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CR2 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S/A
COMPANHIA ABERTA

CNP]J N° 07.820.907/0001-46
NIRE N° 33 3 0027764-1

PROPOSTA DA ADMINISTRAGCAO
ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA
A SER REALIZADA EM 30 DE ABRIL DE 2021

Senhotes Acionistas,

Apresentamos a seguir a Proposta da Administracio da CR2 Empreendimentos Imobilidrios S/A
(“Companhia” ou “CR2”) referente as matérias constantes da ordem do dia da Assembleia Geral
Ordinaria de Acionistas da Companhia (“Assembleia” ou “AGQO”), a ser realizada no dia 30 de abril de
2021, as 14:00h, sob a forma exclusivamente digital, nos termos do artigo 4°, §2°, inciso 1, e artigo 21-C,
§§2° e 3°, da Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n° 481, de 17 de dezembro de
2009 (“ICVM 481”), por meio das plataformas digitais de assembleias virtuais V-Casting
(videoconferéncia) e V-Meeting (teleconferéncia) da Voitel (referidas conjuntamente como “Plataforma

Digital”), nos termos do Edital de Convocagio publicado nesta data.

Destacamos que o presente documento podera ser atualizado caso haja qualquer complementacio ou
modifica¢do nas informag¢des aqui contidas. As atualizacSes serdo sempre devidamente divulgadas por
meio de Comunicado ao Mercado a ser disponibilizado no site da Comissao de Valores Mobiliarios

(“CVM”), via sistema Empresas.Net.

1. Tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar o relatério da
administragdo e as demonstragées financeiras, acompanhadas do parecer dos auditores

independentes, relativas ao exercicio social encerrado em 31/12/2020

A Administragio da Companhia propde aos seus acionistas que, apos a devida analise, aprovem, sem
ressalvas, as contas dos administradotes, o relatério da administracdo e as demonstracdes financeiras
relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2020, conforme divulgados em 30 de

marco de 2021 nos websites da CVM e da B3 S.A. — Brasil Bolsa e Balcio (“B3”), através do sistema



Empresas.Net, e publicados, em 31 de mar¢o de 2021, no jornal Valor Econémico R] e no Diario

Oficial do Estado do Rio de Janeiro (“DemonstracSes Financeiras™).

Nos termos do inciso V do art. 142 da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada
(“Lei das S.A.”), as contas dos administradores, o relatério da administracio e as Demonstracoes

Financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragio da Companhia em reunido realizada em

29 de marco de 2021.

As Demonstracoes Financeiras e correspondentes notas explicativas relativas ao exercicio social findo
em 31 de dezembro de 2020 foram elaboradas de acordo com a Lei das S.A., com os pronunciamentos
contabeis do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) aprovados pela CVM e pelas demais
normas da CVM, e devidamente auditadas pela Grant Thornton Auditores Independentes, auditoria

independente registrada na CVM, que emitiu relatério sem ressalvas.

O relatério da administracido da Companhia a respeito dos negdcios sociais e os principais fatos
administrativos do exercicio findo em 2020 estd disponivel no Sistema Empresas. NET da CVM,
categoria “Dados Econ6émico-Financeiros”, juntamente com as Demonstragdes Financeiras e parecer

dos auditores independentes.

Os comentarios dos diretores sobre a situacdo financeira da Companhia, na forma do item 10 do
Formulario de Referéncia anexo a ICVM 481, encontram-se disponiveis na forma do Anexo I a

presente proposta.

Tendo em vista que a Companhia apurou prejuizo no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de

2020, ndo estdo sendo apresentadas as informacdes referentes a destinacdo do resultado do exercicio,

conforme decisio do Colegiado da CVM de 27 setembro de 2011, no dmbito do Processo CVM n°
RJ2010-14687.

Sendo assim, a Administracdo propde aos acionistas que o resultado negativo registrado no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2020 seja destinado a conta de prejuizos acumulados da Companhia, nao

havendo, consequentemente, distribuicao de dividendos aos acionistas.

2. Fixar o nimero de membros do Conselho de Administragio



Considerando que o artigo 11 do Estatuto Social da Companhia estabelece que o Conselho de
Administracio serd composto de, no minimo, 3 (trés) e, no maximo, 9 (nove) membros, a
Administracdo propde a definicdo do numero de membros do Conselho de Administracio em 4

(quatro) membros efetivos.

Caso os acionistas minoritarios exer¢am seu direito de eleger representante em votacido em separado,
nos termos do art. 141, § 4°, da Lei das S.A., o numero de conselheiros do Conselho de Administracdo

podera aumentar em até 1 (um) membro.

3. Eleger e/ou reconduzir os membros que comporio o Conselho de Administragio, com

mandato até a assembleia geral ordinaria da Companhia de 2022

Para as 4 (quatro) vagas propostas, a Administracio propde a reeleicio dos seguintes membros atuais
do Conselho de Administracio para composicio da chapa dnica, os quais, se eleitos, cumpririo
mandato até a Assembleia Geral Ordinaria que aprovar as contas referentes ao exercicio social a se
encerrar em 31 de dezembro de 2021, conforme a seguir identificados: Alexandre Pereira Coclho,

Danielle Soares Arydes Gomes, Felipe Alves Costa e Rogério Furtado Moreira.

As informagdes relativas aos candidatos indicados encontram-se detalhadas no Anexo II a presente
proposta, nos termos do art. 10 da ICVM 481. A Administracdo entende que o perfil dos candidatos

atende aos requisitos previstos no Estatuto Social e politicas internas da Companhia.

De acordo com a Lei das S.A., a eleicido de membros do Conselho de Administracio podera ser
realizada por votacdo majoritaria ou mediante processo de voto multiplo e, ainda, nos termos da
referida lei, os acionistas nio controladores poderdo eleger membros para o Conselho de

Administracio por meio do mecanismo de eleicdo em separado, conforme previstos no artigo 141, §4°
da Lei das S.A.
Dessa forma, os processos de votagio possiveis sao detalhados a seguir.

Votagiao majoritiria

Como regra, a eleicio do Conselho de Administragdo é realizada por votagdo majoritaria, na qual cada

acao ordinaria confere 1 (um) voto a seu titular. Nessa hipotese, a eleicio dos membros do Conselho de



Administragdo podera ser votada individualmente, considerando-se cada um dos candidatos

isoladamente, ou por chapas de candidatos.

Para que um candidato ou determinada chapa, conforme o caso, seja considerado eleito, é preciso a
maioria absoluta de votos, ndo se computando os votos em branco, na forma do artigo 129 da Lei das

S.A.

Voto mmiltiplo

Nos termos do artigo 141 da Lei das S.A. e da Instrucio CVM n° 165, de 11 de dezembro de 1991
(“ICVM 165”), com redagio dada pela Instrucio CVM n° 282, de 26 de junho de 1998 (“ICVM 282”),
o acionista ou o conjunto de acionistas representando, no minimo, 5% (cinco por cento) do capital
social com direito a voto, pode requerer a adogdo do processo de voto multiplo para a eleicio dos

membros do Conselho de Administracao.

Trata-se de procedimento de elei¢do por meio do qual se atribui a cada a¢éo tantos votos quantas sejam
as vagas a preencher no Conselho de Administragdo, sendo reconhecido ao acionista o direito de

cumular os votos num s6 candidato ou distribui-los entre varios.

A requisicdo do voto multiplo deve ser feita por notificacdo escrita, entregue 2 Companhia em até 48
(quarenta e oito) horas antes da realizacdo da AGO, conforme previsto na Lei das S.A. Uma vez
recebido o requerimento de voto multiplo pelo acionista ou conjunto de acionistas representando o
percentual de, pelo menos, 5% (cinco por cento) do capital social, a Companhia, em conformidade com
a legislacdo aplicavel, divulgara um “Aviso aos Acionistas” informando a respeito da realizagdo da
eleicio dos membros do Conselho de Administracdo por meio do processo de voto multiplo, conforme

solicitado pelos acionistas da Companhia.

Ressalta-se que, caso haja o pedido de adogdo do processo de voto multiplo, a principal varidvel do
procedimento consiste na presenca dos acionistas na AGO. Assim, embora a Administracio proponha
a eleicdo de 4 (quatro) membros efetivos para composiciao do Conselho de Administracio, dependendo
da presenca dos acionistas e do nimero de candidatos indicados, a Assembleia podera fixar nimero

maior de conselheiros de administracio efetivos.



Votagio em Separado

Caso os acionistas minoritirios exer¢am seu direito de eleger representante em separado, conforme
previsto no artigo 141, §4° da Lei das S.A., o nimero de conselheiros do Conselho de Administracdo

podera aumentar em até 1 (um) membro.

4. Fixar a remuneragio global dos administradores para o exercicio de 2021

A Administracio da Companhia propde que seja aprovada, nos termos do art. 12 da ICVM 481, a
remuneracio global dos membros do Conselho de Administracio e da Diretoria no montante de até R§
5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), a qual vigorard desde a data da AGO até a data da Assembleia
Geral Ordinaria que deliberar sobre as demonstracdes financeiras do exercicio social a se encerrar em
31 de dezembro de 2021. Tal valor ¢ idéntico a0 montante aprovado nas Assembleias Gerais Ordinarias

e Extraordinarias de 2020 e de 2019.

Cumpre destacar que ndo ha metodologia especifica de calculo para a remuneragdo fixa dos
Administradores ¢ que a metodologia de reajuste proposta pela Administracio anualmente para o
salario base tem sido a atualizacdo de acordo com o percentual de variagdo do IPCA nos 12 (doze)
meses anteriores, podendo ser revista marginalmente, a critério do Conselho de Administra¢do da
Companhia. No que tange a remunera¢io variavel, como depende dos resultados da Companhia, do
desempenho de cada um dos membros da Diretoria e do cumprimento das metas definidas para as suas
respectivas equipes, ndo hd metodologia de calculo ou reajuste definida, sendo certo que a Companhia

procura manté-la alinhada com os valores praticados no mercado.

Informamos, ainda, que, a remunerac¢do global aprovada na Assembleia Geral Ordiniria e
Extraordinaria do ano de 2020 (R$ 5.000.000,00) foi superior aos valores efetivamente despendidos

pela Companhia, conforme identificados no quadro abaixo:

Remuneragio Global Efetiva (AGOE 2020 at¢ AGO 2021)

Remuneracao Fixa

Pro-labore R$ 1.173.477,52
Beneficios R$ 93.154,19
INSS pago pela Companhia R$ 195.415,02

Remuneracao Variavel




Bonus R$ 543.044,77
INSS pago pela Companhia R$ 108.608,95

Remuneracio Baseada em Acdes

Despesas com o Plano de Opc¢ido de Compra de A¢bes | -
TOTAL R$ 2.113.700,45

Cumpre salientar que o valor da remunerag¢io global aprovada em Assembleia representa um limite que
ndo poderd ser ultrapassado e ndo uma estimativa. Nesse sentido, a principal variagdo entre o aprovado
e o efetivamente utilizado ¢ referente a remuneracio variavel, cujo pagamento depende essencialmente

do resultado da Companhia no exercicio anterior.

Cabe, ainda, destacar que, por nio representar uma estimativa do gasto com a remuneracio da
Administracio, mas sim um limite, tal valor difere da estimativa de gastos apresentada no item 13 do
Formulario de Referéncia, além de se referirem a periodos distintos — interregno entre uma AGO ¢ a
AGO do ano seguinte (valores da Proposta da Administracdo) e um exercicio social (Formulario de
Referéncia).

“177

Por fim, lembramos que, de acordo com o artigo 106, alinea do Estatuto Social da Companbhia,
compete a0 Conselho de Administracio efetuar a distribuicio da remuneragio global individualmente

entre os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria.
Nos termos do artigo 12 da ICVM 481, as informag¢Ses necessarias para a andlise da proposta da

remuneracio dos administradores (informagdes constantes do item 13 do Formulario de Referéncia

anexo a ICVM 480) encontram-se detalhadas no Anexo III a presente proposta.

Rio de Janeiro/R], 30 de marco de 2021.

CR2 EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS S.A.

Administracio



ANEXOI
COMENTARIOS DOS DIRETORES SOBRE A SITUACAO FINANCEIRA DA
COMPANHIA, NOS TERMOS DO ITEM 10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA
10.1 Comentarios dos Diretores da Companhia sobre:

a. condigoes financeiras e patrimoniais gerais

A Administracio entende que a Companhia possui plena capacidade de honrar todas as suas obrigacoes

tanto de curto quanto de longo prazo conforme evidenciado no quadro de indices de liquidez abaixo.

2020 2019 2018
Liquidez Geral 8,74 10,97 9,49
Liquidez Corrente 2,89 9,43 11,09
Liquidez Seca 2,711 8,72 5,84

A divida corporativa da Companhia foi zerada em 2015 e tem se mantido zerada ao longo dos anos,
ap6s a decisio da administracio da Companhia ter suspendido novos lancamentos imobilidrios,

focando seus esforcos na monetizacio de seus ativos.

Em relagdo aos indices de endividamento, a Companhia apresenta um grau de endividamento junto a
terceiros bastante saudavel. A liquidez geral, que indica se os ativos da Companhia sio suficientes para
suportar os passivos frente a terceiros indica que nossos ativos suportam quase NOve vezes Nossas
obrigacdes com terceiros, mesmo apds as reducdes de capital com pagamento a acionistas no valor de

R$ 35 milhées ocorridos em 2020.

Nossa Liquidez Corrente, que indica a capacidade da Companhia de arcar com seus passivos de curto
prazo, esta em 2,89, mesmo apés o pagamento de R$ 35 milhdes supracitado, que impactou

diretamente nossos ativos circulantes pela reducdo do caixa, sendo ainda bastante saudavel.

Por fim, nossa Liquidez Seca, que indica a capacidade da Companhia arcar com seus passivos de curto
prazo, excluindo-se os estoques do ativo circulante, ou seja, considera a capacidade de pagamento
utilizando-se somente os ativos mais liquidos da Companbhia, esta em 2,72, mostrando uma capacidade
de pagamento bastante confortivel, tendo esse indice também sido impactado pelos fatos citados

anteriormente.



Atualmente, as dividas de terceiros representam o equivalente a 11% do capital atribuido aos sécios.
Conforme citado anteriormente, a Companhia nido possui divida corporativa, motivo pelo qual os

quadros explicitando o endividamento nao estao sendo apresentados.

Ao final do ano de 2020, o patrimonio liquido consolidado da Companhia totalizava R$ 107 milhdes e
o individual também de R$ 107 milhoes, correspondendo a uma redu¢io de 32% (trinta e dois por
cento) quando comparado aos R$ 158 milhdes de patriménio liquido em 31 de dezembro de 2019 e
36% (trinta e seis por cento) em comparagido aos R§ 167 milhSes apresentados em 31 de dezembro de
2018. Tal reducio se deu principalmente em fun¢do dos pagamentos de redugdo de capital realizados

no ano de 2020 e que totalizaram R$ 35 milhses.

Em 31 de dezembro de 2020, o patrimoénio liquido consolidado apresentava uma posicao de caixa e
equivalentes de caixa de R$ 17,5 milhSes sem nenhum valor caucionado, com um caixa liquido positivo

em R$ 17,5 milhdes (divida liquida negativa).

No fim do ano de 2019, o patriménio liquido consolidado tinha uma posi¢do de caixa e equivalentes a
caixa de R$ 61,2 milhdes, composto por caixa e equivalentes de caixa (R$ 61,2 milhoes) e valores
caucionados (R$ 0,0 milhdes) e Caixa Liquido positivo em R$ 61,2 milhées. Em 2018 o caixa era de R§

28,0 milhoes, e divida liquida negativa no mesmo valor.

O estoque disponivel da Companhia atualmente é de R$ 10,3 milh&es, composto principalmente por
unidades comerciais do empreendimento Link Office & Mall, ¢ Land Bank de R$ 78 milhées. Em
relacdo a0 G&A, na comparacio entre 2020 e 2019 observamos reducio de 2% (dois por cento), com a
Companhia se aproximando da sua estrutura operacional minima, considerando a inflagio medida pelo

IPCA.

Para 2021, ap6s uma alteracdo relevante em seu quadro aciondrio e a elei¢do de novos membros para o
Conselho de Administragio e Diretoria Estatutaria, a Companhia volta a buscar o desenvolvimento de
projetos que gerem valor para a Companhia, seus acionistas e sociedade, contribuindo para o

desenvolvimento socioeconémico do pafs.
Ressaltamos que o esfor¢o para a monetizagao dos ativos continua buscando a liquidagdao dos estoques

disponiveis, atualmente concentrados no empreendimento Link Office & Mall, onde recebemos um

total de 40 unidades, em dagdo de pagamento, apos a extingdo do condominio das unidades sobre a

10



qual possufamos uma permuta de 40%, e a resolugdo dos ultimos distratos das unidades com baixa

probabilidade de conversio.

A Companhia também estuda novas estratégias para seu land bank e a celebracio de novos acordos que
venham a trazer beneficios econdémicos, aliados a redu¢do da carteira de processos judiciais e
encerramento de SPE’s cujos propésitos ja tenham sido cumpridos.

Entendemos que o fluxo de caixa continuara sendo gerado de forma positiva e suficiente para a
consecuciao das atividades da Companhia, em consonincia com os novos objetivos tracados pela
Diretoria e Conselho.

b. estrutura de capital

Entendemos que a nossa atual estrutura de capital, mensurada principalmente pela relagido divida

liquida sobre patrimoénio liquido, apresenta hoje niveis confortaveis.

A tabela abaixo apresenta a evolugio de nossa estrutura de capital nos perfodos indicados:

(RS mil)
2020 2019 2018
Debéntures 0 0 0
Empréstimos de Capital de Giro 0 0 0
Empréstimos SFH 0 0 0
Caixa 17.484 61.231 28.034
Divida Liquida (ex-SFH) 0 0 0
Divida Liquida (incluindo SFH) 0 0 0
Patriménio Liquido 107.203 157.676 167.018

Divida Liquida (ex-SFH) / PL - - -
Divida Liquida (incluindo SFH) / PL - - -

Nio ha hipéteses de resgate de agdes de nossa emissao além das legalmente previstas.
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Outros indicadores também apresentam uma estrutura saudavel, onde os passivos se concentram

principalmente no capital atribuido aos socios, conforme quadro abaixo.

INDICE / ANO 2020 2019 2018
Endividamento

0,11 0,09 0,11

Geral!
Grau de

0,13 0,10 0,12
Endividamento?
Composigio do

0,66 0,48 0,38
Endividamento3

Também podemos ver pelo indice de endividamento geral que as obrigagcdes com terceiros equivalem a
apenas 11% do total dos Ativos detidos pela Companhia, demonstrando uma estrutura conservadora e

estavel.

Em relagio a composi¢io do endividamento, a Companhia destaca que, apesar da alta concentragio de
passivos no curto prazo, que poderia representar algum risco as operacdes, a Companhia possui uma
solida posicio de caixa e equivalentes de caixa, superando em quase trés vezes a divida de curto prazo.
O aumento no indice se deu por novas provisdes efetuadas pela Companhia ao fim do ano de 2020,
demonstrando a preocupagio da Companhia em refletir da melhor forma em seu balango as

informacbes contabeis de eventos que possam gerar desembolsos de caixa.

c. capacidade de pagamento em relagdo aos compromissos financeiros assumidos

No exercicio social de 2020, fechamos com caixa liquido total de R$ 17,5 milhées (R$ 0,0 milhdes de
divida bruta e R$ 17,5 milhdes de caixa), em um nivel bastante confortavel, mesmo apds o pagamento

de restituicdes de capital que totalizaram R$ 35 milhdes, e o Patrimonio Consolidado encerrou o ano

em R$ 107 milhoes.

! (Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante) / Ativo Total
2 (Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante) / Patrimdnio Liquido
3 Passivo Circulante / (Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante)
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No exercicio social de 2019, fechamos com caixa liquido total de R§ 61,2 milhes (R$ 0,0 milhdes de

divida bruta e R$ 61,2 milhdes de caixa). O Patriméonio Consolidado era de R$ 158 milhdes.

No exercicio social de 2018, fechamos com caixa liquido total de R§ 28,0 milhdes (R$ 0,0 milhdes de
divida bruta e R$ 28,0 milhdes de caixa). O Patriménio Consolidado era de R$ 167 milhoes.

Nesse sentido, entendemos que o fluxo de caixa continuara sendo gerado de forma positiva e suficiente
para a consecu¢do das atividades da Companhia, em consonincia com os objetivos tracados pela

Diretoria e Conselho.

d. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nio circulantes

utilizadas pela Companhia

Buscamos constantemente adequar a nossa estrutura de capital a um nfvel de endividamento
compativel com nosso patriménio. Na modalidade de empréstimos SFH, voltados para o
financiamento da construcido, a divida se mantém zerada desde 2015, bem como as linhas de

Debéntures, desde 2016.

Durante o ano de 2019, conseguimos uma geragdo positiva de caixa, aumentando nosso caixa liquido
em R$ 34 milhGes, mantendo a divida bruta zerada. Em 2020, a Companhia efetuou o pagamento de
uma restituicio de capital a seus acionistas de R$ 35 milhdes, apds a antecipagio dos recebiveis relativos

a venda do terreno do Parque das Aguas, no fim do ano de 2019.

Para o ano de 2021, com a elei¢io de novos membros da Administracio, a Companhia volta a buscar
novas oportunidade de desenvolvimento de projetos, visando a geracio de valor com a reestruturagao
da Companhia, sem deixar de buscar a monetizacdo dos ativos, principalmente dos estoques de
unidades prontas, e estratégias para o Jand bank da Companhia, mantendo o nivel de risco da

Companhia em patamares saudaveis.

e. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nio circulantes

que a Companhia pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

A Companhia pode utilizar-se de financiamentos disponiveis junto ao Sistema Financeiro de Habitagdo

(SFH) e outras linhas de empréstimo com institui¢oes financeiras para captagdo de recursos para
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investimento em ativos nao-circulantes, bem como pode utilizar de emissdes de debéntures para

financiar seu capital de giro e outros investimentos.
f. niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda: (i) contratos

de empréstimo e financiamento relevantes; (ii) outras relagées de longo prazo com instituiges

financeiras; (iii) grau de subordinagio entre as dividas; (iv) eventuais restrigdes impostas ao

By

emissor, em especial, em relagdo a limites de endividamento e contratagdo de novas dividas, a
distribuicdo de dividendos, a alienacido de ativos, a emissdo de novos valores mobiliarios e a
alienacio de controle societario, bem como se o emissor vem cumprindo essas restri¢oes

Nio se aplica. A Divida Corporativa da Companhia se encontra zerada desde o fim de 2015.

g. limites dos financiamentos contratados e percentuais ja utilizados

Nio se aplica. A Companhia ndo possui qualquer tipo de financiamento contratado.

h. alteragdes significativas em cada item das demonstragoes financeiras

Receita liquida de vendas

A receita liquida de vendas no ano de 2020 foi de R$ 2,0 milhdes, apresentando uma queda expressiva
em relagio a 2019, ano em que foi concluida a venda do terreno do Parque das Aguas por
aproximadamente R$ 30 milhSes. No ano de 2018, a receita liquida da Companhia foi de R$ 5,3

milhoes.
Lucro Bruto

Ao final de 2020, a Companhia apresentou um prejuizo bruto de R$ 542 mil, refletindo nio s6 nos
resultados de um ano de muitos desafios inerentes a gestio da Companhia, mas também em funcio da
concentra¢do do estoque em unidades comerciais no Empreendimento Link Office & Mall, localizado
na Barra da Tijuca, regido que apresenta um cenario bastante desafiador para o setor imobilidrio nos

ultimos anos.
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O lucro bruto aumentou 969% (novecentos e sessenta e nove por cento) em 2019, passando de R$ 121
mil em 2018 (representando 2,3% da receita operacional liquida) para R$ 1.294 mil em 2019

(representando 3,8% da receita operacional liquida).
Na comparagio entre 2018 e 2017, o lucro bruto diminuiu 96% (noventa e seis por cento) em 2019,

passando de R$ 3.239 mil em 2017 (representando 28,2% da receita operacional liquida) para R§ 121

mil em 2018 (representando 2,3% da receita operacional liquida).

Despesas Gerais e Administrativas

As despesas gerais ¢ administrativas cairam 2% (dois por cento) em 2020, passando de R$ 8.667 mil em

2019 para R$ 8.476 mil em 2020.

Na comparacio entre 2019 e 2018, as despesas gerais e administrativas cairam 16% (dezesseis por

cento) em 2019, passando de R$ 10.313 mil em 2018 para R$ 8.667 mil em 2019.

Despesas com Vendas

As despesas com vendas aumentaram 528% (quinhentos e vinte e oito por cento) na comparagio entre
2020 e 2019, passando de R§ 249 mil (representando 0,7% da receita operacional liquida) para R$ 1.501
mil (representando 74,1% da receita operacional liquida). O aumento observado deve-se ao pagamento

em 2020 da corretagem referente a venda do terreno do Parque das Aguas para MRV.
Na comparacido entre 2019 e 2018, as despesas com vendas diminuiram 20% (vinte por cento) em
2019, passando de R$ 313 mil (representando 5,9% da receita operacional liquida) para R$ 239 mil

(representando 0,7% da receita operacional liquida).

Outras Receitas/Despesas Operacionais

Em 2020, observamos uma receita operacional de R$ 0,98 milhao, contra uma despesa operacional de

R$ 1,4 milhdo em 2019, uma variagao de 170% (cento e setenta por cento).
Na comparagio entre 2019 e 2018, houve reducio nas outras receitas/despesas operacionais de R$ 6,1

milhGes em 2019, passando de R$ (7,5) milhdes para R$ (1,4) milhdo. Em 2018, a rubrica foi

fortemente impactada pelas novas provisdes para perdas realizadas nos empreendimentos e em funciao
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do acordo realizado com a Dominus Engenharia, ambos ocorridos no dltimo trimestre de 2018 e
conforme detalhado nas notas explicativas das Demonstracoes Financeiras Padronizadas. Importante

destacar que as provisOes ndo geraram qualquer efeito no caixa da Companbhia.

Resultado Financeiro

O resultado financeiro aumentou em R§ 3,6 milhdes em 2020, passando de R$ (2,4) milhdes em 2019
para R$ 1,2 milhdao em 2020.

Na comparagio entre 2019 e 2018, o resultado financeiro aumentou em R$ 700 mil em 2019, passando

de RS (3,1) milhdes em 2018 para R$ (2,4) milhdes em 2019.

Lucro liquido

O prejuizo liquido em 2020 foi de R$§ (15,4) milhdes, um aumento de R$ 5,5 milhées quando
comparado ao prejuizo de R$ (9,9) milhées em 2019. Ao final do ano de 2020, a Companhia reavaliou
os valores dos iméveis em estoque do Link Office & Mall, reduzindo em aproximadamente R§ 10

milh&es o valor, impactando fortemente o resultado do ano.

O prejuizo liquido em 2019 foi de R$ (9.9) milhées, uma reducdo de R$ 12 milhdes quando comparado
ao prejuizo de R$ (22,0) milhdes em 2018.

Os principais eventos que impactaram negativamente o ano de 2018 somaram R$ 14.7 milhdes, sendo,

em sua maioria, ndo recorrentes e sem efeito caixa, e foram:

- Novas provisGes para perdas em recebiveis, principalmente nos recebiveis do Link, passando de R$

(15.152) mil em 2017 para R$ (24.332) em 2018 gerando um impacto de R$ (9.180) mil.

- Despesas Financeiras de R$ (5.469) mil decorrente do acordo firmado para o encerramento da

execugao relativa ao processo arbitral do Felicitta.
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Ativo Consolidado

Ativo (R$ Mil) 2020 2019 2018
Ativo Circulante

Caixa ¢ Equivalentes de Caixa 17.484 61.231 28.034
Aplica¢des Financeiras Caucionadas 0 0 0
Swap 0 0 0
Clientes Incorporagio e Venda de Iméveis 4.483 2.672 7.632
Contas a Receber de Terceiros 521 310 1.278
Imoéveis a Comercializar 1.655 5.426 38.929
Impostos e Contribui¢des a Compensar 889 791 1.865
Despesas com Vendas a Apropriar 0 0 0
Adiantamentos 3 0 1
Mutuos a Receber - Partes Relacionadas 0 0 335
Valores a Receber - Partes Relacionadas 0 0 0
Valores a Receber por Cessdes de Créditos 0 0 0
Outros 1.428 1.458 3.993
Total do Ativo Circulante 26.463 71.888 82.067
Ativo nio circulante

Clientes por Incorporacio e Venda de Imdveis 1.070 13.336 12.814
Contas a receber de Terceiros 311 510 2.156
Imoveis a Comercializar 86.839 79.896 82.172
Mutuos a Receber - Partes Relacionadas 0 0 0
Valotes a Receber - Partes Relacionadas 0 0 0
Créditos Tributarios de Impostos e Contribui¢oes 0 0 0
Outros ativos 4.746 4.840 5.037
Investimentos 1.620 2.993 2.993
Imobilizado 20 26 41
Diferido 0 0 0
Intangivel 0 0 1
Total do ativo nio circulante 94.606 101.601 105.214
Ativo Total 121.069 173.489 187.281
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Disponibilidades e Aplicacdes Financeiras

As nossas disponibilidades e aplicagbes financeiras tiveram uma reducdo de 71% (setenta e um por
cento) em relacdo ao exercicio de 2019, passando de R§ 61.231 mil em 2019 para R$ 17.484 mil ao final
do exercicio de 2020. A conta foi fortemente impactada pelos pagamentos de restituicio de capital a

acionistas de R$ 35 milhdes ocorridos no ano.

Quando comparamos 2019 e 2018, o aumento foi de 118% (cento e dezoito por cento) em relacdo ao
exercicio de 2018, passando de R$ 28.034 mil em 2018 para R$ 61.231 mil ao final do exercicio de
2019. A conta foi fortemente impactada pela antecipacdo dos recebiveis referentes a venda do terreno

do Parque das Aguas, de R$ 30 milhGes de reais.

Clientes por Incorporacio e Venda de Iméveis

O saldo de clientes por incorporagio e venda de iméveis reduziu 65% (sessenta e cinto por cento) em

relacdo ao exercicio de 2019, encerrando em R$ 5.553 mil em 2020 e em R$ 16.008 mil em 2019.
Apbs a extingdo do condominio das unidades do Link Office & Mall, sobre o qual detinhamos uma
permuta financeira de 40%, os valores dos recebiveis foram baixados em contrapartida ao recebimento

de 40 unidades em dac¢do de pagamento, gerando o impacto observado na conta.

Em 2019, essa redugio foi de 22% (vinte e dois por cento), passando de R$ 20.446 mil em 2018 para
R$ 16.008 mil em 2019.

Contas a receber de Terceiros

O saldo de contas a receber de terceiros passou de R$ 820 mil em 2019 para R$ 832 mil em 2020,

apresentando um aumento de 1% (um por cento) em 2020.

Em 2019, este saldo reduziu 76% (setenta e seis por cento), passando de R$ 3.434 mil em 2018 para R$
820 mil em 2019. A alteragdo na linha se deu em funcdo de uma provisdo para perdas na SPE Sdo Paulo
1, constituida para suportar a possivel perda dos valores referentes a confissio de divida para

recuperagio de custos, junto ao0s outros sécios da SPE.
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Imédveis a comercializar

O saldo de iméveis a comercializar sofreu um aumento de 4% (quatro por cento) em comparagio ao
saldo do fim de 2019, passando de R$ 85.322 mil para R$ 88.494 mil ao fim do exercicio de 2020, dos
quais R$ 19.467 mil referentes a unidades concluidas, R$ 78.353 mil de estoque de terrenos e uma

provisio ao valor recuperavel do ativo de R$ (9.326) mil.

Em abril de 2020, a Companhia recebeu mais 18 unidades em da¢io de pagamento no empreendimento

Link Office & Mall, ap6s a extingdo do condominio do qual detinhamos uma permuta de 40%.

Durante o exercicio, a Companhia identificou a necessidade de realizar uma provisio ao valor
recuperavel do ativo nas investidas CR2 Empreendimentos SPE 23 Ltda. e CR2 Jardim Paradiso

Empreendimentos Ltda., o que gerou o impacto final observado na conta.

No exercicio de 2019, houve uma reduciao de 30% (trinta por cento), passando de R$ 121.201 mil em
2018 para R$ 85.322 mil em 2019, sendo R$ 5.426 mil referentes a unidades concluidas e R$ 79.896 mil
a terrenos. A redugdo ocorreu principalmente pela venda do terreno do Parque das Aguas a MRV,

ocotrida no ano de 2019.
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Passivo Consolidado

Passivo e Patriménio Liquido (R$ Mil) 2020 2019 2018
Passivo Circulante
Debeéntures 0 0 0
Empréstimos Bancarios 0 0 0
Swap 0 0 0
SFH 0 0 0
Adiantamentos de clientes 488 602 4
Obrigacao por Aquisi¢ao de Imoéveis

Em Caixa 0 0 0

Permuta Financeira 0 0 0
IR e Contribuicio Social Diferidos 479 158 443
Provisoes Tributirias 4.840 3.249 1.229
Passivos contingentes 1.676 735 688
Contas a Pagar 1.626 2.819 4.786
Cessao de Créditos Imobiliarios 28 38 41
Dividendos a Pagar 0 0 205
Redugio de Capital 28 25 25
Outros Passivos 0 6 0
Total do Passivo Circulante 9.165 7.626 7.421
Passivo nao circulante
Debéntures 0 0 0
Empréstimos Bancarios 0 0 0
Mutuos a Pagar 0 0 0
SFH 0 0 0
Contas a pagat - terceiros 1.044 1.044 0
IR e Contribuicio Social Diferidos 115 791 743
Passivos contingentes 3.497 6.298 6.868
Cessio de Créditos Imobilidrios 18 47 73
Adiantamento Futuro para Aumento de Capital 0 0 3
Obrigacio de Construir 0 0 4.627
Total do passivo nio circulante 4.674 8.186 12.314
Patriménio Liquido
Capital Social 122.649 166.991 184.244
Reservas de Capital 0 0 0
Lucros (Prejuizos) Acumulados (15.452) (9.341) (17.253)
Outros resultados abrangentes 27 27 27
Patriménio Liquido Controladora 107.224 157.677 167.018
Participagdes Minoritarias 6 0 528
Total Patriménio Liquido 107.230 157.677 167.546
Total do Passivo e Patrimé6nio Liquido 121.069 173.489 187.281
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Financiamento a Construcio

Fluxo de Caixa (RS mil) 2020 2019 2018
Lucro/Prejuizo antes do Imposto de Renda e Contribuigdo Social (13.448) (8.569) (21.598)
Ajustes para concilia¢do do resultado as disponibilidades geradas 4.264 (1.374)  17.596
Variacdo dos Ativos 1.962 43.060 14.968
Clientes por incorporacdo e venda de imdveis (490) 4.823 5.742
Contas areceber de terceiros 302 327 2.985
Iméveis a comercializar 2.189 35.779 3.143
Outros (39) 2.131 3.098
Variagdo dos Passivos (1.490) 1.269 545
Caixa Liquido Proveniente das Operagées (8.712) 34386 11.511
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos (1.224) (592) (735)
Caixa liquido das atividades de Investimentos 0 (396) 1.608
Divida 0 0 0
CRI (Link) (37) (31) (33)
Cessdo de créditos imobiliarios (37) (31) (33)
Atividades de Financiamento com Acionistas (35.035) (170) (8.521)
Participacdes de ndo controladores 0 39 (8.405)
QOutros (35.035)  (209) (116)
Aumento (Redugdo) de Caixa e Equivalentes de Caixa (43.784) 33.197 3.830

O saldo de financiamento SFH foi liquidado em 2015.

Empréstimos Bancérios

Os empréstimos bancarios de capital de giro foram liquidados em 2015.

Patrimoénio Liquido Consolidado

Ao fim do exercicio de 2020, o patriménio liquido sofreu uma reducio de 32% (trinta e dois por cento)

em relacio a 2019, passando de R$ 157.677 mil em 2019 para R$ 107.230 em 2020, tendo sido

fortemente impactado pelas restituicGes de capital pagas aos acionistas que totalizaram R$ 35 milhdes

durante o ano.

Em 2019, essa redugdo foi de 6% (seis por cento), passando de R$ 167.546 mil em 2018 para R$

157.677 mil no final de 2019.

22




Atividades Operacionais

O caixa liquido proveniente das operacGes totalizou R$ (8.712) mil em 2020, em comparagio a R$
33.794 mil em 2019 e a R§ 11.511 mil em 2018. O resultado negativo apresentado em 2020 se deve
principalmente as perdas por desvalorizacio dos ativos (impairment), que totalizaram R$ 10,6 milhoes.
Ja o resultado obtido em 2018 se deu em grande parte devido a antecipagio dos recebiveis da venda do

terreno do Parque das Aguas.

Atividades de Investimento

O Caixa liquido utilizado nas atividades de investimento ficou zerado em 2020 em comparagio a R$

(396) em 2019 ¢ R$ 1.608 mil em 2018.
Atividades de Financiamento
Em 2019, o Caixa liquido utilizado nas atividades de financiamento totalizou R$ (35.035) mil, tendo

sido impactado principalmente pelas restitui¢des de capital a acionistas pagas no ano e que totalizaram

R$ 35 milhées. Em 2019, este montante foi de R$ (201) mil, ¢ em 2018 foi de R$ (33) mil.

Liquidez e Recursos de Capital

Conforme divulgado nos dltimos anos pela Companhia, desde 2015 a administracio adotou a estratégia
de nio efetuar mais lancamentos em face da grave crise econdémica que o pafs atravessava, focando em

monetizar seus ativos e tendo finalizado todas as obras de seus empreendimentos.
Conforme observado ano a ano, o caixa da Companhia tem se mantido historicamente num patamar
acima de R$ 15 milhbes, sendo suficiente para saldar todas as dividas com terceiros, conforme os

indices de liquidez destacados acima no documento.

Por fim, uma vez que a Companhia optou por parar seus lancamentos, a busca por recursos de capital

também foi paralisada.

Capacidade de Pagamento
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Administramos diligentemente a relacdo entre nossos ativos e passivos, e estamos em dia quanto aos
prazos e taxas. Adicionalmente possuimos um caixa bastante confortivel, acima dos R$ 17 milhdes,
além de nossa divida corporativa estar zerada desde 2017 e indices de liquidez indicando bastante

solidez.

Fontes e Uso de Recursos

A Companhia tem focado seus esforcos na monetizacdo dos ativos, nao tendo nenhuma informacio
relevante a divulgar acerca das fontes e usos de recursos, uma vez que desde 2015 paralisou seus

lancamentos.

10.2. Comentarios dos Diretores da Companhia sobre:

a. resultados das nossas operagdes, em especial:

(1) descrigao de quaisquer componentes importantes da nossa receita

Ao longo dos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2018, 2019 e 2020, nossas receitas
decorreram principalmente das atividades de incorporacio imobilidria e compra e venda de iméveis e
terrenos, o que inclui investimentos em empreendimentos imobilidrios, residenciais e comerciais,
principalmente por meio de SPE’s, cujos resultados reconheceremos na propor¢io de nossas
respectivas participacdes. Nosso resultado operacional proveniente das atividades de incorporacdo
imobiliaria e venda de imoéveis é diretamente afetado pela performance dos projetos nos quais

investimos.

Na atividade de incorporagao imobilidria, a venda de nossas unidades pode ser realizada antes ou ap0s a
conclusiao de sua construgdo. Quando uma venda ocorre apds a conclusio da constru¢do de um
empreendimento, reconhecemos a receita quando o contrato de compromisso de compra e venda é
assinado. Por outro lado, quando ocorre antes da conclusio da construcio de um empreendimento,
reconheceremos a receita ao longo do tempo necessario para a conclusio da construcio, usando o

critério de custos incorridos em relacdo ao custo total or¢cado.

(i7) fatores que afetaram materialmente os nossos resultados operacionais
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O cenario macroeconémico brasileiro tem se mostrado extremamente desafiador nos ultimos anos.
Apesar da reversio do cenario recessivo de anos anteriores, o baixo ctescimento da economia, nos
ultimos anos, afeta diretamente o setor imobilidrio, justificando a estratégia adotada até 2020 da

Administracdo de nio lan¢ar novos empreendimentos e se concentrar na monetizagao dos seus ativos.

Esta decisdo impacta diretamente o nosso resultado apresentando prejuizo contabil ano a ano, sem

gerar impactos negativos no caixa.

Por fim, as altera¢oes ocorridas no quadro societario e na administracio da Companhia visam o retorno
da geracio de valor com o desenvolvimento de projetos, uma vez que durante o ano de 2020
observamos uma melhora no setor imobilidrio, principalmente nos projetos voltados a populagio de
renda mais baixa, enquadrados nos programas governamentais MCMV e CVA, relacionado

principalmente as minima histérica da taxa de juros Selic.

b. variagbes das nossas receitas atribuiveis a modificagbes de pregos, taxas de cambio,

inflagdo, alterages de volumes e introdugao de novos produtos e servigos

Nossas receitas ao longo dos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2020 foram impactadas
pela variacio do IGP-M, o qual figura como indexador da carteira de recebiveis de unidades entregues,
acrescido de 12% (doze por cento) de juros a.a. Em 2018 e 2019, nossas receitas também estavam

associadas, principalmente, ao IGP-M, uma vez que todas as unidades ja estavam concluidas.

c. impacto da inflagdo, da variagdo de precos dos nossos principais insumos e produtos, do

cambio e da taxa de juros no nosso resultado operacional e financeiro

Somos expostos aos seguintes indices: (I) INCC-DI, devido ao fato de nossa carteira de recebiveis estar
atrelada a este indice durante a fase de construcido, (ii) IGP-M, devido ao fato de nossa carteira de
recebiveis estar atrelada a este indice no pds-chaves, e (iii) CDI, devido ao fato de parcela substancial

das aplica¢des financeiras da Companhia estarem atrelados ao CDI.

Como a Companhia nio possui dividas ou valores a receber denominados ou atrelados a moeda
estrangeira, as taxas de cambio ndo influenciam diretamente em nossos resultados ao longo dos
exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2018, 2019 e 2020, sendo desnecessarios cuidados e

precaucoes ndo ordinarios nesse sentido.
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10.3. Comentarios dos Diretores da Companhia acerca dos efeitos relevantes que os eventos
abaixo tenham causado ou se espera que venham a causar nas demonstragdes financeiras da
Companhia e em seus resultados:

a. da introdugao ou alienagdo de segmento operacional

A Companhia tem a flexibilidade para atuar em todos os segmentos de renda do mercado imobiliario
residencial e comercial nacional. Neste sentido, possuimos uma plataforma de negécios adequada para a
execucdo de seus planos futuros, ndo havendo, no presente momento, expectativa de introdugio ou
alienagao futura de segmento operacional. Adicionalmente, a Companhia atualmente adota a estratégia
de monetizar seus ativos, em vista do dificil cendrio econémico, principalmente para o setor da
construcao civil, além da busca de novas oportunidades de investimentos.

b. da constituig¢do, aquisi¢dao ou alienagao de participagio societaria

Ao longo dos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2018, 2019 e 2020, houve aquisi¢io ou
alienacio de participagdo societaria e todas elas constam nas demonstra¢oes financeiras dos respectivos
petiodos.

c. dos eventos ou operagdes nao usuais

Naio ocorreram eventos ou operagdes nao usuais.

10.4. Comentarios dos Diretores da Companhia sobre:

a. mudangas significativas nas praticas contabeis

As politicas contabeis vigentes a pattir de 01/01/2021 sio:

Contratos Onerosos — custos para cumprit um contrato (alteragdes ao CPC 25/IAS 37) - As alteracoes

especificam quais os custos que uma entidade inclui ao determinar o custo de cumprimento de um
contrato com o objetivo de avaliar se o contrato é oneroso. As alteragdes aplicam-se a periodos anuais
com inicio em ou ap6s 1° de janeiro de 2022 para contratos existentes na data em que as alteracOes

forem aplicadas pela primeira vez. Na data da aplicagdo inicial, o efeito cumulativo da aplica¢ao das
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alteragdes ¢ reconhecido como um ajuste do saldo de abertura em lucros acumulados ou outros
componentes do patrimonio liquido, conforme apropriado. Os comparativos nao sio reapresentados.

A Companhia nio possui contratos onerosos em 31 de dezembro de 2020.

Reforma da taxa de juros de referéncia - Fase 2 (alteracbes ao CPC48/IFRS 9, CPC 38/IAS 39, CPC
40/IFRS 7, CPC 11/IFRS 4 ¢ CPC 06/IFRS 16) - As alteracoes tratam de questoes que podem afetar

as demonstracdes contdbeis como resultado da reforma da taxa de juros de referéncia, incluindo os
efeitos de mudangas nos fluxos de caixa contratuais ou relagdes de hedge decorrentes da substitui¢do da

taxa de juros de referéncia por uma taxa de referéncia alternativa. As alteracGes fornecem expediente
pratico para certos requisitos do CPC 48/IFRS 9, CPC 38/IAS 39, CPC 40/IFRS 7, CPC 11/IFRS 4 ¢
CPC 06/1IFRS 16 relacionados a:

- Mudangas na base de determinacdo dos fluxos de caixa contratuais de ativos financeiros;

- Passivos financeiros e passivos de arrendamento; e

- Contabilidade de hedge.

A Administracdo avaliou os reflexos destas normas e, ndo apurou impactos sobre as informac¢oes

contabeis intermedidrias da Companhia e de suas controladas.

b. efeitos significativos das alteragGes em praticas contabeis

Nio houve efeitos significativos nos exercicios sociais de 2018, 2019 e 2020.

c. ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

Ressalvas:

Nio houve ressalvas presentes no parecer do auditor nos exercicios sociais de 2018, 2019 e 2020.

Enfases presentes no parecer do auditor:

O parecer dos auditores sobre as demonstragbes contabeis relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2020 apontou énfase sobre a politica contabil adotada pela Companhia para o
reconhecimento de receita nos contratos de compra e venda de unidade imobiliaria ndo concluida,
sobre os aspectos relacionados a transferéncia de controle, ndo havendo ressalvas uma vez que seguem

o entendimento manifestado pela CVM no Oficio Circular /CVM/SNC/SEP no 02/2018.
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Os principais assuntos abordados pela auditoria foram:

o  Reducdo ao _valor recuperdvel dos estoques e propriedade para investimentos — o assunto recebeu

destaque, pois envolve julgamentos subjetivos da Administracio no uso de premissas e
estimativas como o valor liquido de realizacdo médio de iméveis similares aos da Companhia,
uma vez que os testes anuais de reducdo ao valor recuperavel dos imoveis, terrenos e
propriedade para investimentos sio efetuados considerando os valores liquidos de realizagdo

mediante estudos realizados internamente, em laudos realizados por peritos independentes.

As premissas e estimativas realizadas internamente, apoiadas pelos laudos elaborados por
peritos independentes, foram consideradas satisfatorias pela auditoria, motivo pelo qual a

Companhia acredita que as informagOes referentes a esse assunto reflitam da melhor forma a

realidade.

o DProvisdo de perdas esperadas — o assunto foi considerado um ponto de aten¢do na auditoria pois

envolve julgamentos subjetivos, que podem gerar impactos significativos na elaboracao das

demonstracoes financeiras.

Os procedimentos e as evidéncias obtidas pela auditoria consideraram aceitaveis as premissas
e metodologia utilizadas pela Administracio na constituicio da provisdo para perdas
esperadas e respectivas divulgagdes no contexto das demonstracdes contdbeis individuais e

consolidadas tomadas em conjunto.

Ao final do exercicio, a Companbhia realizou as seguintes provisoes, a fim de refletir da melhor maneira
sua realidade contabil e financeira: Provisao ao valor recuperavel do ativo de R$ 10.699 mil; incremento

das Provisdes Tributarias em R$ 2.947 mil e ajuste das Provises Judiciais R$ (1.860) mil.

O parecer dos auditores sobre as demonstragdes contabeis relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019 e 2018 contém paragrafo de énfase relacionado ao fato de as demonstragGes
contabeis individuais (controladora) e consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a
entidades de incorporagio imobilidria considerarem adicionalmente a Orientacio OCPC 04 editada
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis. Essa orientagao trata do reconhecimento da receita desse
setor e envolve assuntos relacionados ao significado e aplicagdo do conceito de transferéncia continua

de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobilidrias. Na opinido da administracio, o
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procedimento adotado pela Companhia quanto a utilizagdo dessas normas esta alinhado com as praticas
do nosso segmento de mercado e demonstram de forma fidedigna as operagdes envolvidas em seus

processos de negocio.

Principais assuntos de auditoria:

o Realizacio dos impostos diferidos - Esse item foi considerado como um principal assunto de

auditoria, tendo em vista que o processo de estimativa de realizagio desses tributos é complexo
e envolve a utilizacdo de diversas premissas para se estimar o montante e o correspondente ano
fiscal no qual os referidos tributos diferidos serdo realizados no curso normal das operagdes da
Companhia. Essas estimativas estdo apoiadas na realizacdo de estudos efetuados por meio do
modelo financeiro de fluxo de caixa projetado, preparados pela Administragio, os quais
incluem previses de condi¢des futuras de mercado e de negdcios, relacionados ao ambiente de
negécios em que a Companhia e suas controladas atuam, que possibilitario a realizagio desses

tributos diferidos nos préximos exercicios.

Na busca pelas melhores praticas de mercado e diante das incertezas quando ao reaquecimento
em um curto prazo do setor de construcio civil, e ainda, devido a novas exigéncias por parte
dos auditores independentes em relacdo as premissas utilizadas na proje¢ao dos fluxos de caixa
esperados, a companhia optou por realizar a baixa contabil de seu crédito tributario decorrente
de base negativa na apuragio do imposto de renda. Ressaltamos que esse crédito nio foi
perdido, continua sendo um direito da companhia e esta sendo controlado na parte B do Lalur.
Tio logo tenhamos expectativas mais concretas na realizagio de lucros tributaveis, esses

valores poderio ser utilizados.

o Reducio ao valor recuperdvel dos estogues — A auditoria se concentrou nessa area porque a aplicagio

da referida pratica contabil demanda julgamento e uso, pela Administracio, de premissas e
estimativas subjetivas, suportada pelo estudo de mercado realizados por terceiro e pelo pessoal
técnico interno sobre o preco de iméveis similares na localidade. Quaisquer mudangas nas
premissas e estimativas em relacdo aos resultados efetivos podem afetar a valorizagdo ou

desvalorizacdo desses ativos.
A administragdo da companhia entende que seus estoques estdo bem valorizados em relagio

aos custos histéricos registrados na contabilidade, sendo perfeitamente recuperaveis. Para

chegar a conclusoes em relagcdo a esse assunto, a administracdo utiliza-se de laudos técnicos
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elaborados por profissionais especializados que servem de base para mensuracdo do valor justo
dos seus estoques, e somado a isso, seu know-how adquirido em anos de atuac¢ido no mercado

imobiliario.

o DProvises e passivos contingentes - civeis, trabalbistas e fiscal - A mensuracdo, reconhecimento e

divulgacio das provisGes e passivos contingentes requer julgamento profissional da Companhia
e de seus assessores juridicos. Devido a relevancia, complexidade e julgamento envolvidos na
avaliacdo do risco desses processos e, consequentemente, da sua mensuracao, esses podem
resultar em impactos relevantes sobre as demonstragdes contabeis, a auditoria considerou um

assunto significativo nas demonstragdes financeiras para o exercicio de 2019.

A Companhia efetuou provisGes em valores que considera razodveis de acordo com suas estimativas de
perda em recebiveis. De acordo com a expectativa da Companhia, foram feitas, em 31 de dezembro de
2019, reversdes de provisdes de R$ 4.737 mil em relagdo ao exercicio findo em 31 de dezembro de

2018.

10.5. Comentarios dos Diretores da Companhia acerca das politicas contabeis criticas
adotadas explorando, em especial, estimativas contabeis feitas pela administragio sobre
questdes incertas e relevantes para a descrigdo da situagdo financeira e dos resultados, que
exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como: provisdes, contingéncias,
reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duragio, vida 1til de ativos nao-
circulantes, planos de pensio, ajustes de conversio em moeda estrangeira, custos de
recuperacido ambiental, critérios para teste de recuperacdo de ativos e instrumentos

financeiros:

A administragio da Companhia entende que os principios contabeis criticos adotados impactam a
andlise ¢ o entendimento das demonstragdes financeiras, pois muitas vezes trata-se de temas que

exigem julgamentos e estimativas subjetivas, e algumas vezes incertas.

Identificamos abaixo as principais praticas contabeis ctiticas que impactam na gestdo dos negécios da
Companhia:

1. estimativa de perdas na realizacdo de contas a receber, principalmente devido a situagio
econdmica do pafs;

1. definicado de valor de nosso Land Bank para avaliagio do valor recuperavel do ativo

(impairment);
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1il. estimativa de prazo para conclusio de causas judiciais e determinacdo do valor a ser
provisionado para perdas em demandas civeis, trabalhistas e tributérias;

iv. estimativa dos gastos com manutengdo e garantia de iméveis para definir o valor provisionado;
V. calculo na apuracdo dos impostos correntes e diferidos (PIS, COFINS, IRPJ e CSLL), em
funcio da adog¢io de trés regimes tributarios diferentes na Companhia e suas controladas (lucro real,

presumido e RET).

10.6. Comentarios dos Diretores da Companhia sobre os itens relevantes nao evidenciados

nas demonstragdes financeiras:

(a) os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que nio aparecem
no seu balango patrimonial (off-balance sheet items), tais como: (i) arrendamentos
mercantis operacionarts, ativos e passivos; (i) carteiras de recebiveis baixadas sobre as
quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades, indicando respectivos passivos;
(ifi) contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos; (iv) contratos de

constru¢do nao terminada; e (v) contratos de recebimentos futuros de financiamentos

Nio detemos ativos ou passivos, direta ou indiretamente, que nio estejam evidenciados em nosso

balang¢o patrimonial.

(b)  Outros itens nio evidenciados nas demonstragées financeiras

Nio existem itens nio evidenciados nas demonstracoes financeiras.

10.7. Em relagdo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstra¢des financeiras

indicados no item 10.6 Os Diretores da Companhia devem comentar:

(a) Como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracées financeiras da
Companhia;

(b)  Natureza e o propdsito da operagio;

(c) Natureza e montante das obrigagoes assumidas e dos direitos gerados em favor da

Companhia em decorréncia da operagio;
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Em relacdo a este item 10.7, esclarecemos que ndo detemos ativos ou passivos, direta ou indiretamente,

que nio estejam evidenciados em nossas demonstracdes financeiras.

10.8. Os Diretores da Companhia devem indicar e comentar os principais elementos do

plano de negdcios da Companhia, explorando especificamente os seguintes topicos:

a. investimentos, incluindo: (i) descri¢do quantitativa e qualitativa dos investimentos em
andamento e dos investimentos previstos; (ii) fontes de financiamento dos investimentos; e

(iii) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos.

1) A Companbhia, desde o IPO, lancou e entregou projetos onde a sua participacdo totalizou um valor
geral de vendas de aproximadamente R$ 1.137.000 mil, sendo 40% voltado para média renda e 60%
para o setor econémico, ¢ com 82% do VGV lancado no RJ e 18% em SP. Em 2021, apés uma
alteracdo relevante em seu quadro aciondrio e a eleic¢do de novos membros para o Conselho de
Administracdo e Diretoria Estatutria, a Companhia volta a buscar o desenvolvimento de projetos que
gerem valor para a Companhia, seus acionistas e sociedade, contribuindo para o desenvolvimento

socioeconémico do pals.

i) A Companhia contou, para o desenvolvimento e entrega dos projetos, com 0s recursos provenientes
do IPO, captacdes ja mencionadas de dividas corporativas e linhas decorrentes do Sistema Financeiro
de Habitagdo (SFH). Desde o final do exercicio de 2016, a Companhia nio possui dividas corporativas
e/ou com terceiros, mantendo assim, uma estrutura de capital sem empréstimos e financiamentos
externos.

iif) Ndo ha desinvestimentos relevantes em andamento e nio ha planejamento de desinvestimentos.

b. desde que ja divulgada, indicar a aquisi¢ao de plantas, equipamentos, patentes ou outros

ativos que devam influenciar materialmente nossa capacidade produtiva

Nio aplicavel.

c. novos produtos e servigos, indicando: (i) descrigdo das pesquisas em andamento ja

divulgadas; (ii) montantes totais gastos em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos
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ou servigos; (iii) projetos em desenvolvimento ja divulgados; e (iv) montantes totais gastos no

desenvolvimento de novos produtos ou servigos.

Nao aplicavel.

10.9. Comentarios dos Diretores da Companhia sobre outros fatores que influenciaram de
maneira relevante o desempenho operacional e que nao tenham sido identificados ou
comentados nos demais itens desta secao

Nio temos conhecimento sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o nosso

desempenho operacional e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta

secdo e deste formulario.
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12.5Informacdes sobre os Conselheiros

ANEXO II
INFORMACOES RELACIONADAS A PROPOSTA DE ELEICAO DE MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO, NOS
TERMOS DOS ITENS 12.05 A 12.10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA

Candidato Data Data Outros Indicado Membro N° de
Nome Dafa de Profissdo CPF eletivo revista revista Prazo do cargos elo Independ?r.lte © mandatos
Nascimento p .~ p Mandato exercidos P caso positivo, .
ocupado para eleigio | para posse 0 emissor controlador critério utilizado | comsecutivos
Nio.
Alexandre 121.735.367- Membro do Companhia
Pereira 22/08/1990 Administrador : 45' Conselho de 30/04/2021 30/04/2021 AGO/2022 | Naio exerce. nio tem Nio aplicavel. 1
Coelho Administra¢io. acionista
controlador.
. Nio.
Dsir;j:ie 019.268.757- Membro do Companhia
Arydes 25/09/1972 Economista ’ 37' Conselho de 30/04/2021 30/04/2021 AGO/2022 | Nio exerce. ndo tem Nio aplicavel. 1
Administra¢io. acionista
Gomes
controlador.
Nio.
Felipe 042.422.447- Membro do Companhia
Alves 21/07/1973 Engenheiro ’ 03' Conselho de 30/04/2021 30/04/2021 AGO/2022 | Naio exerce. nio tem Nio aplicavel. 1
Costa Administracio. acionista
controlador.
Nio.
Rogério 769.987 207- Membro do Companhia
Furtado 29/03/1964 Engenheiro ’ 00' Conselho de 30/04/2021 30/04/2021 AGO/2022 | Nio exerce. nio tem Nio aplicavel. 1
Moreira Administragio. acionista
controlador.
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12.5 (m). Principais experiéncias profissionais dos candidatos durante os ultimos 5 anos, indicando:
nome e setor de atividade da empresa, cargo, se a empresa integra (i) o grupo econémico do emissor
ou (ii) é controlada por acionista do emissor que detenha participagao, direta ou indireta, igual ou
superior a 5% de uma mesma classe ou espécie de valor mobiliario do emissor; e indicagdo de todos os

cargos de administragdo que ocupe em outras sociedades ou organizagées do terceiro setor.

Alexandre Pereira Coelho

Alexandre Pereira Coelho é graduado em administracio pela PUC-Rio. Executivo com ampla experiéncia no
setor imobiliario, exerce, ha mais de 10 anos, funcdo de Head de novos negocios, atuando diretamente como
conselheiro, consultor e/ou diretor para family office, nos setores de: hotelatia, imobilidrio, marinas nauticas,

tecnologia em mineracio, locagio de equipamentos e geragdo de energia.

Danielle Soares Arydes Gomes

Danielle Soares Arydes é graduada em economia pela Universidade Gama Filho, com MBA em Finangas pela
IBMEC. Danielle é consultora de family office ha mais 20 anos, nos setores de: hotelaria, imobiliario, marinas
nduticas, tecnologia em minerac¢io, locagio de equipamentos e geracdo de energia. Iniciou sua carreira na White

Martins, em 1993.

Felipe Alves Costa

O Sr. Costa ¢ Engenheiro de Produgio formado pela PUC-RJ, com Mestrado em Financas pelo Coppead-UFR]J.
Executivo com larga experiéncia nos setores imobilidrio e financeiro, responsavel pelo controle das operagoes e
diretoria financeira nas institui¢des onde atuou. Obteve papel de destaque em empresas e bancos como Souza
Cruz, Banco BBM e CR2 Empreendimentos Imobiliarios SA. Desde 2014, atua como sécio fundador da Pleni
Gestao de Patrimonio Ltda., um fawily office do Rio de Janeiro que gerencia os recursos financeiros de clientes do

seguimento private.

Rogério Furtado Moreira

O St. Moreira ¢é graduado em Engenharia de Produgio pela UFR]J, tem MBA em finangas pelo Instituto
Brasileito de Mercado de Capitais ("IBMEC") e concluiu o curso OPM (Owners/Presidents Management) na
Harvard Business School (Boston) em 2017 (OPM50).

Foi consultor na Arthur Andersen Consulting e, no final de 1988, ingressou no Banco BBM como operador de
renda variavel e derivativos. Em 1993, assumiu a geréncia geral de investimentos em renda variavel e, em 1994,
mudou-se para Nova York com a finalidade de estruturar a BBM Securities (corretora do Grupo Mariani em
Nova York). Tornou-se sécio do Banco BBM em 1995 e retornou ao Brasil para constituir a empresa de Asset
Management do Grupo, tendo como principal fungdo a coordenagdo da gestio de todos os fundos de

investimento e carteiras. Tornou-se diretor adjunto em 1997 e desligou-se do grupo BBM em 31 de dezembro de
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1998. Em 1999, tornou-se socio fundador do Banco CR2, sendo o diretor executivo responsavel pelo controle
operacional, controladoria e administrativo. Em 2007, ap6s o spin off da area imobiliaria do grupo, passou a
exercer os cargos de Diretor Financeiro e de Relagbes com Investidores na Companhia, coordenando o seu
processo de abertura de capital na Bovespa (IPO). Em 2014, assumiu a Presidéncia da Companhia,
cumulativamente ao cargo de Diretor de Relagdes com Investidores e Vice Presidente do Conselho de
Administragdo, no qual permaneceu até julho de 2015. Desde 2016, é sécio da ARM Gestdo, empresa de

consultoria em gestdo e recupera¢do de empresas.

12.5 (n). Descrigdo de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os tiltimos 5 anos:
(i) qualquer condenagdo criminal; (ii) qualquer condenagio em processo administrativo da CVM e as
penas aplicadas; e (iii) qualquer condenagdo transitada em julgado, na esfera judicial ou
administrativa, que o tenha suspendido ou inabilitado para a pratica de uma atividade profissional ou

comercial qualquer

Nio ocorreu qualquer dos eventos mencionados acima envolvendo os candidatos a membros do Conselho de

Administracdao. Ainda, informamos que nenhum dos candidatos é considerado pessoa politicamente exposta.

12.6 Em relagio a cada uma das pessoas que atuaram como membro do conselho de administragio ou
do conselho fiscal no dltimo exercicio, informar, em formato de tabela, o percentual de participacio
nas reunides realizadas pelo respectivo 6rgao no mesmo periodo, que tenham ocorrido apés a posse no

cargo

Percentual de
Total de reunides
participagio do
realizadas pelo
Conselho de Administragio membro nas reunides
respectivo 6rgao
realizadas apos a
desde a posse

posse

Alexandre Pereira Coelho 3 100%
Danielle Soares Arydes Gomes 3 100%
Felipe Alves Costa 3 100%
Rogério Furtado Moreira 3 100%

12.7  Informagbes em relagdo aos membros dos comités estatutarios, bem como dos comités de
auditoria, de risco, financeiro e de remuneracido, ainda que tais comités ou estruturas nao sejam

estatutarios
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A Companhia ndo possui comités em funcionamento.

12.8  Em relagdo a cada uma das pessoas que atuaram como membro dos comités estatutarios, bem
como dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de remuneragdo, ainda que tais comités ou
estruturas nio sejam estatutarios, informar, em formato de tabela, o percentual de participagdo nas
reunides realizadas pelo respectivo 6rgdao no mesmo periodo, que tenham ocorrido apos a posse no

cargo

Nio aplicavel, tendo em vista o disposto no item 12.7 acima.

12.9  Relagao conjugal, unido estavel ou parentesco até o segundo grau entre:

(a) administradores da Companhia; (b) administradores da Companhia e administradores de
controladas, diretas ou indiretas, da Companhia; (c) administradores da Companhia ou de suas
controladas, diretas ou Indiretas, e controladores diretos ou indiretos da Companhia; (d)
administradores da Companhia e administradores das sociedades controladoras diretas e indiretas da
Companhia

Naio existe.

12.10 RelagGes de subordinagdo, prestagdo de servigo ou controle mantidas nos tltimos 3 exercicios

sociais entre os administradores da Companhia e:

(a) sociedade controlada, direta e indiretamente, pela Companhia, com exce¢do daquelas em que a
Companhia detenha, direta ou indiretamente, a totalidade do capital social; (b) controlador direto ou
Indireto da Companhia; (c) caso seja relevante, fornecedor, cliente, devedor ou credor da Companhia,

de sua controlada ou controladores ou controladas de algumas dessas pessoas

Nio existe.
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ANEXO III
INFORMACOES REFERENTES A PROPOSTA DE REMUNERAGAO DOS
ADMINISTRADORES, NOS TERMOS DO ITEM 13 DO FORMULARIO DE REFERENCIA

13. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES

13.1 Politica ou pratica de remuneragiao do Conselho de Administragio, Diretoria, Conselho Fiscal e

Comités

Inicialmente, ressaltamos que a Companhia ndo possui Conselho Fiscal, Diretoria Nao Estatutaria e Comités,
estatutarios ou ndo, sendo, portanto, as informacOes desse item correspondentes apenas ao Conselho de

Administracio e Diretoria.

a. objetivos da politica ou prdtica de remuneragio, informando se a politica de remuneragio foi
formalmente aprovada, orgido responsivel por sua aprovagio, data da aprovagio e, caso o emissor

divulgue a politica, locais na rede mundial de computadores onde o documento pode ser consultado

O objetivo de cada elemento da remunera¢do dos administradores ¢ incentivar o alinhamento de interesses
destes com as metas da Companhia, de forma a estimular o comprometimento dos executivos, atraindo e
mantendo profissionais altamente qualificados. Ademais, por meio do pagamento de gratificacio baseada nos
resultados da Companhia e do Plano de Op¢oes de Compra de A¢des (“Plano”), a Companhia busca estimular a
melhoria de sua gestdio e a permanéncia de seus executivos nos postos ocupados, incentivando o
comprometimento e a dedicacdo de seus profissionais de forma a reverter essa sinergia em favor da Companbhia.
Por fim, o Plano visa possibilitar a Companhia obter ¢ manter executivos que desempenhem suas fungdes com
alto nivel de exceléncia e qualidade com a possibilidade destes profissionais ingressarem na sociedade mediante a
subscri¢do de a¢des com precos mais atrativos que aqueles praticados pelo mercado, desde que respeitadas as

condi¢oes e termos do Plano.

b. composi¢cdo da remuneragio, indicando:

i. descricio dos elementos da remuneracio e os objetivos de cada um deles

A remuneracdo dos nossos Diretores é composta, conforme o caso, pelos seguintes elementos: (i) remuneracdo
base mensal, com o objetivo de manter o equilibrio em relacdo a pratica do mercado em geral; (i) gratificagao

baseada nos resultados da Companhia, de forma que os Diretores dividam com os acionistas os resultados
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auferidos, incentivando-os a buscar o sucesso mutuo, e (iii) plano de opc¢do de compra de ac¢Ges, que constitui
um incentivo de longo prazo oferecido aos nossos executivos, conforme venha a ser aprovado na forma do
Estatuto da Companhia e da legislagio aplicavel. Além da remuneracio, lhes ¢ oferecido, como beneficio, um

plano de saude.

Os membros do Conselho de Administracio recebem apenas uma remuneracio fixa mensal pelo desempenho
de suas fungdes, e ndo fazem jus a outros beneficios diretos ou indiretos, tampouco possuem participa¢do nos
resultados ou qualquer tipo de remuneragdo varidvel. Portanto, além da referida remunera¢io mensal fixa, ndo ha

outros elementos de remuneracio para os membros do Conselho de Administragio.

ii. qual a proporcio de cada elemento na remuneracio total, em relacio aos 3 ultimos exercicios

sociais

Para os membros do Conselho de Administracio, a remuneracio base mensal constitui 100% da remuneracio
total percebida nos exercicios de 2018, 2019 e 2020, ao passo que, para a Diretoria, ndo hd propor¢io pré-

definida de cada elemento na remuneracio total.

A Companhia baseia a remuneracgio variavel de seus diretores em relacdo ao cumprimento de metas semestrais,
com o pagamento ao fim de cada semestre, apds a avaliagdo. Dessa forma todo o valor da remuneracio variavel

ao longo dos anos esta atrelado ao cumprimento de metas de curto prazo.

No exercicio de 2020, a remuneracio fixa da Diretoria, composta por remunera¢io base, beneficios e
remunera¢io variavel, correspondeu a 52,64% da remuneragio total, tendo a remuneragio variavel (bonus)

correspondido a 42,22% e os beneficios (plano de satde) correspondido aos 5,14% restantes, conforme quadro

abaixo:
% em relacdo a remuneragio total
Beneficios (Plano | Remuneracio | Remuneracio Plano de Opcao
. . de Compra de Total
de Saude) Base Variavel .
Acles
Conselho de 0% 100% 0% 0% 100%
Administracao

Diretoria 5,14% 52,64% 42.22% 0,00% 100%

No exercicio de 2019, a remuneracio fixa da Diretoria, composta por remunera¢do base, beneficios e

remuneracdo variavel, correspondeu a 66,48% da remuneracio total, tendo a remuneragio variavel (bonus)
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correspondido a 33,52% e os beneficios (plano de saude) correspondido aos 5,43% restantes, conforme quadro

abaixo:

% em relacdo a remuneracio total
Beneficios (Plano | Remuneracio | Remuneracio Plano de Opgao
, » de Compra de Total
de Sadde) Base Variavel ~
Acbes
Consclho de 0% 100% 0% 0% 100%
Administragio

Diretoria 5,43% 61,05% 33,52% 0,00% 100%

No exercicio de 2018, a remuneracio fixa da Diretoria, composta por remuneragio base, beneficios e
remuneracdo variavel, correspondeu a 65,41% da remuneracio total, tendo a remuneragio variavel (bonus)

correspondido a 34,59% e os beneficios (plano de satde) correspondido aos 4,26% restantes, conforme quadro

abaixo:
% em relacdo a remuneracio total

Beneficios (Plano | Remuneragio | Remuneracio Plano de Opcao

i ., de Compra de Total
de Saude) Base Variavel <
Acbes
Conselho de 0% 100% 0% 0% 100%
Administracao

Diretoria 4,26% 61,15% 34,59% 0,00% 100%

iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneragio

Nio ha metodologia especifica de calculo para a remuneragido fixa dos Diretores e Conselheiros, sendo certo que
a metodologia de reajuste proposta pela Administracio anualmente para a remuneracdo base tem sido a
atualizagdo de acordo com o percentual de variagdo do IPCA nos 12 (doze) meses anteriores, podendo ser
revista marginalmente, a critério do Conselho de Administragdio da Companhia. No que tange a remuneragiao
variavel, como depende do desempenho de cada um dos membros da Diretoria e da obtengdo das metas
definidas para as suas respectivas equipes, ndo ha metodologia de calculo ou reajuste definida, sendo certo que a

Companhia procura manté-la alinhada com os valores praticados no mercado.

Para informagdes adicionais sobre o plano de opgao de compra de agdes, vide item 13.4 abaixo.

iv. razdes que justificam a composi¢ao da remuneragio
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O que justifica a nossa politica de remuneracdo ¢ o nosso foco em resultados e a inten¢éo de reter profissionais

competentes, qualificados e valiosos na administracio da Companhia.

V. existéncia de membros niao remunerados pelo emissor € a razdo para esse fato

Nao aplicavel.

c. principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideragio na determinagio de

cada elemento da remuneragio

Para a determinagdao da remuneragdao base mensal de nossos administradores, utilizamos pesquisas de mercado,
tendo por base valores praticados no setor em que a Companhia atua como parametro. Ja para a determinac¢ao
da Participacio nos Lucros e Resultados, assim como para todos empregados da Companhia, os fatores
determinantes de tal concessao sao os indicadores de desempenho da Companhia (mormente o lucro liquido) e
os individuais, que levam em conta critérios como iniciativa, pro-atividade, capacidade de lideranca e tomada de
decisbes certeiras, postura profissional, relacionamento interpessoal e trabalho em equipe, além da obtengdo dos

resultados definidos para as suas respectivas equipes.

d. como a remuneragio é estruturada para refletir a evolugdo dos indicadores de desempenho

Com o objetivo de atrelar a remuneracdo da Diretoria ao desempenho financeiro da Companhia, o montante
global da gratificagio a ser distribuida é calculado com base no cumprimento do or¢amento aprovado
anualmente para a Companbhia, aliado ao resultado da avaliacdo individual realizada, além da obtencdo dos

resultados definidos para cada membro da Diretoria e suas respectivas equipes.

e. como a politica ou pritica de remuneragio se alinha aos nossos interesses de curto, médio e

longo prazo

Os interesses de curto prazo estdo alinhados na medida em que a Companhia busca manter uma remuneragao
mensal fixa competitiva em relagio ao mercado, de modo a atrair e reter talentos que contribuam com o

atingimento de seus objetivos estratégicos de curto e longo prazo.

O modelo de remuneragio implementado atrela a parcela varidvel da remuneracio dos executivos ao
desempenho da Companhia. Desta forma, ha grande incentivo para que tais profissionais busquem com esmero

e acuidade a execugdo de projetos precisos e rentaveis para a Companhia.
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Os interesses de médio prazo sio alinhados com base na gratificacio baseada nos nossos resultados, de forma
que os Diretores dividam com nossos acionistas os resultados auferidos, incentivando-os a buscar o sucesso
mutuo. As metas estipuladas para a Diretoria estatutaria sdo divididas dentro do espectro de metas faceis,
possiveis e dificeis, levando-se em consideracio a possibilidade de serem executadas a curtissimo, curto ou longo

prazo, sendo os valores majorados de acordo com seu nivel de dificuldade de execugéo.

Paralelamente, os interesses de longo prazo sao alinhados pela existéncia de um plano de op¢do de compra de

acoes, que constitui um incentivo de longo prazo oferecido aos nossos executivos.

De acordo com essa estratégia de remunera¢io, ha um equilibrio entre a remuneracio fixa representada pelo
valor mensal, a remunera¢do varidvel de curto prazo baseada nos resultados e o componente de longo prazo
(concedido por meio dos planos de opciao de compra de ac¢les). Dessa forma, o funcionario é incentivado a
atingir e superar suas metas anuais, potencialmente impactando a remuneragio varidvel, assim como a
implementar acOes de longo prazo que gerem valor agregado para a Companhia e que serdo refletidas na

valorizagio de suas acdes no mercado.

£ existéncia de remuneragio suportada por subsidiirias, controladas ou controladores diretos ou

indiretos

O Conselho de Administracio da Companhia aprovou, em reuniio realizada em 01/08/2013, a possibilidade de
implantagio de um plano de rateio de despesas entre as sociedades controladas da Companhia. No exercicio de
2019 e 2020 n3o houve remuneracio suportada por subsididrias, controladas ou controladores diretos ou

indiretos.

2 existéncia de qualquer remuneragio ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado

evento societirio, tal como a alienagdo do controle societirio da Companhia

Nio hd qualquer remuneragido ou beneficio garantido aos nossos administradores vinculados a ocorréncia de

eventos societarios.

h. Priticas e procedimentos adotados pelo conselho de administragcio para definir a remuneragio
Individual do conselho de administragio e da diretoria, indicando: (i) os orgios e comités do emissor
que participam do processo decisorio, identificando de que forma participam; (i) critérios e
metodologia utilizada para a fixacdo da remuneracdo individual, indicando se ha a utilizacio de

estudos para a verificacdo das prdticas de mercado, e, em caso positivo, os critérios de comparagio e a
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abrangéncia desses estudos; (iii) com que frequéncia e de que forma o conselho de administragcdo

avalia a adequagio da politica de remuneragio do emissor.

A distribuicdo da verba global anual entre diretores e conselheiros ¢é feita pelo Conselho de Administragdao, bem

como a defini¢do dos valores de participagdes nos lucros dos diretores e funcionarios da Companhia.

Os programas e niveis de remunera¢do individual da diretoria executiva sdo sugeridos ao Conselho de
Administracio pelo Diretor Presidente, com base na filosofia de remuneracio vigente. Ao fazer suas
recomendag¢oes o Diretor Presidente leva em consideracio os resultados da Companhia no exercicio anterior,
desempenho individual, pesquisas de remuneracdo de mercado e outros aspectos tais como riscos de retencao,
habilidades e conhecimentos, experiéncia e potencial de cada executivo. O Diretor Presidente ¢ assessorado pela
area de recursos humanos da Companhia, e pode utilizar consultorias externas especializadas para temas

técnicos.

O Conselho de Administracdo ¢ responsavel por analisar e opinar nas recomendacdes do Diretor Presidente
quanto aos diretores, e por aprovar a remuneracio do Diretor Presidente. Em suas analises o Conselho de
Administragio leva em consideragido os mesmos parametros usados pelo Diretor Presidente para a remuneragio
dos diretores executivos, ou seja, os resultados da Companhia no exercicio anterior, desempenho individual,
pesquisas de remuneracio de mercado e outros aspectos tais como riscos de reten¢do, habilidades e

conhecimentos, experiéncia e histérico do executivo na Companhia.

Ao definir as politicas de remuneracdo dos conselheiros, o Conselho de Administracao leva em consideracio as
boas praticas da governanca corporativa, pesquisas de remuneracio de mercado e outros aspectos como

habilidades, experiéncia e histérico dos conselheiros.
13.2.Remuneragio do Conselho de Administracdo, da Diretoria e do Conselho Fiscal, nos 3 ultimos

exercicios sociais da Companhia e a prevista para o exercicio social corrente*

Inicialmente, destacamos que nio ha Conselho Fiscal instalado, motivo pelo qual deixamos de apresentar

informagoes sobre o mesmo.

# Para evitar duplicidade, os valores computados como remuneragio dos membros do conselho de administragio devem ser
descontados da remunerag¢ao dos diretores que também fagam parte daquele 6rgao.

43



Valores previstos para o exercicio de 2021

CONSEILHO DE
ADMINISTRA C/fO DIRETORLA TOTAL
Nimero total de membros 4 2 6
Nimero de membros remunerados 4 2 6

Remmuneragio fixa annal total, sendo:

R$ 221.717,81

R§ 1.141.771,52

R§ 1.363.489,32

saldrio ou pro-labore

R§ 221.717,81

R§ 7.060.800,00

R§ 1.282.517,81

beneficios diretos e

indiretos (plano de saside) n/a R 80.971,52 R 80.971,52
.. Temuneragi por ) a y oy
participagao em comites
outros n/a n/a n/a
Remuneragao varidvel total, sendo: n/a A definir A definir
bénus n/a A definir A definir
participagao nos n)a n)a n)a
resultados
o remmera_z{ao por nla n)a n)a
participacao em reunioes
comissoes n/a n/a n/a
outros n/a n/a n/a
Beneficios pds-emprego n/a n/a n/a
Beﬂeff@y motivados pela cessagio do vy vy vy
excercicio do cargo
Remuneragao baseada em agées, vy vy vy

incluindo opedes

Valor total da remuneragio
do orgio

R§ 221.717,81

R§ 7.121.371,52

R§ 71.343.089,32
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Valores referentes ao exercicio de 2020

CONSEILHO DE

ADMINISTRACAO DIRETORIA TOTAL
Nimero total de membros 3,67 2 567
Nimero de membros remunerados 3,67 2 567

Remuneragdo fixa anual total, sendo:

R§ 159.404,96

R$ 1.071.211,57

R§ 1.230.616,53

saldrio ou pro-labore RS 7159.404,96 RS 975.863,84 R§ 1.135.268,80
beneficios  diretos e
indiretos (plano de saside) #/a R§95.547,73 R§ 95.347,73
o remuneragdo por| . Ja y n/a
participacao em comites
outros n/a n/a n/a
Remuneracao variavel total, sendo: n/a R§ 782.582,43 R§ 782.582,43
bonus n/a R 782.582,43 R§ 782.582,43
participacao nos n)a n)a )
resultados
o remineragao por| . Ja y n)a
partictpagao em reunioes
comissoes n/a n/a n/a
ontros n/a n/a n/a
Beneficios pds-emprego n/a n/a n/a
Bemff@; motivados pela cessagao do n)a n)a n/a
exercicio do cargo
Remuneracao  baseada em  agoes, n)a vy vy

incluindo opeoes

Valor total da remuneragio
do orgio

R 7159.404,96

R 1.853.794,00

R§ 2.013.198,96
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Valores referentes ao exercicio de 2019

CONSELHO

DE

ADMINISTRACAO DB HOILAL
Niimero total de membros 5 3 8
Niimero de membros remunerados 5 3 8
Remuneragio fixca annal total, sendo: | R§ 217.370,40 R§ 1.278.148,64 R§ 1.495.519,04
saldrio ou pro-labore R§ 217.370,40 R§ 1.173.668,04 R§ 1.391.038,44
indivetos /m/ﬂZiZZe ) diretos e |/, RS 104.480,60 R$ 104.480,60
remuneragao  por
participacdo enm comités "/ n/a n/a
outros (INSS pago pela
companbia) n/a n/a n/a
Remuneracao variavel total, sendo: n/a RS 644.344,92 R§ 644.344,92
bénus n/a RS 644.344,92 R 644.344,92
participagdo nos
resultados n/a n/a n/a
o remziﬂemfio por n/a na na
Dparticipagao em reunioes
comissies n/a n/a n/a
outros (INSS' pago pela
companbia) #/a #/a n/a
Beneficios pds-emprego n/a n/a n/a
Beneficios motivados pela cessagao do n)a y n/a
exercicio do cargo
Remuneracao  baseada em  agoes,
incluindo opeies gL e e
Valor total da remuneragio | pe »17 570 49 R$ 1.922.493,56 R$ 2.139.863,96

do drgio
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Valores referentes ao exercicio de 2018

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO DURIEITOIRILE, WAL
Numero total de membros 5 3 8
Numero de membros 5 3 8

remunerados

Remuneracio fixa anual total,
sendo:

R$ 217.370,40

R$ 1.401.911,14

R$ 1.619.281,54

salario ou pré-labore

R$ 217.370,40

R$ 1.293.656,00

R$ 1.511.026,40

beneficios diretos e

. 255,14
indiretos (plano de saude) n/a R 108.255,14 R$ 108.255,
remuneragao por n/a n/a n/a
participagdo em comités
outros (INSS pago /a n/a n/a
pela companhia)
Remuneracio variavel total, 0/a R$ 731.759.50 RS 731.759.50
sendo: B 7
bonus n/a R$ 731.759,50 R$ 731.759,50
participagao nos
resultados n/a n/a n/a
remuneragao por n/a n/a n/a
participagdao em reunioes
comissoes n/a n/a n/a
outros (INSS pago
pela companhia) n/a n/a n/a
Beneficios pés-emprego n/a n/a n/a
BenefiNCios motiva,d(‘)S pela n/a 0/a n/a
cessac¢do do exercicio do cargo
Remuneracao baseada em n/a n/a n/a

acoes, incluindo opc¢des
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Valor total da remuneracao

.~ R$ 217.370,40 R$ 2.133.670,04 R$ 2.351.041,04
do 6rgao

Observacao: O nimero de membros de cada 6rgio indicado nos quadros deste item 13.2 foi apurado de acordo

com média anual do nimero efetivo de membros, apurado mensalmente, com duas casas decimais.

13.3  Remuneragao variavel do Conselho de Administracdo, da Diretoria e do Conselho Fiscal, nos 3

altimos exercicios sociais da Companhia e a prevista para o exercicio social corrente’

Inicialmente, ressaltamos que a Companhia nio possui Conselho Fiscal instalado e que os membros do nosso

Conselho de Administracio nio recebem remuneracio variavel.

Com relagdo a Diretoria, o valor a ser efetivamente pago como remuneragio varidvel no exercicio de 2020
dependera dos resultados da Companhia e da obtencdo dos resultados definidos para as equipes subordinadas a
cada membro da Diretoria. Adicionalmente, a performance individual é fator determinante na remuneragio de

cada executivo.

> Para evitar duplicidade, os valores computados como remuneragio dos membros do conselho de administracio devem ser
descontados da remunerac¢io dos diretores que também facam parte daquele 6rgio.

48



Valores previstos para o exercicio social de 2021

Conselho de
Administragio Diretoria Total
Numero total de membros 4 2 6
Numero de membros remunerados 0 2 2
Bonust (em RY) 0 0 0
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor maximo previsto no plano de ) )
R 0 5.000 mil® 5.000 mil
remuneracao’
. Até o limite do Até o limite do
Valor previsto no plano de ] .
R valor que vier a  valor que vier a
remuneracio, caso as metas 0
. o ser aprovado na  ser aprovado na
estabelecidas fossem atingidas ] ]
Assembleia Assembleia
Valor efetivamente reconhecido no 0 0 0
resultado
Participacio no resultado (em R$) 0 0 0
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor maximo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor previsto no plano de
remuneragao, caso as metas 0 0 0
estabelecidas fossem atingidas
Valor efetivamente reconhecido no 0 0 0

resultado

® A remuneracio variavel eventualmente paga a Diretoria recebe, nas Demonstragdes Financeiras da Companhia, a
denominagio de gratificagdo, em razdo de sua natureza eventual e por constituir mera liberalidade da Companhia, sendo
certo que o seu efetivo pagamento depende dos resultados da Companhia, da obtencio dos resultados definidos para as
suas respectivas equipes e do desempenho individual de cada membro da Diretoria. Ndo obstante, tendo em vista que a
Instrucdo CVM 480 permite o enquadramento desse pagamento apenas como bonus ou PLR, para fins de preenchimento
do presente formulario, os valores pagos ou previstos serdo alocados como bénus.

" Conforme explicitado acima, a remuneragio variavel eventualmente paga no exercicio de 2021 sera diretamente vinculada
com o resultado do exercicio social anterior, motivo pelo qual nao é possivel fazer uma previsio de valor, sendo certo que a
Proposta da Administragdo da Companhia é aprovar na AGOE a ser realizada em 30 de abril de 2021 o limite anual para
remunerac¢do no valor total de R$ 5.000.000,00 a ser paga, se for o caso, inclusive como gratificacio, dependendo dos
resultados da Companhia no exercicio anterior, do desempenho individual de cada membro da Diretoria e da obtencio das
metas setoriais definidas para as suas respectivas equipes.

8 O valor méaximo da remuneragio variavel da Diretoria sera definido pelo Conselho de Administragio, ap6s a definigio,
pela Assembleia, do valor maximo da remuneracio total da Administracio da Companhia. Dessa forma, indicamos como
valor maximo o valor proposto pela Administragdo como o limite anual para remuneragdo, que sera objeto de deliberagiao
na AGOE a ser realizada em 30 de abril de 2021.
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Valores referentes ao exercicio de 2020

Conselho de

Administragiao Diretoria Total
Numero total de membros 3,67 2 5,67
Numero de membros remunerados 0 2 2
Bonus® (em R$) 0 783 mil 783 mil
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor maximo previsto no plano de ) )
. 0 5.000 millo 5.000 mil
remuneracao
Valor previsto no plano de
remuneracio, caso as metas 0 5.000 mil 5.000 mil
estabelecidas fossem atingidas
Valor efetivamente reconhecido no i :
0 783 mil 783 mil
resultado
Participacio no resultado (em R$) 0 0 0
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracio
Valor méaximo previsto no plano de 0 0 0
remuneracio
Valor previsto no plano de
remuneracio, caso as metas 0 0 0
estabelecidas fossem atingidas
Valor efetivamente reconhecido no 0 0 0

resultado

9 A remuneracio variavel eventualmente paga a Diretoria recebe, nas Demonstragdes Financeiras da Companhia, a
denominagio de gratificacdo, em razdo de sua natureza eventual e por constituir mera liberalidade da Companhia, sendo
certo que o seu efetivo pagamento depende dos resultados da Companhia, da obtencio dos resultados definidos para as
suas respectivas equipes e do desempenho individual de cada membro da Diretoria. Ndo obstante, tendo em vista que a
Instrucdo CVM 480 permite o enquadramento desse pagamento apenas como bonus ou PLR, para fins de preenchimento
do presente formulario, os valores pagos ou previstos serdo alocados como bonus.

19 Corresponde ao limite maximo da remuneragio aprovada pela AGOR referente a0 exercicio de 2019, deduzida do valor
aprovado pelo Conselho de Administragdo da Companhia como limite maximo da remuneragio fixa dos Administradores.
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Valores referentes ao exercicio de 2019

Conselho de

Administragao Diretoria Total
Numero total de membros 5 3 8
Numero de membros remunerados 0 3 3
Bonus!! (em R$) 0 644 mil 644 mil
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor maximo previsto no plano de ) )
. 0 5.000 mil'2 5.000 mil
remuneracao
Valor previsto no plano de
remuneracio, caso as metas 0 5.000 mil 5.000 mil
estabelecidas fossem atingidas
Valor efetivamente reconhecido no . .
0 644 mil 644 mil
resultado
Participacio no resultado (em R$) 0 0 0
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor maximo previsto no plano de 0 0 0
remuneracao
Valor previsto no plano de
remuneragao, caso as metas 0 0 0
estabelecidas fossem atingidas
Valor efetivamente reconhecido no 0 0 0

resultado

A remuneragio vatidvel eventualmente paga a Diretoria recebe, nas Demonstragdes Financeiras da Companhia, a
denominagdo de gratificacdo, em razdo de sua natureza eventual e por constituir mera liberalidade da Companhia, sendo
certo que o seu efetivo pagamento depende dos resultados da Companhia, da obten¢iao dos resultados definidos para as
suas respectivas equipes e do desempenho individual de cada membro da Diretoria. Nio obstante, tendo em vista que a
Instrucdo CVM 480 permite o enquadramento desse pagamento apenas como bénus ou PLR, para fins de preenchimento
do presente formulario, os valores pagos ou previstos serdo alocados como bénus.

12 Corresponde ao limite maximo da remuneracio aprovada pela AGOE referente ao exercicio de 2019, deduzida do valor
aprovado pelo Conselho de Administragdo da Companhia como limite maximo da remuneragio fixa dos Administradores.
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Valores referentes ao exercicio de 2018

Conselho de ) )
o Diretoria Total

Administragio
Numero total de membros 5 3 8
Numero de membros remunerados 0 3 3
Bonus!3 (em R$) 878,1 mill4 878,1 mil
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracio
Valor maximo previsto no plano de . .

. 0 5.000 mil 5.000 mil

remuneracio
Valor previsto no plano de remuneragio, Até o limite do Até o limite do
caso as metas estabelecidas fossem 0 valor aprovado valor aprovado
atingidas na Assembleia na Assembleia
Valor efetivamente reconhecido no ) i

0 878,1 mil 878,1 mil
resultado
Participacio no resultado (em R$) 0 0 0
Valor minimo previsto no plano de 0 0 0
remuneracio
Valor maximo previsto no plano de 0 0 0
remuneracio
Valor previsto no plano de remuneracio,
caso as metas estabelecidas fossem O 0 0
atingidas
Valor efetivamente reconhecido no 0 0 0
resultado

13 A remuneracdo varidvel eventualmente paga a Diretoria recebe, nas Demonstracoes Financeiras da Companhia, a
denominacdo de gratificacdo, em razdo de sua natureza eventual e por constituir mera liberalidade da Companhia, sendo
certo que o seu efetivo pagamento depende dos resultados da Companhia, da obten¢do dos resultados definidos para as
suas respectivas equipes e do desempenho individual de cada membro da Diretoria. Ndo obstante, tendo em vista que a
Instru¢io CVM 480 permite o enquadramento desse pagamento apenas como bonus ou PLR, para fins de preenchimento
do presente formulario, os valores pagos ou previstos serdo alocados como bonus.

14 Corresponde ao limite maximo da remuneracio aprovada pela AGOE referente ao exercicio de 2018, deduzida do valor
aprovado pelo Conselho de Administracio da Companhia como limita maximo da remunerac¢io fixa dos Administradores.
Em funcio da necessidade de contabiliza¢io, na verba aprovada em Assembleia, do montante gasto pela Companhia com o
pagamento da contribui¢io ao INSS sobre a remuneragio dos Administradores, o valor maximo da remuneragio foi
ultrapassado, motivo pelo qual a Administragio propds para aprovacio na AGOE realizada em 29 de abril a retificacdo e a
ratificacdo desse valor
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13.4 Em relagdo 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:
Plano de Opgio de Compra de Agoes

a. termos e condigoes gerais

Este plano foi aprovado na Assembleia Geral Extraordinatia realizada em 13 de marco de 2007 e é gerido pelo
Conselho de Administracdo da Companhia. Nos termos do Plano de Opgdes, a Companhia pode conceder
opgoes para a compra de suas acOes aos () administradores; (ii) empregados; e (iii) prestadores de servicos ou
para outras sociedades sob seu controle.

b. principais objetivos do plano

O nosso plano de op¢ao de compra de agdes foi elaborado para atrair novos profissionais qualificados e reter os

nossos Diretores e determinados funcionarios.

c. forma como o plano contribui para esses objetivos

Alinhando interesses de administradores, Companhia e acionistas por meio de beneficios aos administradores de

acordo com a performance das agdes da Companhia.

d. como o plano se insere na politica de remuneracio do emissor

A Companhia possui uma politica de valorizagio do mérito individual dos empregados e executivos, com base
no desempenho individual. Os planos de remunera¢io baseados em op¢do de compra de a¢des constituem um
instrumento incentivador do bom desempenho individual e do comprometimento com a Companhia,

privilegiando os méritos pessoais de cada um de acordo com o seu desempenho.

e como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e longo

prazo

O Plano alinha os interesses de administradores, Companhia e acionistas por meio de beneficios aos

administradores de acordo com a performance das a¢des da Companhia. Por meio do Plano, buscamos
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estimular a melhoria na nossa gestdo e a permanéncia dos nossos executivos, visando ganhos pelo

comprometimento com os resultados de longo prazo e o desempenho de curto prazo.

Ademais, o Plano visa possibilitara Companhia obter e manter os servigos de executivos de alto nivel,
oferecendo a tais executivos, como vantagem adicional, se tornarem acionistas, nos termos e condi¢oes previstos

no Plano.

L numero maximo de agoes abrangidas

Nos termos do Plano de Opgdes, o nimero total de a¢des ordinarias relativo ao qual podem ser outorgadas

opgdes nio excedera 5% do total de a¢des da Companhia existentes no periodo.

g mimero mdximo de opgoes a serem outorgadas

Nio ha nimero maximo de op¢des a serem outorgadas no ambito do Plano de Opcio, contanto que o numero

total de acdes decorrentes de seu exercicio ndo ultrapasse o limite indicado no item (f) acima.

O Conselho de Administracao aprovou seis Programas de Aquisicao de Ag¢des, outorgando opgdes a Diretores e
Funcionarios da Companhia. A quantidade de opg¢des outorgadas a membros da Diretoria nos exercicios de
2007, 2008, 2010 e 2013, excluindo-se aquelas canceladas ou expiradas, correspondia a 0% das a¢des ordinarias

do nosso capital social ao final do exercicio social de 2018.

O Primeiro Programa outorgou um total de 484.432 de op¢des de subscri¢do de agdes ordinarias de emissio da
Companhia para membros da Diretoria, das quais a totalidade foi cancelada ou expirada até o final do exercicio
social de 2015. O Segundo Programa outorgou um total de 692.043 de opg¢des de subscri¢io de agdes ordinarias
de emissdo da Companhia para membros da Diretoria, das quais a totalidade foi expirada ou cancelada até o final
do exercicio social de 2015. O Terceiro Programa outorgou um total de 5.000 opg¢bes de subscricdo de agoes
ordinarias de emissdo da Companhia para membros da Diretoria, das quais a totalidade foi cancelada ou expirada
até o final do exercicio social de 2015. O Quarto Programa outorgou um total de 200.000 de opgSes de
subscricao de agdes ordinarias de emissio da Companhia para membros da Diretoria, das quais a totalidade foi
cancelada ou expirada até o final do exercicio social de 2015. O Quinto Programa outorgou um total de 375.000
de opgdes de subscricdo de agdes ordinarias de emissdo da Companhia para membros da Diretoria, das quais a
totalidade foi cancelada ou expirada até o final do exercicio social de 2015. O Sexto Programa outorgou um total
de 1.450.000 de opgbes de subscricdo de a¢oes ordinarias de emissdo da Companhia para membros da Diretoria,

das quais nenhuma permanecia vigente ao final do exercicio social de 2019.
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h. condi¢oes de aquisicio de agées

O beneficiario que desejar exercer a sua op¢do de compra de acdes devera comunicar a Companhia, por escrito,
a sua intencdo de fazé-lo e indicar a quantidade das acOes que deseja adquirir, nos termos do modelo de

comunicag¢io divulgado pelo Conselho de Administracio.

A Companhia informa ao Beneficiario, no prazo de 2 (dois) dias tteis a contar do recebimento da comunica¢ao
referida acima, o preco de exercicio a ser pago, com base na quantidade de a¢des informadas pelo Beneficiario,
cabendo a administracdo da Companhia tomar todas as providéncias necessarias para formalizar a aquisicdo das

acoes em questdo naquele exercicio.
L critérios para fixagio do prego de aquisi¢do ou exercicio

Cabera ao Conselho de Administracio ou ao Comité (conforme o caso) fixar o preco de exercicio das op¢des
outorgadas nos termos do Plano, respeitado o preco minimo equivalente a cotagdio média das a¢es da
Companhia da mesma espécie nos ultimos 20 (vinte) pregdes na B3 imediatamente anteriores a data da outorga
da opcio, corrigido de acordo com a variagdo do Indice Nacional de Precos a0 Consumidor Amplo (IPCA),
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica IBGE), a partir do més imediatamente anterior a

outorga da op¢do e até o més anterior ao seu efetivo exercicio.

Nio obstante o disposto acima, o preco de exercicio das opg¢des outorgadas durante o primeiro ano de vigéncia
do Plano foi igual ao preco fixado por agdo na Oferta Publica Inicial (IPO) realizada no Brasil em mercado de

balcio nio organizado, devidamente corrigido na forma acima prevista.

O preco de exercicio das opg¢des nio exercidas serd deduzido do valor dos dividendos e juros sobre o capital

proprio por agio pagos pela Companhia a partir da data da outorga.
JA critérios para fixacdo do prazo de exercicio

A opc¢io podera ser exercida pelo beneficiario apds o prazo de 1 (um) ano da data de assinatura dos Contratos
(prazo de caréncia), que sao firmados em até 30 (trinta) dias contados da data de aprovagdo dos Programas de
Opgio de Compra de Agdes pelo Conselho de Administragdao, conforme o Sexto Programa. A opgio de cada
Beneficiario devera ser exercida em 2 anos, contados do decurso do periodo de caréncia de 1 (um) ano, em 2
(dois) lotes anuais iguais, cada qual equivalente a 50% (cinquenta por cento) do total da opgao. Cada lote podera

ser exercido total ou parcialmente. O Beneficiario terd prazo extintivo de 2 (dois) anos, contados do decurso do
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periodo de caréncia de 1 ano, para exercer a totalidade das opg¢des, caso nio tenha exercido cada lote anual ou o

tenha exercido parcialmente.

k. forma de liquidagio

O preco de exercicio serd pago pelos beneficiatios nas formas e prazos determinados pelo Conselho de

Administracao.

O preco referente ao exercicio das opg¢des outorgadas no ambito do Plano de Opgdo devera ser pago

integralmente em moeda corrente nacional pelo beneficiario.

No caso das op¢Oes outorgadas nos seis Programas da Companhia, realizados em 2007, 2008, 2010 e 2013, o

preco de exercicio devera ser pago a vista, no ato da subscricio.

Enquanto o preco de exercicio ndo for pago integralmente, o produto da venda das a¢Oes adquiridas com o
exercicio da opgdo nos termos do Plano serd destinado prioritariamente para quitacdo do débito do Beneficiario

para com a Companhia.

L restrigoes a transferéncia das acées

O Conselho de Administracao podera impor restricoes a transferéncia das a¢des adquiridas com o exercicio das

opgoes, nao tendo tais restricoes sido impostas nos seis programas ja aprovados.

m. critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensio, alteragio ou extingdo do

plano

O Conselho de Administracao podera determinar a suspensdo do direito ao exercicio das op¢des, sempre que
verificadas situa¢des que, nos termos da lei ou regulamenta¢io em vigor, restrinjam ou impecam a negociagio de

acoes por parte dos Beneficiarios.

Sem prejuizo de qualquer disposi¢io em contrario prevista no Plano ou em Contrato de Opgio, as opgoes
outorgadas nos termos do Plano extinguir-se-do automaticamente, cessando todos os seus efeitos de pleno

direito, nos seguintes casos:

©) mediante o seu exercicio integral;

(b) ap6s o decurso do prazo de vigéncia da op¢iao;
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n.

mediante o distrato do Contrato de Op¢ao; ou

se a Companhia for dissolvida, liquidada ou tiver sua faléncia decretada.

efeitos da saida do administrador dos orgios do emissor sobre seus direitos previstos no plano

de remuneragio baseado em agoes

Nas hipoteses de desligamento do Beneficiario por demissdo ou rescisio do contrato de prestacdo de servigos,

com ou sem justa causa, rendncia ou destituicio ao cargo, aposentadoria, invalidez permanente ou falecimento,

os direitos a ele conferidos de acordo com o Plano poderio ser extintos ou modificados, observado o disposto

abaixo.

Se, a qualquer tempo durante a vigéncia do Plano, o Beneficiario:

(@)

(b)

©

desligar-se da Companhia por vontade prépria, pedindo demissido do seu emprego, rescindindo o seu
contrato de prestagdo de servicos, ou renunciando ao seu cargo de administrador: (i) os direitos ainda
nao exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Op¢ao, na data do seu desligamento, restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizagio; e (i) os
direitos ja exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opgao, na data do seu desligamento,
poderio ser exercidos, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data de desligamento, apds o que tais
direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou

indenizacio;

for desligado da Companhia por vontade desta, mediante demissdo ou rescisdo do contrato de prestacdo
de servicos por justa causa ou destituicdio do seu cargo por violar os deveres e atribuicoes de
administrador, todos os direitos jd exerciveis ou ainda nio exerciveis de acordo com o respectivo
Contrato de Opg¢ilo, na data do seu desligamento, restardo automaticamente extintos, de pleno direito,

independentemente de aviso prévio ou indenizac¢ao;

for desligado da Companhia por vontade desta, mediante demissao ou rescisdo do contrato de prestagao
de servicos sem justa causa ou destituicdo do seu cargo sem violacdo dos deveres e atribuicbes de
administrador: (i) os direitos ainda nao exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opg¢do, na
data do seu desligamento, passardo a ser automaticamente exerciveis, proporcionalmente ao tempo em
que o Beneficiario se manteve vinculado a Companhia durante todo o prazo para aquisicao do direito de
exercicio da op¢do, descontados os direitos eventualmente ja exercidos até a data do seu desligamento,
devendo neste caso o Beneficiario exercer seus direitos no prazo de 30 (trinta) dias contados da data do

desligamento, apds o que tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito,
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13.5

independentemente de aviso prévio ou indenizagdo; e (ii) os direitos ja exerciveis de acordo com o
respectivo Contrato de Ope¢o, na data do seu desligamento, poderdo ser exercidos, no prazo de 30
(trinta) dias contados da data do desligamento, apds o que tais direitos restardo automaticamente

extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizacio;

desligar-se da Companhia por aposentadoria: (i) os direitos ainda nio exerciveis de acordo com o
Contrato de Opcdo, na data do seu desligamento, passardo a ser automaticamente exerciveis, devendo o
Beneficiario exercer seus direitos no prazo de 30 (trinta) dias contados da data do desligamento, apés o
que tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio
ou indenizagdo; e (ii) os direitos ja exerciveis de acordo com o Contrato de Opgao na data do seu
desligamento poderio ser exercidos, no prazo de 30 (trinta) dias contados do desligamento, apds o que
tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou

indenizacio;

desligar-se da Companhia por invalidez permanente ou falecimento: (i) os direitos ainda ndo exerciveis
de acordo com o respectivo Contrato de Opg¢ao, na data do seu desligamento ou de seu falecimento,
passario a ser automaticamente exerciveis, antecipando-se o prazo de caréncia, podendo o Beneficidrio
ou os seus herdeiros e sucessores legais exercer a respectiva op¢ao de compra de ac¢les, desde que o
facam no prazo de 60 (sessenta) dias, a contar da data do comunicado comprovando a invalidez
permanente ou da data do 6bito do Beneficiario, apés o que tais direitos restardo automaticamente
extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizacio; e (i) os direitos ja
exerciveis de acordo com o respectivo Contrato de Opc¢ido, na data do desligamento ou de seu
falecimento, poderio ser exercidos pelo Beneficiario ou por seus herdeiros e sucessores legais, desde que
o facam no prazo de 60 (sessenta) dias, a contar da data do comunicado comprovando a invalidez
permanente ou da data do 6bito do Beneficidrio, apds o que tais direitos restardio automaticamente

extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizacio.
b b g

Remuneragao baseada em agdes reconhecida no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais e a

prevista para o exercicio social corrente, do Conselho de Administracdo e da Diretoria

Os membros do nosso Conselho de Administracio nio recebem remuneracio baseada em agdes. Nio

possuimos Conselho Fiscal instalado. Além disso a Companhia, até a presente data, ndo possui expectativa de

outorgar acdes aos Diretores, como remuneracdo, ao longo do exercicio social de 2021, razio pela qual nio

estamos apresentando o quadro com os valores previstos para 2021, sendo certo que tal decisdo podera ser

alterada no decorrer do exercicio.
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No ano de 2020 todos os programas de remuneragido por a¢bes da Companhia se encontravam encerrados,

motivo pelo qual ndo estamos apresentando o quadro com as informagdes referentes ao petriodo.

Abaixo apresentamos os quadros referentes aos exercicios de 2018 e 2019, referente unicamente aos membros

da Diretoria.
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Valores referentes ao exercicio de 2019

1° Programa 2° Programa 3° Programa | 4° Programa | 5° Programa 6° Programa
N° total de membros 3 3 3 3 3 3
N° de membros remunerados 0 0 0 0 0 2
Preco médio ponderado de exercicio:
(@) D?S. opgoes em aberto no inicio do a/a a/a 0/a a/a 0/a 0/a
exercicio social
(b) Das opgoes perdidas durante o exercicio 0/a 0/a 0/a /a 0/a 0/a
social
(©) Das opgodes exercidas durante o exercicio 0/a 0/a 0/a /a 0/a 0/a
social
(d) Das op¢oes expiradas durante o exercicio a/a a/a a/a a/a a/a a/a
social
Dilui¢io potizncml no caso do exercicio de n/a n/a n/a 0/a n/a a/a
todas as opg¢oes outorgadas

1° Programa 2° Programa 3° Programa | 4° Programa | 5° Programa 6° Programa
Outorga de opgoes de compras de agoes
Data de outorga n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Quantidade de op¢oes outorgadas n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Prazo para que as opgoes se tornem exerciveis n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Prazo maximo para exercicio das opg¢oes n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Prazo de restricio a transferéncia das acoes n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Valor justo das opgSes na data da outorga n/a n/a n/a n/a n/a n/a
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Valores referentes ao exercicio de 2018

1° Programa 2° Programa 3° Programa | 4° Programa | 5° Programa 6° Programa
N° total de membros 3 3 3 3 3 3
N° de membros remunerados 0 0 0 0 0 2
Preco médio ponderado de exercicio:
(@) D?S. opgoes em aberto no inicio do a/a a/a 0/a a/a 0/a 0/a
exercicio social
(b) Das opgoes perdidas durante o exercicio 0/a 0/a 0/a /a 0/a 0/a
social
(©) Das opgodes exercidas durante o exercicio 0/a 0/a 0/a /a 0/a 0/a
social
(d) Das op¢oes expiradas durante o exercicio a/a a/a a/a a/a a/a a/a
social
Dilui¢io potizncml no caso do exercicio de n/a n/a n/a 0/a n/a a/a
todas as opg¢oes outorgadas

1° Programa 2° Programa 3° Programa | 4° Programa | 5° Programa 6° Programa
Outorga de opgoes de compras de agoes
Data de outorga n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Quantidade de op¢oes outorgadas n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Prazo para que as opgoes se tornem exerciveis n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Prazo maximo para exercicio das opg¢oes n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Prazo de restricio a transferéncia das acoes n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Valor justo das opgGes na data da outorga n/a n/a n/a n/a n/a n/a
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13.6 Opgoes em aberto do Conselho de Administragdo e da Diretoria ao final do ultimo

exercicio social

Os membros do nosso Conselho de Administracio ndo foram eleitos como beneficiatios do nosso
Plano de Opgao de Compra de Ag¢des. No que se refere a Diretoria, informamos que, ao final do
ultimo exercicio social, ndo havia mais op¢des em aberto, motivo pelo qual deixa de ser apresentado o

quadro correspondente.

13.7 Opcoes exercidas e agdes entregues relativas a remuneragdo baseada em agdes do

Conselho de Administragio e da Diretoria, nos 3 altimos exercicios sociais

Os membros do nosso Conselho de Administracio nio foram eleitos como beneficiarios do nosso
Plano de Opg¢ido de Compra de Ag¢Ses. Nos dltimos 3 exercicios sociais, ndo houve o exercicio de
opcoes e/ou agoes entregues relativas a remuneracido baseada em a¢des para a nossa Diretoria, motivo

pelo qual deixa de ser apresentado o quadro correspondente.

13.8  Descrigdo sumaria das informagbes necessarias para a compreensio dos dados
divulgados nos itens “13.5” a “13.7”, tal como a explicagdo do método de precificagao do valor

das agoes e das opgoes

Atualmente a Companhia ndo possui Plano de Op¢io de Compra de AgSes vigentes. Segue abaixo a

metodologia utilizada no ultimo plano de remunera¢io baseado em agdes outorgado.

Com relagio as outorgas ocorridas nos ultimos exercicios sociais, foi utilizado o método binomial para
calculo do valor justo das opcSes na data da concessao dos Planos de Opg¢des (para mais informagoes a

[13¢2}
1

esse respeito, vide item 13.4 “1” acima). Referido método requer a adogao de premissas, tais como: (i) o
prazo de vencimento das opg¢oes; (ii) volatilidade; e (iii) preco de exercicio. O ciclo de vida assumido,
com relagdo ao Primeiro, Segundo, Terceiro e Quarto Programa de Outorga foi de 6 (seis) anos,
referentes a 2 (dois) anos de caréncia mais 4 (quatro) anos como prazo maximo para o exercicio
(“expiry date”). Ja com relacdo ao Quinto Programa, o ciclo de vida assumido foi de 5 (cinco) anos,
referentes a 1 (um) ano de caréncia mais 4 (quatro) anos como prazo maximo para o exercicio. No
Sexto programa, o ciclo de vida assumido foi de 3 (trés) anos, referentes a 1 (um) ano de caréncia mais

2 (dois) anos como prazo maximo para o exercicio. A volatilidade assumida foi a do indice Ibovespa na

data de outorga das opcdes. O preco de exercicio é aquele previsto nos Planos. A contabilizagdo dos
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efeitos dos Planos tem como data base a outorga de cada Programa considerando o preco das opgdes
nesta mesma data. A amortizacio é calculada de forma linear ao decorrer de 72 meses da data de
outorga. Adicionalmente, foi assumido que a op¢ao é americana, portanto a taxa de juros livre de risco
utilizada foi a diferenca entre a taxa de juros nominal de mercado (Selic) e a taxa esperada de retorno

relativa a distribuicio de dividendos. No nosso caso, a resultante deste calculo foi zero.

13.9 Quantidade de acoes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior,
e outros valores mobiliarios conversiveis em agdes ou cotas, emitidos pela Companhia, seus
controladores, diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por
membros do Conselho de Administragdo, da Diretoria ou do Conselho Fiscal, agrupados por

orgio

A tabela abaixo indica o ndmero de acdes, detidas direta ou indiretamente, no Brasil ou no extetiot,
pelos nossos Conselheiros e Diretores, agrupados por 6rgio, e o percentual que o referido nimero
representa em relacio ao numero total de a¢Oes emitidas pela nossa Companhia em
31 de dezembro de 2020, ou seja, em relagdo a totalidade do nosso capital social naquela data. Nio

possuimos Conselho Fiscal instalado.

Orgio Numero de Agdes Percentual (%)
Conselho de Administracdo!s.......... 41.47410 1,71%
Ditetoria ..o, 0 0,00%
Totalecooeeeieiiceeeneeeereeeeeeees 41.474 1,71%

13.10 Planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do Conselho de

Administragdo e da Diretoria

Nio se aplica, pois os membros do nosso Conselho de Administracdo ndo sdo elegiveis a0s nossos
planos de previdéncia. Nao possuimos Conselho Fiscal instalado. Ndo existem planos de previdéncia

em vigor para a Diretoria.

15> Em casos em que o membro fazia parte do Conselho de Administragdo e da Ditetoria, as informagées foram
centralizadas no Conselho de Administragao.
16 Inclui posi¢ao do conjuge
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13.11

relativa aos 3 (trés) ultimos exercicios sociais

Valores anuais

Remuneragio Média do Conselho de Administragdo, da Diretoria e do Conselho Fiscal

2020 2019 2018
Conselho de ; ] Conselho de . . Conselho de ) )
.. - Diretoria .. - Diretoria .. N Diretoria
Administragio Administragio Administragiao
Numero de Membros 3,67 2 5 3 5 3
Numero de membtros
remunerados 3,67 2 5 3 5 3
Valor da maior
remuneracio R$ 52.168,90 | R$1.014.310,37 | R$ 52.168,90 |R$ 1.020.320,90| R$ 52.168,90 R$ 969.170,78
individual (em reais)
Valor da menor
remuneracio R$ 52.168,90 R$ 668.093,50 R$ 52.168,90 | R$ 754.498,75 | R$ 52.168,90 R$ 662.829.96
individual (em reais)
Valor médio de
remuneraciao R$ 52.168,90 R$ 841.201,94 R$ 52.168,90 | R$ 887.409,83 | R$ 52.168,90 R$ 846.251,25
individual (em reais)

13.12

Descrigdo dos arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros instrumentos que

estruturem mecanismos de remuneragdo ou indenizagdo para os administradores em caso de
destitui¢do do cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequéncias financeiras para a

Companhia

Nio temos arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros instrumentos que estruturem
mecanismos de remunera¢io ou indenizagdo para os nossos administradores em caso de destituigdo do

cargo ou de aposentadoria.

No entanto, a Companhia possui uma apdlice de seguro contratada para os seus administradores, o qual
garante o pagamento de determinadas despesas em caso de sinistro, que prevé um valor cotado de

prémio de seguro no valor de R$ 57,5 mil. Tal apdlice nido abrange pagamento de prémio em caso de

dolo.

13.13 Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar o percentual da remuneragio total
de cada 6rgio reconhecida no resultado da Companhia referente a membros do Conselho de

Administragdo, da Diretoria ou do Conselho Fiscal que sejam partes relacionadas aos
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controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contabeis que tratam desse

assunto

Nio se aplica.

13.14 Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no
resultado da Companhia como remuneragio de membros do Conselho de Administragio, da
Diretoria Estatutaria ou do Conselho Fiscal, agrupados por 6rgao, por qualquer razio que nio
a fungdo que ocupam, como por exemplo, comissdes e servigos de consultoria ou assessoria

prestados

Nio houve pagamento de remuneracdo para membros do Conselho de Administracdo ou da diretoria

estatutaria por qualquer razao que nao a fungdo que ocupam.

13.15 Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no
resultado de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de
controladas da Companhia, como remuneracio de membros do Conselho de Administragao,
da Diretoria ou do Conselho Fiscal da Companhia, agrupados por érgao, especificando a que

titulos tais valores foram atribuidos a tais individuos

Nos exercicios de 2020 e de 2019, ndo houve despesas com remuneracdo de membros do Conselho de
Administracdo, da Diretoria ou do Conselho Fiscal suportados por controladores, diretos ou indiretos,

de sociedades sob o controle comum e de controladas da Companhia.

No exercicio de 2018, as controladas da Companhia foram responsaveis pelo pagamento de 6,11% das
despesas com remuneracdo da Diretoria da Companhia, incluindo-se tanto a remuneragao fixa quanto a

variavel, contribui¢cGes para o INSS e os beneficios, conforme abaixo:

Exercicio Social 2018 - remuneragao recebida em fungao do exercicio do cargo no emissor

Conselho de Diretoria

Administragao Estatutaria Coiselng kel el

Entidade / Orgio

Controladores diretos e indiretos - - - -

Controladas do emissor - R$ 155.000 - R$ 155.000




Sociedades sob controle comum - - - -

13.16 Outras Informacdes Relevantes

Conforme informado no item 13.1.b.iii acima, a remuneracido variavel dos membros da Diretoria da
Companhia ¢é calculada considerando diferentes fatores, tais como: (i) os resultados da Companhia; (ii)
o desempenho de cada um dos membros da Diretoria; e (iii) da obtencdo das metas definidas para suas

equipes.

Desde 2015 a Companhia adotou a estratégia de nio fazer o lancamento de novos empreendimentos
dado o cenario de deterioragdo da economia, que impactou de forma sensivel o setor da construcio
civil. Dessa forma, a Companhia voltou seu foco para a monetizacio dos ativos da Companhia e as
metas e objetivos corporativos estipulados estiveram diretamente ligados a monetizagdo dos ativos
(venda de estoques acabados, vendas de terrenos, conversio de recebiveis em caixa) e a reducdo dos

custos e despesas correntes da Companhia e na reduciio dos passivos juridicos.

A partir de 2017 o Conselho de Administragio da Companhia estabeleceu um grupo de metas mais
arrojado que em anos anteriores, concentrando um maior nimero de metas de dificil atingimento,
tendo como contrapartida um aumento no valor destinado a remuneragdo variavel destinada aos

membros da diretoria.
Nesse aspecto, apesar de os resultados da Companhia serem considerados quando da fixagdo da

remuneracio varidvel, ha também outros fatores que devem ser considerados pela Companhia e que

justificaram o aumento da remuneracio variavel nos ultimos anos.
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