prestagao
de cobranga.

A Companhia cedeu sua carteira de recebiveis no montante de R$ 119.622
para o Gafisa FIDC em troca de caixa, na data da transferéncia, descontado
ao seu valor presente, por R$ 88.664. Foram emitidas duas classes de cotas
distintas: Sénior e Subordinada. As cotas subordinadas foram subscritas
exclusivamente pela Gafisa S.A., representando aproximadamente 21% do
montante emitido, totalizando R$ 18.958 (valor presente); em 31 de dezembro
de 2009 este montante totaliza R$ 14.977 (Nota 8). Os recebiveis das cotas
Sénior e Subordinada sado indexados ao IGP-M e incorrem em juros de 12% ao
ano.

A Companhia consolidou o Gafisa FIDC em suas demonstragdes contabeis,
dessa forma a Companhia demonstra em 31 de dezembro de 2009, o saldo de
recebiveis de R$ 55.349 no grupo de contas a receber de clientes e o
montante de R$ 41.308, é refletido como demais contas a pagar, sendo
eliminado nesse processo de consolidagdo o saldo das cotas subordinadas
detidas pela Companhia.

(iii) A Companhia celebrou em 26 de junho de 2009, operacdo de Cédula de
Crédito Imobiliario - CCI, a qual consiste em uma cessédo de carteira pré-
selecionada de créditos imobiliarios residenciais originarios da Gafisa e suas
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subsidiarias. A Companhia cedeu sua carteira de recebiveis no montante de
R$ 89.102 em troca de caixa, na data da transferéncia, descontado ao seu
valor presente, por R$69.315, classificado na rubrica “Demais Contas a Pagar
— Cessao de Creditos”.

Foram emitidas 8 CCI’s, sob a forma escritural, perfazendo o montante de
R$69.315, na data de emissdo. As 8 CCl's sdo lastreadas em Direitos
Creditdrios cujos vencimentos de suas parcelas se dao até 26 de junho de
2014, inclusive (“CCl-Investidor”).

As CCl-Investidor, nos termos do artigo 125 do Cdédigo Civil, terdo garantia real
representada por alienacao fiduciaria em garantia dos Iméveis, tdo logo ocorra
(i) a condigdo suspensiva consistente na averbagdo, na matricula dos
respectivos Imoveis, (ii) da cessdo de Direitos Creditérios das Cedentes para
as SPEs, nos termos do artigo 167, 1l, (21) da Lei n® 6.015, de 31 de dezembro
de 1973; e (iii) da emissao das CCI — Investidor pelas SPEs, nos termos do
artigo 18, paragrafo 5° da Lei 10.931/04.

A Gafisa foi contratada e sera remunerada para exercer, dentre outras
fungbes, a conciliagdo dos recebimentos dos créditos, lastro das CCl'’s, e a
cobranga dos inadimplidos. A estrutura da transacéo prevé a substituicdo da
Gafisa como agente de cobranga em caso de descumprimento das
responsabilidades descritas no contrato da operacao.

6. Imoveis a comercializar

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Terrenos, liquido de AVP 359.319 371.157 732.238 750.555
Iméveis em construgéo 336.425 560.577 895.085 1.181.930
Unidades concluidas 42.657 29.388 121.134 96.491

| 738.401 |  961.122 | 1.748.457 | 2.028.976
Parcela circulante 604.128 778.203 1.332.374 1.695.130
Parcela nao circulante 134.273 182.919 416.083 333.846

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 2009, o saldo liquido de terrenos
adquiridos por intermédio de permuta totalizam R$ 27.070 (controladora) e
R$ 40.054 (consolidado).

Conforme mencionado na Nota 10, o saldo de encargos financeiros capitalizados
em 31 de dezembro de 2009 é de R$ 69.559 (controladora) e R$ 91.568
(consolidado).
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O ajuste a valor presente no saldo de imoveis a comercializar refere-se a parcela
da contrapartida do ajuste a valor presente das obrigagdes por compra de iméveis
sem efeito no resultado (Nota 14).

7. Demais contas a receber

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Contas correntes relativas a
empreendimentos imobilirios (*) (Nota 18) 90.866 167.522 7.222 60.511
Adiantamentos a fornecedores 4.118 32.359 65.016 83.084
Cessao de créditos a receber 4.093 7.990 4.087 7.990
Financiamentos de clientes a liberar 4.392 4.392 5.266 4.392
PIS e COFINS diferidos - 6.416 3.082 10.187
Impostos a recuperar 14.440 8.262 36.650 18.905
Adiantamentos para futuro aumento de
capital 115.712 49.575 - 49.113
Muatuo 17.344 13.922 - -
Outros 17.577 48.724 56.628 59.199

| 268542 | 339.162 | 177.951 | 293.381
Parcela circulante 245.246 278.110 108.791 182.775
Parcela néo circulante 23.296 61.052 69.160 110.606

(*) A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de
incorporagao imobiliaria com outros parceiros de forma direta ou por
meio de partes relacionadas, baseados na formagdo de condominios
e/ou consorcios. A estrutura de administragdo  desses
empreendimentos e a geréncia de caixa sdo centralizadas na empresa
lider do empreendimento, que gerencia o desenvolvimento das obras
e 0s orgamentos. Assim, o lider do empreendimento assegura que as
aplicacbes de recursos necessarios sejam efetuadas e alocadas de
acordo com o planejado. As origens e aplicagbes de recursos dos
empreendimentos estao refletidas nesses saldos, com observagdo do
respectivo percentual de participagdo, os quais ndo estdo sujeitos a
atualizagdo ou encargos financeiros e ndo possuem vencimento pré-
determinado. O prazo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos
empreendimentos, nos quais se encontram aplicados 0s recursos, é
de 24 a 30 meses. A Companhia recebe uma remuneragdo pela
administragdo destes empreendimentos.

Conforme mencionado na Nota 1, em 29 de junho de 2009, a Gafisa e a Tenda
celebraram Instrumento Particular de Cessao e Transferéncia de Quotas e Outras
Avencgas, no qual a Gafisa cede e transfere para a Tenda 41.341.895 quotas da
Cotia1 Empreendimento Imobiliario pelo valor patrimonial contabil de R$ 41.342
(reconhecido na rubrica “Contas correntes relativos a empreendimentos
imobiliarios”), a ser pago em 36 parcelas mensais de margo de 2010 a margo de
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2013. O valor de cada parcela sera acrescido de juros remuneratérios a razdo de
0,6821% ao més, e de corregdo monetaria equivalente a variacdo positiva do
IGPM.

8. Investimentos em controladas

Em janeiro de 2007, com a aquisicdo de 60% da AUSA, proveniente da
incorporacédo da Catalufa Participacdes Ltda., foi aprovado o aumento de capital
em R$ 134.029, mediante a emiss&o, para subscrigdo publica, de 6.358.116 agoes
ordinarias. Em decorréncia desta transagao, foi registrado um agio no montante de
R$ 170.941, fundamentado na expectativa de rentabilidade futura, amortizado
parcialmente até 31 de dezembro de 2008 de forma exponencial e progressiva,
com base na estimativa do lucro projetado antes do imposto de renda e da
contribuicdo social sobre o lucro liquido da AUSA, apurado de acordo com o
regime de competéncia. A partir de 1° de janeiro de 2009, o agio decorrente da
aquisicdo da AUSA deixou de ser amortizado conforme as novas praticas
contabeis, e por outro lado, sera avaliado, pelo menos anualmente, quanto ao valor
de sua recuperacdo e potenciais perdas. A Companhia tem o compromisso de
comprar os demais 40% do capital social da AUSA, cujo valor ainda ndo é
calculavel e, conseqlientemente, ndo reconhecido, e se baseara na avaliagdo do
valor justo da AUSA, elaborada nas datas futuras de aquisigdo. O contrato de
aquisicdo da AUSA prevé que a Companhia se compromete a comprar os 40%
restantes da AUSA nos proximos cinco anos (20% em 2010 e os demais 20% em
2012) em espécie ou agdes, a critério exclusivo da Companhia.

Em 26 de outubro de 2007, Gafisa adquiriu 70% da Cipesa. Gafisa e Cipesa
criaram uma nova empresa "Cipesa Empreendimentos Imobiliarios Ltda." ("Nova
Cipesa"), onde 70% do capital serdo detidos pela Gafisa e 30% pela Cipesa. A
Gafisa capitalizou a Nova Cipesa com R$ 50.000 em caixa e adquiriu agdes da
Cipesa na Nova Cipesa no valor de R$ 15.000, pago em 26 de outubro de 2008. A
Cipesa tera o direito a uma parcela variavel de 2% do Valor Geral de Vendas -
VGV dos projetos langados pela Nova Cipesa até 2014; essa parcela variavel tera
o valor maximo de R$ 25.000, desta forma o valor de aquisigdo considerado pela
Companhia totalizou R$ 90.000. Em decorréncia desta transacao, foi registrado um
agio no montante de R$ 40.686, fundamentado em expectativa de rentabilidade
futura. A partir de 1° de janeiro de 2009, conforme as novas praticas contabeis, o
agio decorrente da aquisicdo da Nova Cipesa sera avaliado, pelo menos
anualmente, em um contexto de avaliagdo quanto o valor de sua recuperagéo e
potenciais perdas.

Em novembro de 2007, a Companhia adquiriu por R$ 40.000, parcela
remanescente de participacdo em alguns empreendimentos com a Redevco do
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Brasil Ltda. Em decorréncia desta transagao, a Companhia apurou um desagio no
montante de R$ 31.235, fundamentado em expectativa de rentabilidade futura, e
amortizado até 31 de dezembro de 2009, de forma exponencial e progressiva, com
base na estimativa do lucro projetado antes do imposto de renda e da contribui¢cao
social sobre o lucro liquido destas SPEs. Durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009, a Companhia amortizou o montante de R$ 9.114 de desagio
decorrente da aquisi¢cdo destas SPEs (31 de dezembro de 2008 - R$ 12.713).
Conforme mencionado na Nota 1, em 21 de outubro de 2008, como parte da
aquisicao de participagdo em Tenda, Gafisa verteu o patrimbnio liquido de Fit
Residencial no montante de R$ 411.241, adquirindo 60% do patriménio liquido de
Tenda, a valor contabil de R$ 1.036.072, com investimento de R$ 621.643. A
referida transagdo gerou desagio de R$ 210.402, fundamentado em expectativa de
rentabilidade futura com base no ganho decorrente da alienagéo da participagéo de
40% das cotas da Fit Residencial para os acionistas da Tenda, em troca das agbes
Tenda. Tal ganho foi amortizado pelo prazo médio de construgéo (até a entrega
das chaves) dos empreendimentos imobiliarios da Fit Residencial, existentes na
data da aquisigao, em 21 de outubro de 2008 e por efeitos negativos na realizagéo
de certos ativos originados na aquisicdo da Tenda. No exercicio de 2009 foi
amortizado a totalidade do ganho decorrente da alienagdo parcial da Fit
Residencial no montante de R$ 169.394 (R$ 41.008 em 2008).

Em 30 de dezembro de 2009 os acionistas de Gafisa e de Tenda aprovaram a
incorporagdo, por Gafisa, da totalidade das acdes de emissdo de Tenda em
circulagdo. Em razédo da incorporagéo, Tenda passou a ser subsidiaria integral de
Gafisa, tendo seus acionistas recebido agbes de Gafisa em substituicdo as suas
acOes de Tenda na proporgao de 0,205 agdes de Gafisa para cada agéo de Tenda.
Em virtude da proporgao de troca, foram emitidas 32.889.563 acgbes ordinarias,
pelo preco de emissio total de R$ 448.844 ao valor contabil.

(a) Participagoes societarias

(i) Informagodes de controladas

Lucro liquido/(prejuizo) no
Participacdo - % Patriménio liquido exercicio

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Tenda 100,00 60,00 1.130.759 1.062.214 64.450 26.142
Fit Residencial - 100,00 - - - (22.263)
Bairro Novo - 50,00 - 8.164 - (18.312)
AUSA 60,00 60,00 99.842 69.211 39.610 35.135
Cipesa Holding 100,00 100,00 42.294 62.157 (1.216) (6.349)
Peninsula SPE1 S.A. 50,00 50,00 (4.120) (1.139) (2.431) 205
Peninsula SPE2 S.A. 50,00 50,00 600 98 502 1.026
Res. das Palmeiras SPE Ltda. 100,00 100,00 2.316 2.545 26 264
Gafisa SPE 27 Ltda. 100,00 - 14.114 - (778) -
Gafisa SPE 28 Ltda. 100,00 - (3.293) - (1.588) -
Gafisa SPE 30 Ltda. 100,00 - 18.229 - (334) -
Gafisa SPE 31 Ltda. 100,00 - 26.901 - (532) -
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Lucro liquido/(prejuizo) no
Participagdo - % Patriménio liquido exercicio

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Gafisa SPE 35 Ltda. 100,00 - 5.393 - (1.274) -
Gafisa SPE 36 Ltda. 100,00 - 5.362 - 68 -
Gafisa SPE 37 Ltda. 100,00 - 4.020 - (140) -
Gafisa SPE 38 Ltda. 100,00 - 8.273 - 1.447 -
Gafisa SPE 39 Ltda. 100,00 - 8.813 - 2.469 -
Gafisa SPE 41 Ltda. 100,00 - 31.883 - (2.593) -
Villagio Trust 50,00 - 4.279 - (576)

Gafisa SPE 40 Ltda. 50,00 50,00 6.976 5.841 1.424 1.269
Gafisa SPE 42 Ltda. 100,00 50,00 12.128 6.997 949 6.799
Gafisa SPE 44 Ltda. 40,00 40,00 3.586 (377) (153) (192)
Gafisa SPE 45 Ltda. 100,00 99,80 1.812 1.058 (212) (8.904)
Gafisa SPE 46 Ltda. 60,00 60,00 4.223 5.498 (3.436) 3.384
Gafisa SPE 47 Ltda. 80,00 80,00 16.571 6.639 (357) (159)
Gafisa SPE 48 Ltda. - 99,80 - 21.656 1.674 818
Gafisa SPE 49 Ltda. 100,00 99,80 205 (58) (3) (57)
Gafisa SPE 53 Ltda. 80,00 60,00 5.924 2.769 2.933 1.895
Gafisa SPE 55 Ltda. - 99,80 - 20.540 2.776 (3.973)
Gafisa SPE 65 Ltda. 80,00 70,00 3.725 (281) 877 (732)
Gafisa SPE 68 Ltda. 100,00 99,80 (555) - (1) (1)
Gafisa SPE 72 Ltda. 80,00 60,00 347 (22) (1.080) (22)
Gafisa SPE 73 Ltda. 80,00 70,00 3.551 (155) (57) (155)
Gafisa SPE 74 Ltda. 100,00 99,80 (339) (330) 9) (331)
Gafisa SPE 59 Ltda. 100,00 99,80 (5) (2) (4) (1)
Gafisa SPE 76 Ltda. 50,00 99,80 84 - (1) (1)
Gafisa SPE 78 Ltda. 100,00 99,80 - - - (1)
Gafisa SPE 79 Ltda. 100,00 99,80 (3) (1) (2) (2)
Gafisa SPE 75 Ltda. 100,00 99,80 (74) (27) (47) (28)
Gafisa SPE 80 Ltda. 100,00 99,80 (2) - (3) (1)
Gafisa SPE-85 Empr. Imob. 80,00 60,00 7.182 (756) 4.878 (1.200)
Gafisa SPE-86 - 99,80 - (82) (228) (83)
Gafisa SPE-81 100,00 99,80 1 1 - -
Gafisa SPE-82 100,00 99,80 1 1 - -
Gafisa SPE-83 100,00 99,80 (5) 1 (6) -
Gafisa SPE-87 100,00 99,80 61 1 (140) -
Gafisa SPE-88 100,00 99,80 6.862 1 5.068 -
Gafisa SPE-89 100,00 99,80 36.049 1 8.213 -
Gafisa SPE-90 100,00 99,80 (93) 1 (94) -
Gafisa SPE-84 100,00 99,80 10.632 1 3.026 -
Dv Bv SPE S.A. 50,00 50,00 432 (439) 871 126
DV SPE S.A. 50,00 50,00 1.868 932 936 (527)
Gafisa SPE 22 Ltda. 100,00 100,00 6.001 5.446 554 1.006
Gafisa SPE 29 Ltda. 70,00 70,00 589 257 547 271
Gafisa SPE 32 Ltda. 80,00 80,00 5.834 (760) 1.515 (760)
Gafisa SPE 69 Ltda. 100,00 99,80 1.893 (401) (247) (402)
Gafisa SPE 70 Ltda. 55,00 55,00 12.685 6.696 (63) -
Gafisa SPE 71 Ltda. 80,00 70,00 4.109 (794) 3.120 (795)
Gafisa SPE 50 Ltda. 80,00 80,00 12.098 7.240 5.093 1.532
Gafisa SPE 51 Ltda. - 90,00 - 15.669 8.096 6.620
Gafisa SPE 61 Ltda. 100,00 99,80 (19) (14) (4) (14)
Tiner Empr. e Part. Ltda. 45,00 45,00 11.573 26.736 (750) 15.762
O Bosque Empr. Imob. Ltda. 60,00 30,00 8.862 15.854 (710) (62)
Alta Vistta 50,00 50,00 (3.279) 3.428 (6.707) 4.073
Dep. José Lages 50,00 50,00 544 34 660 433
Sitio Jatiuca 50,00 50,00 12.161 1.259 10.902 4.088
Spazio Natura 50,00 50,00 1.393 1.400 (8) (28)
Parque Aguas 50,00 50,00 8.033 (1.661) 6.635 (1.529)
Parque Arvores 50,00 50,00 14.780 (1.906) 12.454 (1.698)
Dubai Residencial 50,00 50,00 10.613 5.374 4.286 (627)
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Lucro liquido/(prejuizo) no
Participagdo - % Patriménio liquido exercicio
Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Cara de Cdo 50,00 65,00 - 40.959 2.319 19.907
Costa Maggiore 50,00 50,00 4.065 3.892 2.137 4.290
Gafisa SPE 91Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 92 Ltda. 80,00 - (553) - (554) -
Gafisa SPE 93 Ltda. 100,00 - 212 - 211 -
Gafisa SPE 94 Ltda. 100,00 - 4 - 3 -
Gafisa SPE 95 Ltda. 100,00 - (15) - (16) -
Gafisa SPE 96 Ltda. 100,00 - (58) - (59) -
Gafisa SPE 97 Ltda. 100,00 - 6 - 5 -
Gafisa SPE 98 Ltda. 100,00 - (37) - (38) -
Gafisa SPE 99 Ltda. 100,00 - (24) - (25) -
Gafisa SPE 100 Ltda. 100,00 - 1 - (1) -
Gafisa SPE 101 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 102 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 103 Ltda. 100,00 - (40) - (41) -
Gafisa SPE 104 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 105 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 106 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 107 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 108 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 109 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 110 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 111 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 112 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 113 Ltda. 100,00 - 1 - - -
City Park Brotas Emp. Imob.
Ltda. 50,00 - 3.094 - 1.244 -
City Park Acupe Emp. Imob.
Ltda. 50,00 - 1.704 - 1.204 -
Patamares 1 Emp. Imob. Ltda 50,00 - 5.495 - (69) -
City Park Exclusive Emp.
Imob. Ltda. 50,00 - (188) - (189) -
Manhattan Square Emp. Imob.,
Coml. 1 SPE Ltda. 50,00 - 6.285 - 863 -
Manhattan Square Emp. Imob.,
Coml. 2 SPE Ltda. 50,00 - 1.338 - - -
Manhattan Square Emp. Imob.
Res. 1 SPE Ltda. 50,00 - 5.723 - 1.927 -
Manhattan Square Emp. Imob.
Res. 2 SPE Ltda. 50,00 - 2.813 - - -
Gafisa FIDC. 100,00 - 14.977 - - -
(ii) Saldos contabilizados
Participa¢ado - % Investimentos [Equivaléncia patrimonial

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Tenda 100,00 60,00 1.130.759 637.328 38.670 15.589
Fit Residencial - 60,00 - - - (22.263)
Bairro Novo - 50,00 - 4.176 - (9.156)
SPE Cotia - - - - 136 -
AUSA 60,00 60,00 59.905 41.527 18.378 21.081
Cipesa Holding 100,00 100,00 42.746 43.510 (1.216) (4.444)

|  1.233.410 | 726.541 | 55.968 | 807
Peninsula SPE1 S.A. 50,00 50,00 (2.060) (569) (1.216) 102
Peninsula SPE2 S.A. 50,00 50,00 300 49 251 513
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Participacdo - % Investimentos [Equivaléncia patrimonial

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Res. das Palmeiras SPE Ltda. 100,00 90,00 2.316 2.290 26 238
Gafisa SPE 27 Ltda. 100,00 - 14.114 - (778) -
Gafisa SPE 28 Ltda. 100,00 - (3.293) - (1.588) -
Gafisa SPE 30 Ltda. 100,00 - 18.229 - (334) -
Gafisa SPE 31 Ltda. 100,00 - 26.901 - (532) -
Gafisa SPE 35 Ltda. 100,00 - 5.393 - (1.274) -
Gafisa SPE 36 Ltda. 100,00 - 5.362 - 68 -
Gafisa SPE 37 Ltda. 100,00 - 4.020 - (140) -
Gafisa SPE 38 Ltda. 100,00 - 8.273 - 1.447 -
Gafisa SPE 39 Ltda. 100,00 - 8.812 - 2.469 -
Gafisa SPE 41 Ltda. 100,00 - 32.050 - (2.593) -
Villagio Trust 50,00 - 2.140 - (288) -
Gafisa SPE 40 Ltda. 50,00 50,00 3.488 2.921 567 634
Gafisa SPE 42 Ltda. 100,00 50,00 12.128 3.498 4.274 3.399
Gafisa SPE 44 Ltda. 40,00 40,00 1.434 (151) 1.585 (77)
Gafisa SPE 45 Ltda. 100,00 99,80 1.812 1.056 (211) (8.886)
Gafisa SPE 46 Ltda. 60,00 60,00 2.534 3.299 (765) 2.031
Gafisa SPE 47 Ltda. 80,00 80,00 13.256 6.626 6.630 (159)
Gafisa SPE 48 Ltda. (**) - 99,80 - 21.656 993 816
Gafisa SPE 49 Ltda. 100,00 99,80 205 (58) (3) (57)
Gafisa SPE 53 Ltda. 80,00 60,00 4.739 1.662 2.346 1.137
Gafisa SPE 55 Ltda. (**) - 99,80 - 20.540 2.776 (3.965)
Gafisa SPE 65 Ltda. 80,00 70,00 2.980 (281) 702 (731)
Gafisa SPE 67 Ltda. - 99,80 - 1 - -
Gafisa SPE 68 Ltda. 100,00 99,80 (1) - - (1)
Gafisa SPE 72 Ltda. 80,00 60,00 278 (22) (864) (22)
Gafisa SPE 73 Ltda. 80,00 70,00 2.841 (154) (46) (155)
Gafisa SPE 74 Ltda. 100,00 99,80 (339) (330) 9) (330)
Gafisa SPE 59 Ltda. 100,00 99,80 (5) (2) (4) (1)
Gafisa SPE 76 Ltda. 50,00 99,80 42 - - (1)
Gafisa SPE 78 Ltda. 100,00 99,80 - - - (1)
Gafisa SPE 79 Ltda. 100,00 99,80 (3) - (2) (1)
Gafisa SPE 75 Ltda. 100,00 99,80 (74) (27) (47) (28)
Gafisa SPE 80 Ltda. 100,00 99,80 (2) - (3) (1)
Gafisa SPE-85 Empr. Imob. 80,00 60,00 5.746 (378) 3.902 (600)
Gafisa SPE-86 - 99,80 - (82) (228) (83)
Gafisa SPE-81 100,00 99,80 1 1 - -
Gafisa SPE-82 100,00 99,80 1 1 - -
Gafisa SPE-83 100,00 99,80 (5) 1 (6) -
Gafisa SPE-87 100,00 99,80 61 1 (140) -
Gafisa SPE-88 100,00 99,80 6.862 1 5.068 -
Gafisa SPE-89 100,00 99,80 36.049 1 8.213 -
Gafisa SPE-90 100,00 99,80 (93) 1 (94) -
Gafisa SPE-84 100,00 99,80 10.632 1 3.026 -
Dv Bv SPE S.A. 50,00 50,00 216 (219) 435 63
DV SPE S.A. 50,00 50,00 934 466 468 (263)
Gafisa SPE 22 Ltda. 100,00 100,00 6.001 5.446 555 1.006
Gafisa SPE 29 Ltda. 70,00 70,00 412 180 383 190
Gafisa SPE 32 Ltda. 80,00 80,00 4.667 (760) 1.212 (759)
Gafisa SPE 69 Ltda. 100,00 99,80 1.893 (401) 2.496 (401)
Gafisa SPE 70 Ltda. 55,00 55,00 6.976 6.683 (35) -
Gafisa SPE 71 Ltda. 80,00 70,00 3.286 (794) 1.508 (793)
Gafisa SPE 50 Ltda. 80,00 80,00 9.679 5.792 4.075 1.226
Gafisa SPE 51 Ltda. (**) - 90,00 - 12.535 7.691 5.296
Gafisa SPE 61 Ltda. 100,00 99,80 (19) (14) (4) (14)
Tiner Empr. e Part. Ltda. 45,00 45,00 5.208 12.031 (337) 7.093
O Bosque Empr. Imob. Ltda. 60,00 30,00 5.317 4.756 (426) (19)
Alta Vistta 50,00 50,00 (1.639) 1.714 (3.354) 2.036
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Participacdo - % Investimentos [Equivaléncia patrimonial

Investidas 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Dep. José Lages 50,00 50,00 272 17 330 216
Sitio Jatiuca 50,00 50,00 6.080 629 5.451 2.044
Spazio Natura 50,00 50,00 696 700 (4) (14)
Parque Aguas 50,00 50,00 4.016 (830) 3.318 (765)
Parque Arvores 50,00 50,00 7.390 (953) 6.227 (849)
Dubai Residencial 50,00 50,00 5.307 2.687 2.143 (313)
Cara de Cdo 50,00 65,00 - 26.623 1.507 12.455
Costa Maggiore 50,00 50,00 2.032 1.946 1.068 2.145
Gafisa SPE 91. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 92. 80,00 - (442) - (443) -
Gafisa SPE 93. 100,00 - 212 - 211 -
Gafisa SPE 94. 100,00 - 4 - 3 -
Gafisa SPE 95. 100,00 - (15) - (16) -
Gafisa SPE 96. 100,00 - (58) - (59) -
Gafisa SPE 97. 100,00 - 6 - 5 -
Gafisa SPE 98. 100,00 - (37) - (38) -
Gafisa SPE 99. 100,00 - (24) - (25) -
Gafisa SPE 100. 100,00 - 1 - (1) -
Gafisa SPE 101. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 102. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 103. 100,00 - (40) - (42) -
Gafisa SPE 104. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 105. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 106 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 107 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 108 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 109 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 110 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 111 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 112 Ltda. 100,00 - 1 - - -
Gafisa SPE 113 Ltda. 100,00 - 1 - - -
City Park Brotas Emp. Imob.
Ltda. 50,00 - 1.547 - 622 -
City Park Acupe Emp. Imob.
Ltda. 50,00 - 852 - 602 -
Patamares 1 Emp. Imob. Ltda 50,00 - 2.747 - (35) -
City Park Exclusive Emp.
Imob. Ltda. 50,00 - (94) - (94) -
Manhattan Square Emp. Imob.
Coml. 1 SPE Ltda. 50,00 - 3.142 - 432 -
Manhattan Square Emp. Imob.
Coml. 2 SPE Ltda. 50,00 - 669 - - -
Manhattan Square Emp. Imob.
Res. 1 SPE Ltda. 50,00 - 2.862 - 964 -
Manhattan Square Emp. Imob.
Res. 2 SPE Ltda. 50,00 - 1.406 - - -
Gafisa FIDC. 100,00 - 14.977 - - -

| 323.576 139.785 | 69.971 | 23.351

|  1.556.986 866.326 | 125.939 | 24.158
Outros investimentos (*) 339.069 313.118 - -
Provisdo perda investimentos 8.242 6.026 - -
Ajustes CPC - - - (1.062)
Total investimento | 1.904.297 1.185.470 | 125.939 | 23.096
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(*) Em decorréncia da constituicdo em janeiro de 2008 de uma Sociedade
em Conta de Participagcdo (“SCP”), a Companhia passou a deter
participagdo em cotas na referida sociedade que em 31 de dezembro
de 2009 totaliza R$ 339.069 (31 de dezembro de 2008 — R$ 313.118),
conforme descrito na Nota 12;

(**)  No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, houve a transferéncia
de quotas desta Sociedade para a SCP, pelo respectivo valor
patrimonial contabil.

(b) Desagios na aquisigao de sociedades controladas e ganho na
alienagao parcial de investimentos
2009 2008
Custo \Amortizagdo acumulada |Saldo

Desdgios
Redevco (31.235) 21.827 (9.408) (18.522)
Ganho na alienagao parcial
de investimento
Tenda (210.402) (210.402) - (169.394)

9. Intangivel

Agios na aquisigdo de sociedades controladas e ganho na alienagao parcial
de investimentos

Consolidado
2009 2008
) Custo lAmortizagdo acumulada Saldo Saldo
Agios (desagios)

AUSA 170.941 (18.085) 152.856 152.856
Cipesa 40.686 - 40.686 40.686
Outros 3.741 (2.195) 1.546 1.546
| 215.368 |  (20.280) | 195.088 195.088
Outros intangiveis (a) | 9.598 18.067
|  204.686 213.155

(a) Refere-se aos gastos com aquisicdo e implantagédo de sistemas de
informacé&o e licengas para utilizagéo de software.

10. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado
Tipo de operacao Taxa de juros ao ano 2009 2008 2009 2008
Capital de giro:
Denominado em USS$ (i) 7% b 146.739 1 146.739
Denominado em lene (i) 1,4% 1 166.818 b 166.818
"Swaps" - US$/CDI (ii) US$ + 7%/104% CDI E (32.962) E (32.962
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Controladora Consolidado
Tipo de operagcao Taxa de juros ao ano 2009 2008 2009 2008
"Swaps" - lene/CDl (ii) lene + 1,4%/105% CDI 1 (53.790) g (53.790)
CCB e Outros 0,66% a 3,29% + CDI 516.397 211.096 736.736) 435.730

516.397] 437.901 736.736) 662.535

Sistema Financeiro de
Habitagdo — SFH (a) TR +6,2% até 11,4% 322.981 191.614 467.019 372.255
Assungéo de dividas

decorrentes das incorporagdes
de controladas (b) TR + 10% até 12,0% 1 8.107] E 8.810
Outros TR +6,2% E 4.167 E 4.576

| 839.374 641.789  1.203.755  1.048.176

Parcela circulante 514.831 317.236 678.312 447.503
Parcela néo circulante 324.547 324.553 525.443 600.673

(i) Empréstimos e financiamentos classificados a valor justo por meio
do resultado (Nota 17(a)(ii));

(iij) Derivativos classificados como ativos financeiros a valor justo por
meio do resultado (Nota 17(a)(ii)).

indices

= Certificado de Depésito Interbancario - CDI.
= Taxa Referencial - TR.

(a) Financiamento dos empreendimentos - SFH e capital de giro
correspondem a linhas de financiamento junto a instituicbes financeiras para
captagao de recursos necessarios aos empreendimentos da Companhia.

(b) Assuncdo de dividas decorrentes das incorporagbes de
controladora correspondem a dividas assumidas de antigos acionistas.

Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia e suas controladas possuem recursos
aprovados a serem liberados ao longo do periodo de construgdo para
aproximadamente 85 empreendimentos, no montante total de R$ 605.433
(controladora) e R$ 1.204.076 (consolidado) e que serdo 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 nao circulantes tém o seguinte vencimento:

Controladora Consolidado
Vencimento 2009 2008 2009 2008
2010 - 208.394 - 345.021
2011 303.678 116.159 413.583 181.549
2012 19.431 - 71.854 40.548
2013 1.438 - 40.006 33.555
2014 em diante - - - -
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| 324547 | 324.553 | 525.443 | 600.673

Como garantia dos empréstimos e financiamentos, foram dados avais da
Companhia, hipoteca das unidades, bem como caugdes de direitos creditérios e de
fluxos de contratos ja firmados de compromissos de entrega futura de imodveis
(montante de R$ 3.536.846 — ndo auditado).

Adicionalmente, o saldo no consolidado de aplicagbes financeiras caucionadas
totaliza R$ 47.265 em 31 de dezembro de 2009 (R$ 76.928 em 31 de dezembro de
2008) (Nota 4).

As despesas financeiras de empréstimos, financiamentos e debéntures sao
capitalizadas ao custo de cada empreendimento, de acordo com a utilizagédo dos
recursos, e apropriadas ao resultado de acordo com o critério adotado para o
reconhecimento de receitas, ou sdo alocadas ao resultado se os recursos nao
forem utilizados, conforme abaixo demonstrado:

Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Encargos financeiros brutos 216.371 126.551 308.466 184.461
Encargos financeiros capitalizados (58.045) (80.631) (98.072) (123.453)
Encargos financeiros liquidos | 158.326 | 45.920 | 210.394 | 61.008
Encargos financeiros incluidos na
rubrica Iméveis a Comercializar
Saldo inicial 70.191 14.416 88.200 18.241
Encargos financeiros capitalizados 58.045 80.631 98.072 123.453
Encargos apropriados ao resultado (58.677) (24.856) (94.704) (53.494)
Saldo final | 69.559 | 70.191 | 91.568 | 88.200

11. Debéntures

Em setembro de 2006, a Companhia obteve aprovagédo de seu Segundo Programa
de Distribuicao de Debéntures, que possibilitou ofertar debéntures simples, nao
conversiveis em agdes, da espécie subordinada e/ou com garantia real e/ou
quirografaria limitada ao montante de R$ 500.000.

Em junho de 2008, a Companhia obteve a aprovagéo de seu Terceiro Programa de
Distribuicao de Debéntures, que possibilitou ofertar debéntures simples, da forma
escritural, da espécie quirografaria, no valor de R$ 1.000.000, com vencimento em
cinco anos.

Em abril de 2009, a controlada Tenda obteve aprovagao de seu Primeiro Programa
de Distribuicdo de Debéntures, que possibilitou ofertar debénture simples, ndo
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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 de outubro de 2012 e 01 de abril de 2014. Os recursos obtidos
por meio dessa emissao serao utilizados exclusivamente no financiamento de
empreendimentos imobiliarios com foco no segmento popular e que atendam aos
critérios de elegibilidade.

Em agosto de 2009, a Companhia obteve a aprovagao da sexta emissédo de
debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, em duas séries, da espécie
quirografaria, com prazo de vencimento de dois anos e valor nominal unitario, na
data da emiss&o de R$ 10.000, totalizando o montante de R$ 250.000.

Em dezembro de 2009, a Companhia obteve a aprovacao da sétima emissao
debénture simples, nao conversivel em agdes, em lote Unico e indivisivel, em série
Unica, com garantia flutuante e garantia adicional no montante total de R$ 600.000,
com vencimento em cinco anos.

No ambito dos Segundo e Terceiro Programas da Gafisa, a Companhia emitiu,
respectivamente, séries de 24.000 e 25.000 debéntures perfazendo os montantes
totais de R$ 240.000 e R$ 250.000, com as caracteristicas apresentadas abaixo.
No &mbito do Primeiro Programa da Tenda, foi efetuada a emissdo de uma uUnica
debénture, em série Unica no montante de R$ 600.000, conforme abaixo.

Controladora Consolidado
Remuneragdo |Vencimento
Programa/emissées Principal __|anual final 2009 2008 2009 2008
Segundo programa/ 240.000 |CDI+ 1,30% Setembro de
primeira emissao 2011 198.254] 248.679 198.254] 248.679
Terceiro programa/ 250.000 |107,20% CDI  |Junho de 2013
primeira emissao 252.462 255.266) 252.462 255.266
Sexta emissao 250.000 |CDI+2% a lAgosto de
3,25% 2011 260.680 E 260.680 -
Sétima emisséo 600.000 |TR + 8,25% Dezembro de
2014 595.725 E 595.725| -
Primeira emiss&do (Tenda) 600.000 |TR + 8% \Abril de 2014 1 1 611.256] -
| 1.307.121 503.945 1.918.377 503.945
Parcela circulante 111.121 61.945 122.377] 61.945
Parcela nao circulante, montante principal 1.196.000 442.000  1.796.000 442.000
As parcelas nao circulantes tém os seguintes vencimentos:
Controladora Consolidado
Vencimento 2009 2008 2009 2008
2010 - 96.000 - 96.000
2011 346.000 96.000 346.000 96.000
2012 125.000 125.000 275.000 125.000
2013 425.000 125.000 725.000 125.000
2014 300.000 - 450.000 -
1.196.000 442.000 1.796.000 442.000

A Companhia possui clausulas restritivas nas debéntures que restringem a
habilidade na tomada de determinadas agdes, como a emissao de divida e pode
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requerer o vencimento antecipado ou o refinanciamento de empréstimos se a
Companhia ndo cumprir com essas clausulas restritivas. A primeira emissdo do
Segundo programa e a primeira emissao do Terceiro Programa de Distribuigdo de
Debéntures possuem clausulas restritivas cruzadas onde um evento de
inadimpléncia ou vencimento antecipado de qualquer divida acima de R$ 5 milhées
e R$ 10 milhdes, respectivamente, pode requerer que a Companhia tenha que
antecipar o pagamento da primeira emissdo do Segundo Programa de Distribuicao
de Debéntures.

Em 21 de julho de 2009, a Companhia renegociou junto aos debenturistas as
clausulas restritivas de “covenants” de suas debéntures do Segundo Programa,
com a aprovagdo da exclusdao do covenant que limitava a divida liquida da
Companhia a R$ 1.0 bilhdo e aumento da flexibilidade financeira ao alterar o
calculo da relagdo entre divida liquida e patriménio liquido. Em contrapartida as
alteragdes, houve um aumento dos juros pagos pela Companhia para CDI + 2% a
3,25% ao ano.

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

2009 2008

Segundo programa - primeira emiss&o
Divida total, menos divida de projetos, menos disponibilidades, ndo excede

75% do patriménio liquido mais participagdes de acionistas minoritarios 1% IN/A

Divida total, menos divida SFH, menos disponibilidades, ndo excede 75%

do patriménio liquido n/a 35%

Total de contas a receber de incorporagao e servigos prestados, mais

estoques de unidades concluidas, é maior que 2.0 vezes da divida total 2,3 vezes 3,3 vezes

Divida total, menos disponibilidades, é menor que R$ 1.0 bilhdo N/A IR$946,6 milhbes

Terceiro programa — primeira emissgo
Divida total menos Divida SFH menos disponibilidades ndo excede 75% do

patriménio liquido 53% 35%
Total de contas a receber mais estoques de unidades concluidas é maior
que 2.2 vezes a divida liquida 4,1 vezes 5,5 vezes

Sétima emissao

O saldo de EBIT é inferior a 1.3 vezes a despesa financeira liquida -5.9 vezes IN/A
Total de contas a receber mais estoques de unidades concluidas é maior

que 2.0 vezes a divida liquida e divida de projetos 292.3 vezes IN/A
Divida total, menos divida de projetos, menos disponibilidades, ndo excede

75% do patriménio liquido mais participagdes de acionistas minoritarios 1% IN/A

Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia encontra-se adimplente em relagéo as
clausulas descritas acima e outras clausulas nao restritivas.

12. Demais contas a pagar

2009 2008 2009 2008
Obrigagdo com investidores (a) 300.000 300.000 300.000 300.000
Cesséo de créditos a pagar 104.176 32.177 122.360 67.552
Aquisigdo de participagdes 3.922 25.296 21.090 30.875
Outras contas a pagar 12.486 26.336 64.550 27.175
Distratos a pagar e provisbes - - 28.573 28.191
Dividendos SCP - - 11.004 16.398
Obrigagédo FIDC - - 41.308 -

323



SERVICO PUBLICO FEDERAL Divulgagdo Externa
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

DFP - Demonstrag¢des Financeiras Padronizadas Legislagdo Societéaria
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS DATA-BASE - 31/12/2009
01610-1 GAFISA S/A 01.545.826/0001-07

14.01 - NOTAS EXPLICATIVAS

Provis&o para garantia 17.782 11.900 25.082 17.499
Provisdo para perdas em 8.242 6.026 - -
Investimentos
|  446.608 | 401735 | 613.967 |  487.690
Parcela circulante 113.578 82.429 205.657 97.931
Parcela néo circulante 333.030 319.306 408.310 389.759
(a) Em janeiro de 2008, a Companhia constituiu uma Sociedade em Conta de

Participagédo ("SCP"), com o objeto principal de participagdo em outras
sociedades, que por sua vez, deverdo ter como objeto social o
desenvolvimento e a realizacdo de empreendimentos imobiliarios. Em 31 de
dezembro de 2009, a SCP possui capital subscrito e integralizado de
R$ 313.084 (composto por 13.084.000 cotas Classe A detidas pela Companhia
e 300.000.000 cotas Classe B detidas pelos demais quotistas). Tais recursos
serao usados preferencialmente, pela SCP, na aquisi¢cdo de suas participagdes
societarias e no respectivo aumento de capital de suas controladas. Em
decorréncia desta operagao, por medida de prudéncia e considerando que a
decisado de investir ou ndo, cabe conjuntamente a todos os sécios, e, portanto,
€ alheia a decisdo individual da Administracdo da Companhia, em 31 de
dezembro de 2009, encontra-se registrada uma "Obrigagdo com investidores”
de R$ 300.000, com vencimento final em 31 de janeiro de 2014. Os soécios
participantes da SCP serdo remunerados por meio do pagamento de
dividendos minimos, substancialmente equivalentes a variagdo do Certificado
de Depdsito Interbancario — CDI, em 31 de dezembro de 2009, o montante
provisionado monta a R$11.004. O contrato social da SCP prevé a adimpléncia
a determinadas obrigacdes de fazer da Companhia, na condigcdo de soécio
ostensivo, como a manutenc¢ao de indices minimos de divida liquida e de saldo
de recebiveis. Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia encontra-se
adimplente em relagdo as clausulas descritas acima.

13. Provisao para contingéncias e compromissos

A Companhia e suas controladas sdo parte em agdes judiciais e processos
administrativos perante varios tribunais e érgdos governamentais, decorrentes do
curso normal das operagdes, envolvendo questbes tributarias, trabalhistas,
aspectos civeis e outros assuntos. A Administragdo, com base em informagdes de
seus assessores juridicos, andlise das demandas judiciais pendentes e, quanto as
agbes trabalhistas, com base na experiéncia anterior referente as quantias
reivindicadas, constituiu provisao em montante considerado suficiente para cobrir
as perdas estimadas com as agbées em curso.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, as movimentagdes na
proviséo para contingéncias estdo sumarizadas a seguir:

Controladora Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2008 11.642 57.364
Adicées 72.272 85.784
Baixas (3.181) (21.809)
Saldo em 31 de dezembro de 2009 80.733 121.339
(- ) Depésitos judiciais | (40.732) | (48.386)
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Controladora Consolidado
40.001 72.953
Parcela circulante 11.266 11.266
Parcela nao circulante 28.735 61.687

(a) Processos civeis, fiscais e trabalhistas

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Processos civeis (a) 78.081 9.325 91.708 27.779
Processos fiscais (b) 6 - 20.737 19.608
Processos trabalhistas 2.646 2.317 8.894 9.977
80.733 11.642 121.339 57.364
( - ) Depésitos judiciais | (40.732) | (2.518) | (48.386) | (3.834)
Saldo liquido |  40.001 |  9.124 | 72.953 | 53.530

(a)

(b)

Em 31 de dezembro de 2009, as provisdes para contingéncias de processos
civeis incluem R$71.322 referentes a processos legais, nos quais a Companhia
foi citada como sucessora em ac¢des de execucdo em que a devedora original
€ uma antiga acionista da Companhia Cimob Companhia Imobiliaria (“Cimob”),
entre outras sociedades do grupo. O demandante alega que a Companhia
deveria responder por dividas da Cimob. Durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009, a Companhia registrou uma provisdo adicional no
montante de R$ 65.820, seguindo decisbes judiciais desfavoraveis, o que levou
a Companhia a consultar novas opinides legais e reavaliar a estimativa de
perda provavel. Algumas agoes, no valor de R$ 17.678, estdo asseguradas por
seguro garantia judicial, adicionalmente, ha depdsito judicial no montante de
R$64.882, decorrentes do blogueio de contas bancarias da Gafisa, e ha
também bloqueio de agdes em tesouraria da Gafisa para garantir a execugao.

A Companhia esta recorrendo de todas estas decisdes, por considerar que a
inclusao da Gafisa nos processos é descabida juridicamente, objetivando, pois,
a liberacdo de seus valores e o reconhecimento de que ndo pode ser
responsabilizada por uma divida de uma empresa que nao tem qualquer
ligagdo com a Gafisa. A Companhia obteve, em alguns casos similares, Exito,
conseguindo obter, em definitivo, decisdo reconhecendo a anuéncia de
responsabilidade por dividas da Cimob. A decisdo final do apelo da
Companhia, no entanto, ndo pode ser prevista neste momento.

A controlada AUSA é parte em processos judiciais e administrativos relativos a
incidéncia do Imposto sobre Produtos Industrializados - IPl e do Imposto sobre
a Circulagdo de Mercadorias e Servigos - ICMS sobre duas importagbes de
aeronaves efetuadas, respectivamente, em 2001 e 2005, por meio de contratos
de arrendamento mercantil sem opgao de compra. A probabilidade de perda no
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caso do ICMS é estimada pelos advogados responsaveis como: (i) provavel
em relagdo ao principal e aos juros e (ii) remota em relagdo a multa por
descumprimento de obrigagdo acesséria. O montante de contingéncia
estimada pelo assessor juridico como perda provavel, referente ao processo
supramencionado, totaliza R$ 10.438 encontra-se provisionado nas
informacodes de 31 de dezembro de 2009.

Adicionalmente, a Companhia e suas controladas tém conhecimento em 31 de
dezembro de 2009 de outros processos e riscos cuja materializagdo, com base na
avaliagdo dos consultores juridicos, € possivel de perda, mas ndo provavel, no
valor aproximado de R$ 91.372, baseado na média histérica de acompanhamento
dos processos, para os quais a Administracdo da Companhia entende nao ser
necessaria a constituicao de provisdo para eventuais perdas.

(b) Obrigacodes relacionadas com a conclusdo dos empreendimentos
imobiliarios
A Companhia compromete-se a entregar unidades imobiliarias por construir em
troca de terrenos adquiridos.
A Companhia também assume o compromisso de concluir as unidades vendidas,
assim como atender as leis que regem o setor da construgdo civil, incluindo a
obtengao de licengas das autoridades competentes.
Conforme descrito na Nota 4, em 31 de dezembro de 2009, a Companhia e suas
controladas possuem recursos aprovados e registrados como aplicagdes
financeiras caucionadas que serdo liberados a medida do andamento de seus
empreendimentos no montante total de R$ 27.964 (controladora) e R$ 47.265
(consolidado) para fazer face a esses compromissos.

14. Obrigagdes por compra de imoéveis e adiantamentos de

clientes
Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Obrigagbes por compra de iméveis,
liquido de AVP 186.503 282.582 359.472 457.511
Adiantamentos de clientes
Incorporagbes e servigos 78.197 27.739 222.284 90.363
Permuta fisica 27.070 50.179 40.054 104.909
| 291770 | 360500 | 621.810 | 652.783
Parcela circulante 240.164 250.942 475.409 421.584
Parcela nao circulante 51.606 109.558 146.401 231.199
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O valor total da reversdo do ajuste a valor presente reconhecido nos custos
operacionais de incorporagao imobiliaria do exercicio findo em 31 de dezembro de
2009 foi de R$ (2.962) (controladora) e R$ (3.435) (consolidado).

15. Patrimonio liquido

15.1. Capital social

Em 31 de dezembro de 2009, o capital social autorizado da Companhia era de R$
1.627.275, representado por 167.077.137 ac¢des ordinarias nominativas, sem valor
nominal, dos quais 299.743 eram mantidas em tesouraria.

Durante o exercicio de 2008, foram aprovados aumentos do capital social em R$
7.671, relacionados ao plano de opcado de compra de agcbes e o exercicio de
510.425 agdes ordinarias.

Em 30 de abril de 2009, foi aprovada a distribuicdo de dividendos minimos
obrigatorios sobre o exercicio de 2008 no valor de R$ 26.104 pagos em dezembro
de 2009.

Em 24 de setembro de 2009, foi aprovada a alienagao, em bolsa de valores, de até
2.825.229 agbes mantidas em tesouraria pela Companhia, tendo em vista ndo mais
prevalecerem as circunstancias que resultaram na manutencao das ditas agdes na
tesouraria da Companhia. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, o valor
recebido pela alienagéo de tais agbes foi de R$ 82.406, sendo apurado um ganho
de R$ 65.727.

Conforme mencionado na Nota 1, em 30 de dezembro de 2009 os acionistas de
Gafisa e de Tenda aprovaram a incorporagdo, por Gafisa, da totalidade das agbes
de emissado de Tenda em circulagdo. Em razéo da incorporagdo, Tenda passou a
ser subsidiaria integral de Gafisa, tendo seus acionistas recebido agbes de Gafisa
em substituicdo as suas ac¢des de Tenda na propor¢cédo de 0,205 acdes de Gafisa
para cada agdo de Tenda. Em virtude da proporgdo de troca, foram emitidas
32.889.563 agdes ordinarias, pelo prego de emisséo total de R$ 448.844, dos quais
R$ 60.822 sdo destinados a formagao de reserva de capital e o saldo, no valor de
R$ 388.022, ao capital social.

Durante o exercicio de 2009, foram aprovados aumentos do capital social em R$
9.736, relacionados ao plano de opcado de compra de agdes e o exercicio de
1.100.056 agbes ordinarias.

Segue a mutacao do numero de ag¢des em circulagao, em milhares:

\lA¢bes ordindrias - em milhares
31 de dezembro de 2007 129.452
Exercicio de opgdo de compra de agées 511
31 de dezembro de 2008 |  129.963
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Exercicio de opgcdo de compra de agdes 1.100

Alienacgédo das acbes em tesouraria 2.825

Incorporagédo das agbes de emissédo da Tenda 32.889

31 de dezembro de 2009 | 166.777
15.2. Destinagoes do lucro liquido do exercicio

15.3.
(i)

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, o lucro liquido do exercicio tem a
seguinte destinacao: (i) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do capital social
integralizado, e (ii) 25% do saldo remanescente para pagamento de dividendos
obrigatdrios.

O Conselho de Administragao da Companhia, ad referendum da Assembléia Geral
Ordinaria que apreciara as contas e as demonstragdes contabeis relativas ao
exercicio social de 2009, aprovou a seguinte destinagdo dos lucros:

2009 2008
Lucro liquido do exercicio 213.540 109.921
Reserva legal (10.677) (5.496)
|  202.863 |  104.425
Dividendos minimos obrigatérios - 25% | (50.716) | (26.104)
Valor dos dividendos por agdo ordinaria | 0,3041 | 0,2009

Conforme artigo 36 do Estatuto Social da Companhia, alterado em 21 de margo de
2007, instituiu-se a obrigatoriedade de constituicdo de reserva estatutaria. De
acordo com o respectivo artigo, a constituicho de tal reserva deve ser de
importancia nao superior a 71,25% do lucro liquido, com a finalidade de financiar a
expansdo 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 associagédo para a realizagao do
objeto social.

Programa de opg¢ao de compra de agoes
Gafisa

A Companhia possui, no total, seis planos de aquisicdo de agdes, o primeiro
langado no ano de 2000, administrados por um comité que periodicamente cria
novos programas de compra de agdes, estipulando os seus termos de forma geral,
0s quais, entre outros, (i) define o tempo de servico necessario para os
funcionarios estarem elegiveis aos beneficios dos planos, (i) a selecdo dos
empregados que terao direito a integrar os planos e (iii) estabelece os pregos das
opgdes de compra de agdes preferenciais a serem exercidas em atendimento aos
planos.
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Para estarem elegiveis aos planos (planos de 2000 até 2002), os funcionarios
participantes sdo requeridos a contribuir com um montante equivalente a 10% do
valor das opgdes totais beneficiadas na data de outorga da opgdo de compra,
adicionalmente, para cada um dos préximos cinco anos, com um montante
equivalente a 18% do prego de outorga das agdes por ano.

Para estarem elegiveis aos planos de 2006 e 2007, os funcionarios sdo requeridos
a destinar ao menos 70% do valor recebido anualmente como bénus ao exercicio
de opcbes, sob pena de perder o direito a exercer todas as opgdes dos lotes
subsequentes.

O preco de outorga é corrigido pela variagdo do IGP-M, acrescido de juros de 3%
ao ano. A opcéao para a compra de agdes pode ser exercida de um a cinco anos
apos o inicio do periodo de servigo previsto dentro de cada um dos planos; as
agOes estdo geralmente disponiveis para os funcionarios em um periodo de dez
anos apos a sua contribui¢ao.

A Companhia e suas controladas contabilizam os montantes recebidos dos
funcionarios em conta de adiantamentos no passivo. Nao houve adiantamentos
recebidos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

A Companhia e suas controladas poderdo optar por emitir novas agdes, ou
transferir as agbes mantidas em tesouraria para os funcionarios em atendimento as
clausulas previstas nos planos. A Companhia e suas controladas detém o direito
de preferéncia na recusa de compra das agoes emitidas dentro dos planos no caso
de demissdes e aposentadoria. Nesse caso, os montantes dos adiantamentos sdo
devolvidos para os funcionarios, em certas circunstancias, em montantes
equivalentes ao maior entre o valor de mercado das agdes (conforme estipulado
nas regras dos planos), ou o valor pago acrescido de atualizagdo monetaria, com
base da variagcao do IGP-M e juros de 3% ao ano.

Em 2008 foi emitido um novo plano de opg¢ao de compra de agdes pela Companhia
e por suas controladas. A fim de se tornarem elegiveis para a outorga, os
funcionarios devem, obrigatoriamente, destinar de 25% a 80% dos bbénus liquido
anual para o exercicio das opg¢des em um prazo de 30 dias a partir da data do
programa.

Em 26 de junho de 2009 foi emitido um novo plano de opgao de compra de agdes
pela Companhia com a outorga de 1.300.000 opg¢des. Adicionalmente, foi aprovada
a substituicdo de 2.740.000 opcbes dos planos de 2007 e 2008 por 1.900.000
opgbes outorgadas neste novo plano de opgao de compra de agdes emitido pela
Companhia.

As premissas utilizadas na contabilizagdo do plano de opgao de compra de agbes
de 2009 foram: volatilidade esperada de 40%, dividendos esperados sobre as
acgoes de 1,91% e taxa de juros livre de risco de 8,99%.

A partir de 1 de julho de 2009, a Administragdo da Companhia optou por utilizar os
modelos Binomial e Monte Carlo na precificagdo das opg¢des outorgadas em
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substituicio ao modelo “Black-Scholes”, por entender que tais modelos sao
capazes de contemplar e calcular com maior amplitude as variaveis e premissas
componentes dos planos da Companhia. O efeito decorrente da substituicdo do
modelo foi feito prospectivamente em 1° de julho de 2009, com o registro de receita
de R$ 4.447 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

Em 17 de dezembro de 2009 foi emitido um novo plano de opgdo de compra de
acbes pela Companhia com a outorga de 140.000 opgdes. Adicionalmente, foi
aprovada a substituicdo de 512.280 opg¢des do plano de 2007 por 402.500 opgdes
outorgadas neste novo plano de opgdo de compra de agdes emitido pela
Companhia.

As variacbes nas quantidades de opcbes de compra de acgdes e seus
correspondentes pregos médios ponderados de exercicio estdo apresentadas a

sequir:
2009 2008
IMédia ponderada IMédia ponderada
INimero do prego de INimero do prego de
de opgcoes |exercicio de opcoes |exercicio
Opgdes em circulagdo no inicio do exercicio 5.930.275 26,14 5.174.341 22,93
Opcbes outorgadas 3.742.500 15,76 2.145.793 31,81
Opcgbes exercidas (1.100.056) 15,64 (441.123) 16,72
Opcoes substituidas (3.252.280) | 31,30 - -
Opcgbes expiradas - (3.675) 20,55
Opcoes canceladas (197.742) | 32,99 (945.061) 20,55
Opgbes em circulagdo no final do exercicio |  5.122.697 | 24,36 | 5.930.275 | 26,14
Opgdes exerciveis no final do exercicio |  1.656.462| 26,74 | 4.376.165 | 28,00

(i) Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2009, o
montante recebido pelas opgbes exercidas foi de R$ 7.671 e R$9.736,
respectivamente.

A analise de precos € como segue:

Reais

Precos de exercicio por opgao no final do exercicio

2009

2008

8,10 -41,62

7,86-39,95

Média ponderada do prego de exercicio na data da

concessdo da opgdo 17,23 21,70
Média ponderada do prego de mercado da agdo na

data da concessao 16,19 27,27
Prego de mercado da agdo no final do exercicio | 28,24 | 10,49

As opgdes outorgadas conferirdo aos titulares o direito de subscrever agdes do
capital social, apos periodos de um a cinco anos de permanéncia na Companhia
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(condicdo essencial para o exercicio da opgdo), e expiram apos dez anos da
outorga.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 a Companhia reconheceu os
montantes de R$ 9.765 (controladora), e R$ 14.427 (consolidado), contabilizados
em despesas operacionais. Os montantes reconhecidos na controladora
constituem uma realizag&o da reserva de capital no patriménio liquido.

(i) Tenda

A controlada Tenda possui, no total, trés planos de opg¢ao de compra de agdes, os
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 a¢des do capital social
e aprovados pelo Conselho de Administragéo, estipulam os termos de forma geral,
0s quais, entre outros, (i) definem o tempo de servigo necessario para os
funcionarios estarem elegiveis aos beneficios dos planos, (i) a selecdo dos
empregados que terao direito a integrar os planos e (iii) estabelecem os pregos das
opcoes de compra de agdes preferenciais a serem exercidas em atendimento aos
planos.

Na opgao concedida em 2008, no momento do exercicio da opgao o prego basico
sera ajustado de acordo com o valor de mercado das agdes, com base no valor
meédio 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 agdo que se observar no mercado, a época
dos dois periodos de exercicio de cada lote anual. Nas opgbes concedidas em
2009, o prego de outorga ¢ corrigido pela variagéo do IGP-M, acrescido de juros de
3%. A opcao para a compra de agdes deve ser exercida pelos beneficiarios com a
utilizac&o parcial dos bénus anuais, de acordo com a disponibilizagdo destes, num
prazo de até dez anos ap6s o inicio do periodo de servigo previsto dentro de cada
um dos planos; as agbes estdo geralmente disponiveis para os funcionarios em um
periodo de dois a cinco anos apds a sua contribuicao.

2009 2008
INumero IMédia ponderada do |Numero IMédia ponderada do
de opcgbes reco de exercicio |de opgoes rego de exercicio
Opgbes em circulagdo no inicio do
exercicio 2.070.000 7,20 - -
Opcgbes outorgadas 3.056.284 1,38 2.640.000 7,20
Opcgdes exercidas (175.333) 2,65 - -
Opcgbes canceladas (994.417) 0,27 (570.000) 7,20
Opgdes em circulagdo no final do
exercicio 3.956.534 4,64 2.070.000 7,20

O prego de mercado da agcdo da Tenda em 31 de dezembro de 2009 era de
R$ 5,50 (cinco reais e cinquenta centavos).
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A partir de setembro de 2009, o valor de mercado de cada opc¢éo concedida foi
estimado na data da concessao usando os modelos "Binomial" e “Monte Carlo” de
precificagcdo de opgdes, em substituicdo ao “Black-Scholes”. A Tenda registrou no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 despesas com o plano de opgao de
compra de agbes no montante de R$ 4.234.

(iii) AUSA
A controlada AUSA possui trés planos de opgédo de compra de acgdes, 0 primeiro
langado em 2007. O plano de agbes de compra de agdes da AUSA foi aprovado na

Assembléia Geral de 26 de junho de 2007 e pelo Conselho de Administragdo em
reunido na mesma data.

As variagcbes nas quantidades de opcbes de compra de acgdes e seus
correspondentes pregcos médios ponderados de exercicio estdo apresentados a

sequir:
2009 2008
IMédia ponderada do Média ponderada do
Numero de lpreco de exercicio — |Nimero de lpreco de exercicio -
opcgoes Reais opcgbes Reais
Opgbes em circulagdo no inicio do
exercicio 2.138 6.843,52 1.474 6.522,92
Opgbes outorgadas - - 720 7.474,93
Opcoes exercidas (402) 7.610,23 - -
Opgbes canceladas (179) 8.376,94 (56) 6.522,92
Opgdes em circulagdo no final do
exercicio 1.557 6.469,28 2.138 6.843,52

Em 31 de dezembro de 2009, 729 opgbes eram exerciveis. O prego de exercicio
por opgao em 31 de dezembro de 2009 era de R$ 8.582,43 (oito mil, quinhentos e
oitenta e dois reais e quarenta e trés centavos) a R$ 8.712,56 (oito mil setecentos
e doze reais e cinquenta e seis centavos).

O valor de mercado de cada opgéo concedida foi estimado na data da concessao
de cada plano usando o modelo "Binomial” de precificagcdo de opgdes.

A AUSA registrou despesas com o plano de opgdo de compra de agbes no
montante de R$ 428 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 em
decorréncia da substituicdo do modelo Black-Scholes pelo Binomial.

16. Imposto de renda e contribuigcao social diferidos

O Imposto de Renda e a Contribuicdo Social diferidos sédo 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.
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De acordo com a Instrugdo CVM n° 371, de 27 de junho de 2002, a Companhia,
com base em estudo técnico aprovado pela Administragao, relativo a estimativa de
lucros tributaveis futuros, reconheceu os créditos tributarios sobre prejuizos fiscais
e bases negativas de Contribuicdo Social de exercicios anteriores, que né&o
possuem prazo prescricional e cuja compensagao esta limitada a 30% dos lucros
anuais tributaveis. O valor contabil do ativo fiscal diferido é revisado
periodicamente e as projegdes sado revisadas anualmente, caso haja fatores
relevantes que venham a modificar as projegdes, estas sdo revisadas durante o
exercicio pela Companhia.

O imposto de renda e a contribuigdo social diferidos tém a seguinte origem:

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008
Ativo
Diferencgas temporarias — LALUR 74.144 44.154 95.243 52.321
Prejuizos fiscais e bases negativas de imposto
de renda e contribuicdo social 9.573 10.684 113.847 76.640
Beneficio fiscal decorrente da incorporagéo de
controladoras 3.114 6.227 13.644 21.611
Diferengas temporarias — CPC 51.225 39.680 58.554 39.680
| 138.056 | 100.745 | 281.288 | 190.252
Passivo
Desagios 85.896 18.266 85.896 18.266
Diferengas temporarias — CPC 23.628 18.122 26.601 18.122
Diferengas entre regimes de caixa e
Competéncia 77.338 62.732 303.268 202.743
186.862 99.120 415.765 239.131
Parcela circulante - - 79.474 -
Parcela néo circulante 186.862 99.120 336.291 239.131

A apuragao fiscal da Companhia € efetuada com base no reconhecimento de
resultados na propor¢do do recebimento de vendas contratadas, conforme
disposicoes da Secretaria da Receita Federal através da Instrugdo no. 84/79, a
qual difere da apuragao da receita contabil com base dos custos incorridos versus
custo orgcado. A tributacdo ocorrera no prazo médio de quatro anos, considerando-
se o prazo de recebimento das vendas realizadas e a conclusdo das obras
correspondentes.

A Gafisa nao contabilizou o imposto de renda diferido ativo sobre prejuizos fiscais
e base negativa de contribuigdo social de suas controladas, as quais estdo no
regime de lucro real e ndo possuem histérico de lucro tributavel nos ultimos trés
anos, exceto na controlada Tenda.

As projecbes sobre os lucros tributaveis futuros consideram estimativas que estéo
relacionadas, entre outros, com a performance da Companhia, assim como o
comportamento do seu mercado de atuagéo e determinados aspectos econdmicos.
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Os valores reais podem diferir das estimativas adotadas em vista as incertezas
inerentes a essas previsoes.

A Administracdo considera que os ativos diferidos decorrentes de diferencas
temporarias serao realizados na proporgao da resolugéo final das contingéncias e
dos eventos.

Com base na estimativa de proje¢des de geragao de resultados tributaveis futuros
da Gafisa, a estimativa de recuperagao do saldo da controladora e da controlada
Tenda, de imposto de renda e contribuigcao social, diferidos, € a seguinte:

Controladora Consolidado
2010 - -
2011 9.573 17.574
2012 - 18.270
2013 - 18.455
2014 33.927
Demais - 25.621
Total 9.573 113.847

Segue a reconciliagdo da taxa efetiva da aliquota nominal para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2009 e 2008:

Consolidado
2009 2008

Lucro antes do imposto de renda e contribuigdo social e das
participacbes estatutarias 380.346 210.051
Imposto de renda calculado a aliquota nominal - 34% (129.317) (71.417)
Efeito liquido das controladas tributadas pelo lucro presumido 48.703 22.122
IR diferido — anterior a data de aquisigdo da controlada - 12.419
Amortizagdo desagio (6.937) -
Prejuizos fiscais (base negativa utilizada) 183 3.946
Plano de opgdes de acbes (4.905) (10.088)
Outras diferengas permanentes (3.133) (379)

(95.406) (43.397)

(a) Adesao ao “Refis da crise”

Em 30 de novembro de 2009, a Companhia e suas controladas Tenda, AUSA e
Gafisa Vendas aderiram ao pagamento e parcelamento de débitos junto a Receita
Federal e a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, no chamado “Refis da crise”.
A Companhia optou pelo pagamento a vista de débitos fiscais no montante de
R$17.304, sendo R$10.438 através de desembolso de caixa e R$6.866 pela
utilizagéo de prejuizo fiscal.

As controladas Tenda, AUSA e Gafisa Vendas optaram pelo parcelamento de
débitos fiscais nos montantes de R$6.644, R$980, R$192 com beneficio dos
R$568, R$360 e R$70, respectivamente.

O ganho consolidado da Companhia e suas controladas com a adesao ao Refis
montou a R$3.999.
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17. Instrumentos financeiros

(a)
(i)

(i)

A Companhia e suas controladas mantém operagdes com instrumentos
financeiros. A administracdo desses instrumentos ¢é efetuada por meio de
estratégias operacionais e controles internos visando liquidez, rentabilidade e
seguranga. A contratagao de instrumentos financeiros com o objetivo de protegéo é
feita por meio de uma analise periddica da exposi¢ao ao risco que a administragédo
pretende cobrir (cAmbio, taxa de juros e etc.) o qual € aprovado pelo Conselho de
Administragdo para aprovagado e operacionalizagdo da estratégia apresentada. A
politica de controle consiste em acompanhamento permanente das condigbes
contratadas versus condigbes vigentes no mercado. A Companhia e suas
controladas ndo efetuam aplicagdes de carater especulativo, em derivativos ou
quaisquer outros ativos de risco. Os resultados obtidos com estas operagoes estao
condizentes com as politicas e estratégias definidas pela Administragdo da
Companhia.

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

Consideragoes sobre riscos
Risco de crédito

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

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

Em 31 de dezembro de 2009, a Administragdo da Companhia e suas controladas,
exceto Tenda, julgaram desnecessaria a constituicdo de provisdo para fazer face a
eventuais perdas na recuperagdo de recebiveis relacionados com imdveis ja
concluidos. Durante esse mesmo periodo, ndo havia concentracdo de risco de
crédito relevante associado a clientes.

Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia tem como politica efetuar operagbes com instrumentos financeiros
derivativos com o objetivo de mitigar ou de eliminar riscos de moeda a sua
operacao, conforme descrito abaixo.
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Durante o exercicio de 2009 e encerradas no respectivo exercicio, a Companhia
possuia instrumentos financeiros derivativos com o objetivo de se proteger contra
oscilagbes nas taxas de cambio.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, o montante de R$ 1.234
referente ao resultado liquido positivo das operagbes de "swap" de moedas e juros
foi reconhecido na linha de "resultado financeiro" permitindo a correlagao do efeito
dessas operagbes com a flutuagdo da moeda estrangeira no balangco da

Companhia.
As operacoes de “swap” descritas abaixo foram liquidadas no exercicio findo em 31
de dezembro de 2009:
Ganhos néo realizados
com instrumentos
Reais Percentual derivativos liquido
Contratos de troca de taxas - "swap"| Indexador
(délar e iene para CDI) Valor nominal original "Swap" 2009 2008
Banco ABN Amro Real S.A. 100.000 lene + 1,4 105 CDI - 53.790
Banco Votorantim S.A. 100.000 Délar + 7 104 CDI - 32.962
200.000 86.752

O valor justo estimado para os instrumentos financeiros derivativos contratados
pela Companhia foi determinado por meio de informagdes disponiveis no mercado
e de metodologias especificas de avaliagdes. Entretanto, consideravel julgamento
foi requerido na interpretacdo dos dados de mercado para produzir a estimativa do
valor justo de cada operagdo. Como consequéncia as estimativa acima nao
indicam, necessariamente, os montantes que efetivamente serdo realizados
quando da liquidagao financeira das operagoes.

(iii) Risco de taxa de juros

Decorre da possibilidade de a Companhia e as suas controladas sofrerem ganhos
ou perdas decorrentes de oscilagcdes de taxas de juros incidentes sobre seus ativos
e passivos financeiros. Visando a mitigagao desse tipo de risco, a Companhia e
suas controladas buscam diversificar a captagdo de recursos em termos de taxas
prefixadas ou poés-fixadas, As taxas de juros sobre empréstimos, financiamentos e
debéntures estao mencionadas nas Notas 10 e 11. As taxas de juros contratadas
sobre aplicagbes financeiras estdo mencionadas na Nota 4. 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".

(iv) Risco de estrutura de capital (ou risco financeiro)

Decorre da escolha entre capital proprio (aportes de capital e retengdo de lucros) e
capital de terceiros que a Companhia e as suas controladas fazem para financiar
suas operagdes. Para mitigar os riscos de liquidez e a otimizagédo do custo médio
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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, financiamento e debéntures.

(b) Valorizagao dos instrumentos financeiros

Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos sdo descritos a seguir,
bem como os critérios para sua valorizagao:

(i) Caixa e equivalentes de caixa

O valor de mercado desses ativos nao difere dos valores apresentados nas
demonstragdes contabeis (Nota 4). As taxas pactuadas refletem as condicdes
usuais de mercado.

Os fundos de investimentos nos quais a Companhia tem participagéo exclusiva
realizam, entre outras, operagbes de derivativos. Conforme Nota 4, em 31 de
dezembro o valor contabilizado referente aos fundos de investimentos esta
valorizado ao valor de mercado.

(ii) Empréstimos, financiamentos e debéntures

Registrados com base nos juros contratuais de cada operagao, com excegao dos
empréstimos denominados em moeda estrangeira, os quais foram designados pelo
valor justo em contrapartida de resultado. Para a realizagado do calculo do valor de
mercado dos mesmos, foram utilizadas estimativas de taxa de juros para a
contratacdo de operagbes com prazos e valores similares. As condigdes e os
prazos destes empréstimos, financiamentos e debéntures, estdo apresentados nas
Notas 10 e 11. O valor justo dos demais empréstimos e financiamentos,
registrados com base nos juros contratuais de cada operagdo, nao diferem
significativamente dos valores apresentados nas demonstragdes contabeis.

18. Partes relacionadas

18.1. Transag6es com partes relacionadas

Conta correntes Controladora Consolidado

Condominio e Consércios 2009 2008 2009 2008
A116 |Alpha 4 (2.260) (466) (2.260) (466)
A146 |Consoércio Ezetec & Gafisa 24.289 9.341 24.289 9.341
A166 |Consércio Ezetec Gafisa (8.217) (9.300) (8.217) (9.300)
A175 |Cond Constr Empr Pinheiros 3.064 2.132 3.064 2.132
A195 |Condominio Parque da Tijuca (347) 235 (347) 235
A205 |Condominio em Const. Barra Fir (46) (46) (46) (46)
A226 |Civilcorp 4.602 791 4.602 791
A255 |Condominio do Ed Barra Premiu 105 105 105 105
A266 |Consoércio Gafisa Rizzo (794) (273) (794) (273)
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A286 |Evolucao Chacara das Flores 7 7 7 7
A315 |Condominio Passo da Patria Il 569 569 569 569
A395 |Cond Constr Palazzo Farnese (17) (17) (17) (17)
A436 |Alpha 3 (2.611) (214) (2.611) (214)
A475 |Condominio Iguatemi 3 3 3 3
A486 |Consoércio Quintas Nova Cidade 36 36 36 36
A506 |Consdrcio Ponta Negra 2.488 3.838 2.488 3.838
Ab536 |Consoércio SISPAR & Gafisa 8.075 1.995 8.075 1.995
A575 |Cd. Advanced Ofs Gafisa-Metro (1.027) (417) (1.027) (417)
Conta correntes Controladora Consolidado
Condominio e Consércios 2009 2008 2009 2008

A606 |Condominio ACQUA (3.894) (2.629) (3.894) (2.629)
A616 |Cond.Constr.Living (1.790) 1.478 (1.790) 1.478
A666 |Consércio Bem Viver (361) 5 (361) 5
A795 |Cond.Urbaniz.Lot Quintas Rio (4.836) (486) (4.836) (486)
A815 |Cond.Constr. Homem de Melo 83 83 83 83
A946 |Consdrcio OAS Gafisa - Garden (2.375) (1.759) (2.375) (1.759)
B075 |Cond. de const. La Traviata (540) (540)

B125 |Cond. Em Constr LACEDEMONIA 57 57 57 57
B226 |Evolucao New Place (673) (665) (673) (665)
B236 |Consoércio Gafisa Algo 722 711 722 711
B256 |Columbia Outeiro dos Nobres (153) (163) (153) (1563)
B336 |Evolucao - Reserva do Bosque 12 5 12 5
B346 |Evolucao Reserva do Parque 53 122 53 122
B496 |Consorcio Gafisa&Bricks 656 (26) 656 (26)
B525 |Cond.Constr. Fernando Torres 136 135 136 135
B625 |Cond de Const Sunrise Reside 354 18 354 18
B746 |Evolucao Ventos do Leste 117 159 117 159
B796 |Consdrcio Quatro Estagbes (1.328) (1.340) (1.328) (1.340)
B905 |Cond em Const Sampaio Viana 951 951 951 951
B945 |Cond. Constr Monte Alegre 1.456 1.456 1.456 1.456
B965 |Cond. Constr.Afonso de Freitas 1.675 1.674 1.675 1.674
B986 |Consércio New Point 1.182 1.472 1.182 1.472
C136 |Evolugdo - Campo Grande 612 618 612 618
C175 |Condominio do Ed Pontal Beach (817) 43 (817) 43
C296 |Consoércio OAS Gafisa - Garden 2.110 430 2.110 430
C565 |Cond Constr Infra Panamby (145) (483) (145) (483)
C575 |Condominio Strelitzia (1.035) (851) (1.035) (851)
C585 |Cond Constr Anthuriun 2.194 4.319 2.194 4.319
C595 |Condominio Hibiscus 2.675 2.715 2.675 2.715
C605 |Cond em Constr Splendor 1.813 (1.848) 1.813 (1.848)
C615 |Condominio Palazzo (1.504) 793 (1.504) 793
C625 |Cond Constr Double View (3.937) (1.719) (3.937) (1.719)
C635 |Panamby - Torre K1 318 887 318 887
C645 |Condominio Cypris (1.793) (1.436) (1.793) (1.436)
C655 |Cond em Constr Doppio Spazio (2.592) (2.407) (2.592) (2.407)
C706 |Consorcio Res. Sta Cecilia 9.441 2.493 9.441 2.493
D076 |Consorcio Planc e Gafisa 798 270 798 270
D096 |Consoércio Gafisa&Rizzo (susp) 1.649 1.239 1.649 1.239
D116 |Consorcio Gafisa OAS - Abaeté 34.121 3.638 34.121 3.638
D535 |Cond do Clube Quintas do Rio 1 1 1 1
D886 |Cons OAS-Gafisa Horto Panamby (14.864) 9.349 (14.864) 9.349
D896 |Consorcio OAS e Gafisa — Horto Panamby 5.845 (27) 5.845 (27)
E116 |Consércio Ponta Negra — Ed Marseille (6.142) (1.033) (6.142) (1.033)
E126 |Consorcio Ponta Negra — Ed Nice (3.505) (4.687) (3.505) (4.687)
E166 |Manhattan Square 2.841 600 2.841 600
E336 |Cons. Eztec Gafisa Pedro Luis (11.925) (3.589) (11.925) (3.589)
E346 |Consoércio Planc Boa Esperanca 1.342 603 1.342 603
E736 |Consorcio OAS e Gafisa — Tribeca (15.042) (144) (15.042) (144)
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E746 |Consércio OAS e Gafisa — Soho 16.701 (167) 16.701 (167)
E946 |Consoércio Gafisa (77) (40) (77) (40)
F178 |Consdrcio Ventos do Leste (1) (1) (1) (1)
S016 |Bairro Novo Cotia 9.506 (6.137) 9.506 (6.137)
S026 |Bairro Novo Camacgari 1.259 (2.585) 1.259 (2.585)
S046 |Bairro Novo Nova Iguagu - (330) - (330)
S056 |Bairro Novo Cia Aeroporto - (55) - (55)
S066 | Consorcio B Novo Ap Goiénia - (210) - (210)
S076 | Consércio B Novo Campinas - (261) - (261)
49.270 9.575 49.270 9.575

Conta correntes Controladora Consolidado

Condominio e Consércios 2009 2008 2009 2008

GAF - GAFISA + INCORPORADAS

Vida Participagdo — Construtora Tenda 45.127 - - -
0010 |Gafisa SPE 10 SA 7.508 2.051 7.508 2.051
0060 |Gafisa Vendas I.Imob Ltda 2.384 2.384 2.384 2.384
E910 |Projeto Alga (25.000) (25.000) (25.000) (25.000)

Outros (351) (0) (351) (0)

29.668 (20.565) (15.459) (20.565)

Spe’s 2009 2008 2009 2008
0030 |Construtora Tenda (3.897) (344) - 12.058
0040 |Bairro Novo Emp Imob S.A. 1.968 1.968 - 1.968
0050 |Cipesa Empreendimentos Imobil. 252 252 (650) (398)
A010 |The House 80 80 - 80
A020 |GAFISA SPE 46 EMPREEND IMOBILI 8.008 8.017 225 8.172
A070 |GAFISA SPE 40 EMPR.IMOB LTDA 1.028 2.008 290 1.288
A180 |VISTTA IBIRAPUERA 1.073 - - -
A290 |Blue Il Plan. Prom e Venda Lt (8.048) 10.216 (6.295) 911
A300 |SATAMARELA S/A (1.079) (1.355) 199 (1.138)
A320 |GAFISA SPE-49 EMPRE.IMOB.LTDA 2.785 2.911 (2.787) (2)
A340 |London Green 9 9 - -
A350 |GAFISA SPE-35LTDA 8 7.558 (1.387) (129)
A410 |GAFISA SPE 38 EMPR IMOB LTDA 4.816 8.427 - 109
A420 |LT INCORPORADORA SPE LTDA. 1.081 1.081 (513) (527)
A490 |RES. DAS PALMEIRAS INC. SPELT 745 751 501 1.246
A580 |GAFISA SPE 41 EMPR.IMOB.LTDA. (3.198) 14.275 - 1.534
A630 |Dolce Vita Bella Vita SPE SA 165 240 (133) 32
A640 [SAIRA VERDE EMPREEND.IMOBIL.LT 166 411 577 214
A680 |GAFISA SPE 22 LTDA 872 872 (272) 630
A720 | CSF Primula (79.410) 1.396 - -
A730 |GAFISA SPE 39 EMPR.IMOBIL LTDA (1.970) 7.482 1.722 (304)
A750 |CSF SANTTORINO 147 - - -
A800 |DV SPE SA (578) (578) 7 (571)
A870 |GAFISA SPE 48 EMPREEND IMOBILI (233) 89 1.260 159
A990 |GAFISA SPE-53 EMPRE.IMOB.LTDA (65) 47 35 (94)
B040 Jardim Il Planej.Prom.Vda.Ltda 6.156 8.710 (9.152) (2.990)
B210 |GAFISA SPE 37 EMPREEND.IMOBIL. 4.951 4.252 (5.555) (398)
B270 |GAFISA SPE-51 EMPRE.IMOB.LTDA (9) 106 829 810
B430 |GAFISA SPE 36 EMPR IMOB LTDA 38.157 38.210 - (1.205)
B440 |GAFISA SPE 47 EMPREEND IMOBILI 333 148 (2) 146
B590 |SUNPLACE SPE LTDA (191) (181) 606 415
B600 |SUNPLAZA PERSONAL OFFICE 10.316 - - -
B630 |Sunshine SPE Ltda. 1.474 1.474 (562) 1.135
B640 |GAFISA SPE 30 LTDA 5.080 3.950 (5.721) (1.217)
B760 |Gafisa SPE-50 Empr. Imob. Ltda (724) (886) 736 (221)
B800 |TINER CAMPO BELO | EMPR.IMOBIL (30.944) 10.039 (174) 6.971
B830 |GAFISA SPE-33 LTDA 3.105 6.015 (685) 2.321
C010_|Jardim | Planej.Prom.Vda. Ltda 5.338 5.667 889 6.662
C070 |VERDES PRACAS INC.IMOB SPE LT (22.656) (2.542) - (38)
C100 |GAFISA SPE 42 EMPR.IMOB.LTDA. 3.206 1.362 (168) 64
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C150 |PENINSULA | SPE SA (1.548) (1.199) 457 (1.267)
C160 |PENINSULA 2 SPE SA 4.778 5.703 (3.914) 865
C180 |Blue | SPE Ltda. 5.434 1.296 (2.846) 74
C220 |Blue Il Plan Prom e Venda Lt (6) (6) - -
C230 |Blue Il Plan Prom e Venda Lt 120 3) - -
C410 |Gafisa SPE-55 Empr. Imob. Ltda 381 449 (349) (2)
C440 |Gafisa SPE 32 (1.667) (2.475) (119) (2.304)
C460 |CYRELA GAFISA SPE LTDA 2.984 2.834 - 2.834
C490 |Unigafisa Part SCP 34.175 9.408 490 1.040
C540 |Villagio Panamby Trust SA (547) (778) 205 749
C550 |DIODON PARTICIPACOES LTDA. (5.670) (5.697) - 13.669
Conta correntes Controladora Consolidado
Condominio e Consércios 2009 2008 2009 2008

C680 | DIODON PARTICIPACOES LTDA. 131 131 - -
C800 |GAFISA SPE 44 EMPREEND IMOBILI 95 1.194 50 175
C850 |Gafisa SA 1.441 1.218 - 1.218
C860 | Spazio Natura Emp. Imob. Ltd - 1 - -
D060 | Dep Jose Lages Emp Imob S - 696 - -
D100 |GAFISA SPE 65 EMPREEND IMOB LTD 32 1.205 (74) 321
D280 |Cara de Cédo (2.967) (2.967) - -
D590 |GAFISA SPE-72 - - - 1
D620 | Gafisa SPE-52 E. Imob. Ltda 1.462 44 (3) 42
D630 |GPARK ARVORES - FASE 1 1.412 - (7) -
D730 |Gafisa SPE-32 Ltda 2.220 2.220 - 2.220
D940 |Terreno Ribeirdo / Curupira 1.352 1.360 - 1.360
E240 |Edif Nice (183) (95) - (95)
E350 |Gafisa SPE-71 67 73 (258) 124
E360 |Zildete 1.382 185 - -
E380 |Clube Baiano de Ténis 314 126 - -
E410 |Gafisa SPE-73 1 1 - 1
E550 |Gafisa SPE 69 Empreendimertos 3.813 2.779 - (72)
E560 |GAFISA SPE 43 EMPR.IMOB.LTDA. 5 4 - -
E600 |SPE Franere GAF04 - 467 - -
E770 |Gafisa SPE-74 Emp Imob Ltda 1.770 1.526 (2.277) 1
E780 |GAFISA SPE 59 EMPREEND IMOB LTDA 3 2 (5) 1
E790 |GAFISA SPE-67 EMP LTDA - - - 1
E970 |Gafisa SPE 68 Empreendimertos 204 1 (21) 1
E980 |Gafisa SPE-76 Emp Imob Ltda 22 26 (33) 24
E990 |Gafisa SPE-77 Emp Imob Ltda 3.335 3.289 (47) 3.289
F100 |Gafisa SPE-78 Emp Imob Ltda 152 50 (144) 1
F110 |Gafisa SPE-79 Emp Imob Ltda 4 2 (3) 1
F120 |Gafisa SPE 70 Empreendimertos 5 5 (746) (746)
F130 |GAFISA SPE 61 EMPREENDIMENTO | (150) 1 (18) (12)
F140 |SOC.EM CTA.DE PARTICIP. GAFISA (878) (878) - (878)
F260 |Gafisa SPE-75 Emp Imob Ltda 356 58 (355) -
F270 |Gafisa SPE-80 Emp Imob Ltda 2 - (2) -
F520 |Gafisa SPE-85 Emp Imob Ltda (246) (305) (265) (96)
F580 |Gafisa SPE-86 Emp Imob Ltda 17 109 (14) 0
F590 |Gafisa SPE-81 Emp Imob Ltda - (1) - 0
F600 |Gafisa SPE-82 Emp Imob Ltda - (1) - 0
F610 |Gafisa SPE-83 Emp Imob Ltda 492 (1) (400) 0
F620 |Gafisa SPE-87 Emp Imob Ltda 1.456 (1) (52) -
F630 |Gafisa SPE-88 Emp Imob Ltda (66) (1) 66 -
F640 |Gafisa SPE-89 Emp Imob Ltda (3.884) (1) -

F650 |Gafisa SPE-90 Emp Imob Ltda 328 (1) (280) -
F660 |Gafisa SPE-84 Emp Imob Ltda (5.216) 380 381
F910 |Gafisa SPE-91 Emp Imob Ltda 247 - (188) -
F920 |Angelo Agostini 151 - 1 -
F970 |Gafisa SPE-92 Emp Imob Ltda 110 - (109) -
F980 |Gafisa SPE-93 Emp Imob Ltda 8 - - -
F990 |Gafisa SPE-94 Emp Imob Ltda 8 - - -
G010 |Gafisa SPE-95 Emp Imob Ltda 8 - - -
G020 |Gafisa SPE-96 Emp Imob Ltda 8 - - -
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G030 |Gafisa SPE-97 Emp Imob Ltda 9 - - -
G040 |Gafisa SPE-98 Emp Imob Ltda 8 - - -
G050 |Gafisa SPE-99 Emp Imob Ltda 8 - - -
G060 |Gafisa SPE-103 Emp Imob Ltda 8 - - -
G150 |SITIO JATIUCA SPE LTDA 3.360 - - -
G160 |DEPUT JOSE LAJES EMP IMOB 36 - - -
G170 |ALTA VISTTA 372 - - -
G220 |OAS CITY PARK BROTAS EMP. 268 - - -
G250 |RESERVA SPAZIO NATURA 3 - (210) -
G260 |CITY PARK ACUPE EMP. IMOB. 429 - - -

Conta correntes Controladora Consolidado

Condominio e Consércios 2009 2008 2009 2008
G500 |CITY PARK EXCLUSIVE 534 - - -
L130 |Gafisa SPE-77 Emp (338) 4.210 (27) 1.463
NO30 |MARIO COVAS SPE EMPREENDIMENTO 40 40 - (208)
NO040 |IMBUI | SPE EMPREENDIMENTO IMO 1 1 - -
NO090 |ACEDIO SPE EMPREEND IMOB LTDA 1 1 - -
N120 |MARIA INES SPE EMPREEND IMOB. 1 1 - (2)
N230 |GAFISA SPE 64 EMPREENDIMENTO | 1 1 - (50)
N250 | FIT Jd Botanico SPE Emp. 1 1 - -
X100 |CIPESA EMPREENDIMENTOS IMOBILI 12 3 (12) -

328 168.828 (37.689) 61.817

Obras de Terceiros
A053 |Camargo Corréa Des.Imob SA 917 916 917 916
A103 |Genesis Desenvol Imob S/A (216) (216) (216) (216)
A213 |Empr. Icorp. Boulevard SPE LT 56 56 56 56
A243 |Cond. Const. Barra First Class 31 31 31 31
A833 |Klabin Segall S.A. 532 532 532 532
A843 |Edge Incorp.e Part.LTDA 146 146 146 146
A853 |Multiplan Plan. Particip. e Ad 100 100 100 100
A933 |Administ Shopping Nova America 90 90 90 90
A973 |Ypua Empreendimentos Imob 200 4 200 4
B053 |Cond.Constr. Jd Des Tuiliere (124) (124) (124) (124)
B103 |Rossi AEM Incorporagéo Ltda 3 3 3 3
B293 _|Patriménio Constr.e Empr.Ltda 307 307 307 307
B323 |Camargo Corréa Des.Imob SA (46) 39 (46) 39
B353 |Cond Park Village (88) (107) (88) (107)
B363 |Boulevard0 Jardins Empr Incorp (89) (89) (89) (89)
B383 | Rezende Iméveis e Construgbes 809 809 809 809
B393 |S&o José Constr e Com Ltda 543 543 543 543
B403 _|Condominio Civil Eldorado 276 276 276 276
B423 |Tati Construtora Incorp Ltda 286 286 286 286
B693 _|Columbia Engenharia Ltda 431 431 431 431
B753 |Civilcorp Incorporagées Ltda 4 4 4 4
B773 |Waldomiro Zarzur Eng. Const.Lt 1.801 1.801 1.801 1.801
B783 |Rossi Residencial S/A 431 431 431 431
B863 |RDV 11 SPE LTDA. (749) (781) (749) (781)
B913 |Jorges Imdveis e Administragbes 1 1 1 1
C273 |Camargo Corréa Des.Imob SA (661) (673) (661) (673)
C283 |Camargo Corréa Des.Imob SA (323) (323) (323) (323)
C433 _|Patriménio Const Empreend Ltda 155 155 155 155
D963 |Alta Vistta Maceio (Controle) 1 2.318 1 2.318
D973 |F