Suplemento Definitivo ao Prospectodo Segundo ProgramadeDistribuicdo PiblicadeDebéntures
da4?(Quarta) EmissaodeDebénturesSimplesdaGafisaS.A.
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Companhia Aberta- CNPJYMF n° 01.545.826/0001-07
Avenida das Nagdes Unidas n° 4.777, 9* andar
05477-000 - S&o Paulo - SP

R$ 240.000.000,00

ISINN°BRGFSADBS021
Standard & Poor’s “br BBB+”

Distribuig&o publicade 24.000 (vinte e quatro mil) debéntures simplesda4emissdo da GAFI SA S.A., companhiaabertacom sede na Cidade de Sdo Paul o, Estado de S&o Paulo, naAvenidadas
NagBes Unidas, n° 4.777, 9° andar, inscritano C.N.PJ/M.F. sob n® 01.545.826/0001-07 (“ Emissio” e “Emissora”, respectivamente), escriturais, ndo conversiveis em acdes de emisséo da
Emissora, da espécie quirografaria, com valor nominal unitério de R$ 10.000,00 (dez mil reais) (“ Debéntures’), perfazendo o montante total de R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta
milhdesdereais) nadatade emissdo, qual sgja, 1° de setembro de 2006. As Debéntures serdo emitidasem umadnicasérie.

A Emissdo foi aprovadaconforme deliberacéo da (i) Reuni&o do Conselho de Administragio da Emissorarealizadaem 3 de agosto de 2006, cujaatafoi arquivadanaJuntaComercial do Estado
de S&o Paulo- JUCESP (* JUCESP”) em 14 de agosto de 2006, sob n° 209.554/06-0, e publicadano Diério Oficial do Estado de S&o Paulo enojornal Val or Econémico em 8 deagosto de 2006; e
(ii) daReunido do Conselho de Administragéo da Emissorarealizadaem 18 de setembro de 2006, cuja ata seraregistradana JUCESP e publicadano Diério Oficial do Estado de Séo Paulo eno
jornal Valor Econémico.

As Debéntures serdo objeto de distribui¢go publica, sob regime de garantia firme, com intermediagéo de institui¢des financeiras integrantes do sistema de distribuicéo de val ores mobiliérios,
paracolocagéo no mercado primério por meio do SDT - Sistemade Distribuicéo de Titulos, administrado pela CETIP- Camarade Custodiae Liquidagdo (“ CETIP”), com base nas politicase
diretrizesfixadas pelaANDIMA - Associagdo Nacional das | nstituicoesdo Mercado Financeiro (“ANDIMA”), sendo os negéciosliquidados e as Debéntures custodiadas na CETI P, nostermos
daInstrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“ Oferta” ). As Debéntures serdo registradas para negociagdo no mercado secundério por meio do SND - Sistema
Nacional de Debéntures, administrado pelaCETI P, com base naspoliticasediretrizesfixadaspelaANDIMA, sendo osnegdcios|iquidados e as Debéntures custodiadasnaCETI P, e por meiodos
sistemas de negociagdo BOVESPA FIX e SOMA FIX, ambos administrados pela Bolsa de Valores de S&o Paulo - BOVESPA, com os negdcios liquidados e as Debéntures custodiadas na
CompanhiaBrasileiradeLiquidagdo e Custodia- CBLC.

A Oferta é realizada no ambito do segundo programa de distribuig&o ptblica de debéntures da Companhia (“ Programa de Distribuig&o”), arquivado na Comiss3o de Valores Mobiliarios
(“CVM”) em 29 de setembro de 2006, sob n° CV M/SRE/PR0O/2006/008. A Ofertafoi registradaperanteaCV M em 29 de setembro de 2006, sob n° CV M/SRE/DEB/2006/036.

“A Emissora é responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informaces prestadas por ocasido do registro da Oferta e fornecidas ao mercado durante a Oferta das
Debéntures.”

“QO Coordenador L ider (conforme definido abaixo) desenvolveu esforgos no sentido de verificar asuficiénciaeaqualidade dasinformagdes constantes deste Suplemento Definitivo, com base no
quejulganecessério paraumaadequadatomada de decisdo por parte deinvestidores. Este Suplemento foi preparado com base nasinformages prestadas pel a Emissora, ndo implicando por parte
do Coordenador L ider garantiade preciséo everaci dade dasinformacdes prestadas, ou qual quer julgamento dasituaggo e do desempenho daEmi ssoraem suas atividades e/ou das Debéntures.”

“ Antes de tomar decisdo deinvestimento nas Debéntures, aEmissorae o Coordenador L ider recomendam aos potenciaisinvestidores aleituradeste Suplemento Definitivo em conjunto com o
Prospecto do Programade Distribuig&o.”

“Paraavaliagao dos riscos associados a Of erta, osinvestidores devem ler a Seg8o “ Fatores de Risco Relativos a Of erta’, nas paginas 42 a43 deste Suplemento Definitivo, bem como osdemais
fatoresderisco descritosnaSegéo “ Fatoresde Risco” do Prospecto do Programade Distribuicao”.

“OregistrodaOfertandoimplica, por partedaCV M, garantiade veraci dade dasinformagtes prestadas ou em jul gamento sobreaqualidade daEmissora, bem como sobreas Debénturesof ertadas.”

“A(O) presente oferta pliblica/programafoi elaborada(o) de acordo com as disposicdes do Codigo de Auto-Regulagio daANBID paraas Ofertas Piblicas de Distribuicio e
D Aquisicéo de ValoresMobilidrios, o qual se encontraregistrado no 4° Oficio de Registro de Titulos e Documentos da Comarcade S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, sob o n°

4890254, atendendo, assim, &0) presente of ertapUbli cal/programa, aos padrdes minimosdeinformag&o contidosno codigo, ndo cabendo aANBI D qual quer responsabilidade

pelasreferidasinformagdes, pelaquali dade daemissorae/ou of ertantes, dasinstitui gdes parti ci pantesedosval oresmobiliéri osobjeto da(o) of ertapuiblica/programa.”

AN

Coordenadores

HSBC &>
PACTUAL @ Standard Bank 7 BANIF e

BBA —

O HSBC Bank Brasil S.A. —Banco Multiplo é o Coordenador Lider da Oferta

A datadeste Suplemento Definitivo €29 de setembro de2006
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Agente Fiduciario
ANBID
ANDIMA

Anuncio de Inicio

Anuncio de Encerramento

Banco Mandatério, Agente
Escriturador

Banif
BOVESPA
BOVESPA FIX
CBLC

CETIP

Contrato de Distribuicéo

Coordenador Lider ou
HSBC

Coordenadores

CVM
Data de Emissédo

Data de Liquidacéo

Data de Pagamento de
Remuneracdo

Data de Vencimento

AGafisa

DEFINICOES

Planner Trustee DTVM Ltda
Associagdo Nacional dos Bancos de Investimento
Associacdo Naciona das Ingtituicbes do Mercado Financeiro

Anuncio de inicio da distribuicdo piblica das Debéntures (conforme
definidas abaixo)

An(ncio de encerramento da distribuicéo publica das Debéntures

Banco Ital SA.

Banif Primus Banco de Investimento S.A.

Bolsa de VValores de Séo Paulo - BOVESPA

Sistema de negociagdo BOVESPA FIX, administrado pela BOVESPA
CompanhiaBrasileirade Liquidacéo e Custodia

CETIP - Camarade Custddia e Liquidacdo

Contrato de Distribuicdo Publica de Debéntures Simples, sob 0 Regime
de Garantia Firme, da 42 Emissdo da Gafisa S.A., celebrado entre a
GafisaS.A., 0 HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Mdiltiplo, o Banco Ital
BBA S.A., o Banco Pactual S.A., o Banco Standard de Investimentos

S.A. e 0 Banif Primus Banco de Investimento S.A. em 18 de setembro
de 2006

HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Mdiltiplo, ingtituicdo intermediaria
lider da Oferta

O Banco Ital BBA S.A., o Banco Pactual S.A., o Banco Standard de
Investimentos S.A.e o Banif Primus Banco de Investimento S.A., em
conjunto com o Coordenador Lider

Comissdo de Vaores Mobilidrios

1° de setembro de 2006

Data da liquidagdo financeira das operacGes de integralizacdo de
Debéntures no ambito da Oferta, a qual deverd ocorrer no 2° (segundo)
dia Util subsequiente a data de publicagéo do Andncio de Inicio

Cada data em que ocorra o pagamento da Remuneracdo, conforme
cronograma indicado neste Suplemento, sendo a primeira em 1° de
margo de 2007 e a tltima na Data de Vencimento

1° de setembro de 2011
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Debéntures

Emissora, Companhia ou
Gafisa

Escritura de Emissao

IGP-M
Instrucdo CVM n.° 400/03

Instrucdo CVM n.° 409/04
Ital BBA
JUCESP

Lei 6.385/76

Lei das Sociedades por Ac¢des

Oferta
Pactual

Periodo de Capitalizacao

Prazo de Colocacdo

Preco de Integralizacéo

Programa de Distribuicao

Prospecto

Debéntures simples da 4% emissdo da Gafisa S.A., escriturais, ndo
conversiveis em acles de emissdo da Emissora, da espécie
quirograféria

GafisaSA.

Instrumento Particular de Escritura da 4% Emissdo de Debéntures
Simples da Gafisa S.A., celebrado entre a Emissora e o Agente
FiduciZrio em 16 de agosto de 2006, conforme alterada pelo
Instrumento Particular de Primeiro Aditamento ao Instrumento
Particular de Escritura da 42 Emiss@o de Debéntures Simples da Gafisa
SA., celebrado entre a Emissora e o Agente Fiduciario em 18 de
setembro de 2006

indice Geral de Pregos do Mercado, calculado e divulgado pela
Fundacdo Getulio Vargas

Instrugdo da CVM n.° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada

Instrugdo da CVM n.° 409, de 18 de agosto de 2004, conforme alterada
Banco Ital BBA S.A.

Junta Comercial do Estado de S&o Paulo — JUCESP

Lei n.°6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme aterada

Lei n.°6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme aterada
Distribuicéo pablica das Debéntures

Banco Pactual S.A.

Periodo de capitalizagdo da Remuneracdo, que corresponde ao intervalo
de tempo que se inicia na Data de Emissdo, no caso do primeiro
Periodo de Capitalizagcdo, ou na Data de Pagamento de Remuneracdo
imediatamente anterior, no caso dos demais Periodos de Capitalizacéo,
e termina na Data de Pagamento de Remuneracdo do respectivo

periodo

Prazo de colocagéo das Debéntures no ambito da Oferta, o qual serade
2 (dois) dias Uteis contados da data da publicagéo do Andncio de Inicio

O Valor Nominal Unitério das Debéntures acrescido da Remuneragao,
calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo até a data da sua
efetivaintegralizagdo

Segundo Programa de Distribuicdo Publica de Debéntures Simples da
Emissora, com limite de R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes de reais),
arquivado na CVM sob n.° CVM/SRE/PRO/2006/008, em 29 de setembro
de 2006

Prospecto do Programa de Distribuic@o



Procedimento de
Bookbuilding

Remuneracao

SDT

SND

SOMA FIX
Standard

Suplemento

Taxa DI

Valor Nominal Unitario

AGafisa

Procedimento de bookbuilding conduzido pelos Coordenadores em 18
de setembro de 2006 para coleta de intengbes de investimento dos
investidores nas Debéntures, com o objetivo de apurar a Remuneracéo
definitiva das Debéntures

A Remuneragdo das Debéntures contemplara juros remuneratérios
calculados a partir da Data de Emissdo, incidentes sobre o Valor
Nominal Unitario ndo amortizado das Debéntures e estabelecidos com
base na Taxa DI, acrescida exponencialmente de spread de 1,30% (um
inteiro e trinta centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e
cinglenta e dois) dias Uteis, conforme definido no Procedimento de
Bookbuilding

SDT - Sistema de Distribui¢do de Titulos, administrado pela CETIP,
com base nas politicas e diretrizes fixadas pela ANDIMA

SND - Sistema Nacional de Debéntures, administrado pela CETIP, com
base nas politicas e diretrizes fixadas pela ANDIMA

Sistema de negociagdo SOMA FIX, administrado pela BOVESPA
Banco Standard de Investimentos S.A.

Este Suplemento Definitivo ao Prospecto do Programa de Distribuic&o,
relativo & Oferta das Debéntures

Taxa média didria dos Depositos Interfinanceiros - DI de um dia, Extra
Grupo, expressa na forma percentual a0 ano, base 252 (duzentos e
cinglenta e dois) dias Utels, calculada e divulgada pela CETIP, no
Informativo Diario disponivel em sua pégina na Internet
(http://www.cetip.com.br) e no jornal “Gazeta Mercantil”, edi¢do
nacional, ou, nafalta deste, em outro jornal de grande circulagdo

R$ 10.000,00 (dez mil reais), na Data de Emisséo
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REsuMO DAS CARACTERISTICAS DA OFERTA

Emissora:

Valor Mobiliario:

Data de Emisséo das Debéntures:
Agente Fiduciario:

Banco Mandatario:
Coordenador Lider:
Coordenadores:

Valor Total da Emissao:
NUmero de Séries:
Quantidade de Debéntures:
Valor Nominal Unitério:
Espécie:

Forma e Conversibilidade:
Prazo e Data de Vencimento:

Preco de Subscricdo e Forma
de Integralizacéo:

Negociacao:

Remuneracao:

GafisaS.A.

Debéntures simples.

1° de setembro de 2006.

Planner Trustee DTVM Ltda

Banco Itall SA.

HSBC Bank Brasil S.A. —Banco Mlltiplo

O Banco Itall BBA S.A., 0 Banco Pactual S.A., o Banco Standard de
Investimentos S.A. e o Banif Primus Banco de Investimento S.A.,
em conjunto com o Coordenador Lider da Oferta.

R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais).

Unica.

24.000 (vinte e quatro mil) Debéntures.

R$ 10.000,00 (dez mil reais), na Data de Emissdo.

Quirografaria.

Escritural, ndo conversiveis em acfes de emissdo da Emissora.

5 (cinco) anos contados da Data de Emissdo, com vencimento
fixado em 1° de setembro de 2011.

Vaor Nomina Unitério acrescido da Remuneracdo, calculada pro
rata temporis desde a Data de Emissdo até a data da efetiva
subscricao e integralizag&o.

As Debéntures serdo integralizadas a vista, em moeda corrente
nacional, no ato da subscricao.

As Debéntures seréo registradas para (8) distribuicBo no mercado
primario, por meio do SDT, administrado pela CETIP, com base nas
politicas e diretrizes fixadas pela ANDIMA, sendo os negdcios
liquidados e as Debéntures custodiadas na CETIP, e (b) negociagéo no
mercado secundario, por meio do SND, administrado pela CETIP, com
base nas politicas e diretrizes fixadas pela ANDIMA, sendo 0s negécios
liquidados e as Debéntures custodiadas na CETIP, e dos sistemas de
negociacdo BOVESPA FIX e SOMA FIX, ambos administrados pela
BOVESPA, com os negdcios liquidados e as Debéntures custodiadas na
CBLC. As Debéntures submeter-se-&0 aos controles de compensagéo e
liquidacdo da CETIP ou da CBL C, conforme o caso.

A Remuneracdo das Debéntures contemplara juros remuneratorios
calculados a partir da Data de Emissdo, incidentes sobre o Valor
Nominal Unitério ndo amortizado das Debéntures e estabelecidos
com base na Taxa DI, acrescida exponencialmente de spread de
1,30% (um inteiro e trinta centésimos por cento) ao ano, base 252
(duzentos e cinqlienta e dois) dias Uteis, conforme definido no
Procedimento de Bookbuilding.
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Datas de Pagamento de Cada Data de Pagamento de Remunerago, quais sejam, 1° de mar¢o
Remuneracéo de 2007, 1° de setembro de 2007, 1° de mar¢co de 2008, 1° de
setembro de 2008, 1° de margo de 2009, 1° de setembro de 2009, 1°
de marco de 2010, 1° de setembro de 2010, 1° de marco de 2011 e 1°

de setembro de 2011.
Repactuacao Programada: N&o havera repactuacdo programada.
Amortiza¢do Programada: O Valor Nominal Unitério das Debéntures ser4 amortizado de

acordo com o seguinte cronograma: 5 (cinco) parcelas semestrais,
sendo o primeiro pagamento de amortizacdo devido em 1° de
setembro de 2009 e o dltimo na Data de Vencimento, ou seja, em 1°
de setembro de 2011. (“Amortizagdes Programadas’). Em cada data
de pagamento de amortizag&o serd efetuado o pagamento de 1/5 (um
quinto) do Valor Nominal Unitério das Debéntures em circulacao.
Amortizacdo Extraordinéria: A Emissorareserva-se o direito de amortizar extraordinariamente as
Debéntures em circulacdo, a partir de 1° de setembro de 2007,
mediante publicacdo de “Aviso aos Debenturistas’ com
antecedéncia minima de 5 (cinco) dias Uteis da data pretendida para
pagamento da amortizag&o.
A amortizac8o extraordinaria poderd ser total ou parcial, pelo Valor
Nominal Unitario ndo amortizado acrescido da Remuneraco,
calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo ou a Ultima
Data de Pagamento de Remuneracéo, conforme o caso, até a data de
pagamento da amortizagdo extraordinaria das Debéntures, acrescida
de prémio equivalente a: (a) 0,75% (setenta e cinco centésimos por
cento), caso a amortizacdo extraordindria das Debéntures ocorra no
periodo entre 1° de setembro de 2007 e 31 de agosto de 2008; ou (b)
0,60% (sessenta centésimos por cento), caso a amortizacdo
extreordin&ria das Debéntures ocorra no periodo entre 1° de
setembro de 2008 e 31 de agosto de 2009; ou (c) 0,30% (trinta
centésimos por cento), caso a amortizacdo extraordinéria das
Debéntures ocorra a partir de 1° de setembro de 2009, conforme o
caso. A amortizagdo extraordinaria de que trata esse item devera
atingir todas as Debéntures em circulagcdo, na mesma proporcao.
Aquisicdo Facultativa: A Emissora podera, a qualquer tempo, adquirir as Debéntures em
circulagdo por preco ndo superior a0 Vaor Nominal Unitério ndo
amortizado acrescido da Remunerag&o, calculada pro rata temporis
desde a Data de Emissdo ou da Ultima Data de Pagamento de
Remuneracdo, conforme o caso, até a data da efetiva aquisicéo,
observado o disposto no pardgrafo 2° do artigo 55 da Le das
Sociedades por Acoes.
As Debéntures objeto desse procedimento poderdo ser canceladas,
permanecer em tesouraria da Emissora ou ser colocadas no mercado.




AGafisa

Quorum Minimo de Instalagéo de
Assembléias Gerais de
Debenturistas:

Quorum de Deliberagdo em
Assembléias Gerais de
Debenturistas:

Local de Pagamento:

Publico Alvo:

Inadequacdo do Investimento:

Informacdes Adicionais:

A Assembléia Geral de Debenturistas instalar-se-a, em primeira
convocagdo, com a presenca de titulares de Debéntures que
representem, no minimo, metade das Debéntures em circulagdo e,
em segunda convocagdo, com qualquer nimero.

1) DeliberacBes gerais. 75% (setenta e cinco por cento) das
Debéntures em circul agao;

2) Deliberagdes referentes a quaisquer dteracbes no prazo de
vigéncia das Debéntures, na Remuneracdo (com excecdo da
deliberacdo de que trata o item 4.9.7. da Escritura de Emissdo), no
quorum de deliberacdo das assembléas gerais de debenturistas e nos
eventos de vencimento antecipado das Debéntures, conforme
previsto na Escritura de Emissdo: 90% (noventa por cento) das
Debéntures em circul agéo;

3) Nao declaracdo de vencimento antecipado das Debéntures, nos
termos do item 4.12. da Escritura de Emissdo: 75% (setenta e cinco
por cento) das Debéntures em circulagdo poderéo ndo declarar as
Debéntures antecipadamente vencidas, nos termos da Escritura de
Emisséo; e

4) Substituicdo do parémetro de remuneracdo das Debéntures, nos
termos do item 4.9.7. da Escritura de Emissao: 75% (setenta e cinco
por cento) das Debéntures em circulaco.

Os pagamentos a que fizerem jus as Debéntures serdo efetuados
utilizando-se os procedimentos adotados pela CETIP ou pela CBLC,
conforme 0 caso. As Debéntures que ndo estiverem custodiadas
junto a CETIP ou a CBLC terdo os seus pagamentos realizados
junto ao Banco Mandatério.

As Debéntures sero colocadas junto a investidores considerados
como qualificados nos termos da Instrucdo da CVM n.° 409, de 18
de agosto de 2004, fundos de investimento e a pessoas fisicas e
juridicas néo classificadas como investidores qualificados.

A Oferta ndo é destinada aos investidores que necessitem de ampla
liquidez em seus titulos, uma vez que o mercado secundério
brasileiro para negociacéo de debéntures € restrito.

Quaisguer outras informactes ou esclarecimentos sobre a Emissora,
a Oferta, as Debéntures e o Programa de Distribuicdo poderdo ser
obtidas junto a Emissora, aos Coordenadores e a CVM.
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INFORMACOES SOBRE OS ADMINISTRADORES, ASSESSORES LEGAIS
E AUDITORES INDEPENDENTES

Administradores da Emissora

Coordenador Lider

Demais Coordenadores

Banco Mandatério e Agente Depositario

Agente Fiduciario

Assessores Legais

Auditores Independentes

Declarac@o da Emissora nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM n.° 400/03
Declaracéo do Coordenador Lider nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n.° 400/03
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INFORMACOES SOBRE OS ADMINISTRADORES, ASSESSORES LEGAIS
E AUDITORES INDEPENDENTES

Administradores da Emissora

InformacgBes sobre a Emissora, a Oferta, as Debéntures, este Suplemento e o Programa de Distribuicdo
poder&o ser obtidas no Prospecto e junto ao Diretor de Relagdes com Investidores da Emissora, no seguinte
endereco:

Av. das Nagdes Unidas, n.° 4.777, 9° andar
05477-000 - Sdo Paulo - SP

At.: Sr. Alceu Duilio Calciolari

Diretor de Relagbes com Investidores
Tel.: (11) 3025-9000
Fac-simile: (11) 3025-9217

Correio eletronico: ri@gafisa.com.br
Coordenador Lider

O Coordenador Lider designou a Sra. Regina Pinheiro, Gerente de Mercado de Capitais do Coodernador
Lider, como responsével por esclarecer quaisguer davidas e/ou prestar informagdes adicionais sobre a Oferta,
as Debéntures, este Suplemento e o Programa de Distribuicao, inclusive para os fins de que trata o artigo 33, §
39, 111, daInstrugdo CVM n.° 400/03. A Sra. Regina Pinheiro pode ser contatada no seguinte endereco:

HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Multiplo
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.064 — 4° andar
01451-000 - S&o Paulo — SP

At.: Sra. Regina Pinheiro
Gerente de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3847-5482
Fac-simile: (11) 3847-9821
Correio eletronico: rpinheiro@hsbc.com.br
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Demais Coordenadores

Quaisquer diavidas e/ou informagdes sobre a Oferta, as Debéntures e este Suplemento poder&o ser esclarecidas
e obtidas no Prospecto e/ou junto aos contatos abaixo indicados, hos seguintes enderecos:

Banco Ital BBA S.A.

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 4° andar (parte)

04538-132 - S&o Paulo -SP

At.: Sr. Pedro Giavina Bianchi
Oficial de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3708-8162
Fac-simile: (11) 3708-8107
Correio eletronico: pghianchi @itaubba.com.br

Banco Pactual S.A.
AvenidaBrigadeiro Faria Lima, n.° 3.729, 9° e 10° andares
04538-132 - S0 Paulo — SP

At.: Sr. Evandro Pereira
Responsavel pela Area de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3046-2000
Fac-simile: (11) 3046-2000
Correio eletronico: epereira@pactual .com.br

Banco Standard de Investimentos S.A.
AvenidaFariaLima, n.° 2.277, 12° andar
01452-000 - S50 Paulo — SP

At.: Sr. Marcelo Fanganiello
Gerente de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3030-4435
Fac-simile: (11) 3030-4456
Correio eletronico: marcelo.fanganiello@standardbank.com

Banif Primus Banco de Investimento S.A.
Rua Minas de Prata, n.° 30, 15° andar
04552-080 - Sao0 Paulo - SP

At.. Sr. AtilaNoaldo S. A. Silva
Superintendente
Telefone: (11) 3074 8072
Fac-simile: (11) 3074 8140
Correio eetronico: atilanoal do@banifinvestment.com.br
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Banco Mandatario e Agente Depositario
O Banco Mandatario e agente depositario das Debéntures pode ser contatado no seguinte endereco:

Banco Itau S.A.
Av. Engenheiro Armando de Arruda Pereira, n.° 707
S&o Paulo — SP

At.: Sr. José Nilson Cordeiro

Telefone: (11) 5029-1317

Fac-simile: (11) 5029-1917

Correio Eletronico: jose-nilson.cordeiro@itau.com.br

Agente Fiduciario
O Agente Fiduciério pode ser contatado no seguinte enderego:

Planner Trustee DTVM Ltda.
Avenida Paulista, n.° 2439, 11° andar
01311-300 - S30 Paulo - SP

At.: Sra. Viviane Rodrigues

Telefone: (11) 2172-2628

Fac-simile: (11) 3060-9575

Correio eetronico: fiduciario@plannercorretora.com.br

Assessores Legais

Os assessores legais da Emissora e do Coordenador Lider podem ser contatados no seguinte enderego:
Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados

Alameda Joaquim Eugénio de Lima, n.° 447

01403-001 - S&o Paulo - SP

At.: Sr. José Eduardo Carneiro Queiroz e Sra. Marina Procknor

Telefone: (11) 3147-7634

Fac-simile: (11) 3147-7770

Correio éetronico: jeduardo@mattosfilho.com.br/marina@mattosfilho.com.br
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Auditores Independentes

A empresa de auditoria responsavel por auditar as demonstragdes financeiras da Companhia referentes ao
exercicio socid encerrado em 31 de dezembro de 2003 foi a PricewaterhouseCoopers Auditores
Independentes. As demonstragdes financeiras da Companhia relativas aos exercicios sociais encerrados em 31
de dezembro de 2004 e 2005 e aos periodos encerrados em 30 de junho de 2005 e 2006 foram auditadas pela
BDO Trevisan Auditores Independentes.

Os auditores independentes acima referidos podem ser contatados nos seguintes enderegos:

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
Av. Francisco Matarazzo, n.° 1400, Torre Torino
05001-400 — S&o Paulo — SP

At.: Sr. Paulo César Estevéo Neto

Telefone: (11) 3674-2000

Fac-simile: (11) 3674-2045

Correio eetronico: paulo.estevao@br.pwc.com

BDO Trevisan Auditores Independentes
RuaBela Cintra, n.° 934
01415-000 — S&o Paulo — SP

At.: Sr. Daniel Gomes Maranh&o Jr.

Telefone: (11) 3138-5210

Fac-simile: (11) 3138-5182

Correio eletrénico: maranhao@bdotrevisan.com.br

Declaracé@o da Emissora nos termos do artigo 56 da Instru¢do CVM n.° 400/03

Nos termos do artigo 56 da Instrucdo CVM n.° 400/03, a Companhia declara que o presente Suplemento
contém as informacOes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, das Debéntures, da Oferta
e dos riscos relacionados a Oferta, bem como quaisquer outras informagdes relevantes, tendo sido elaborado
de acordo com as normas pertinentes.

A Companhia declara que as informagfes contidas neste Suplemento sdo verdadeiras, consistentes e
suficientes em todos os aspectos rel evantes, ndo sendo, de qualquer forma, enganosas ou ilusdrias, tendo sido
verificadas pelos Srs. Odair Garcia Senra e Mario Rocha Neto, diretores estatutédrios da Companhia,
signatarios da declaracdo da Companhia anexa a este Suplemento.
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Declaragdo do Coordenador Lider nos termos do artigo 56 da Instru¢do CVM n.° 400/03

Nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM n.° 400/03, o Coordenador Lider declara que o presente
Suplemento contém as informacdes relevantes necess&rias ao conhecimento, pelos investidores, das
Debéntures, da Oferta e dos riscos relacionados a Oferta, bem como quaisquer outras informagdes relevantes,
tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes.

O Coordenador Lider declara que tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para
assegurar gque as informagdes prestadas pela Companhia contempladas neste Suplemento fossem verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, tendo sido as referidas informagtes verificadas pelos Srs. Walter Oti
Shinomata e Paulo Cezar Torre Maia, diretores estatutérios do Coordenador Lider, signatérios da declaracéo
do Coordenador Lider anexa a este Suplemento.
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INFORMACOES RELATIVAS A OFERTA

Caracteristicas da Oferta

Contrato de Distribuicéo
Destinag&o dos Recursos
Capitalizagdo

Fatores de Risco Relativos a Oferta
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CARACTERISTICAS DA OFERTA
Autorizaces Societarias
A Oferta é realizada no &mbito do Programa de Distribuicdo, aprovado conforme deliberacdo da Reuni&o do
Conselho de Administracdo da Emissora realizada em 3 de agosto de 2006, cuja atafoi registrada na JUCESP,
sob n.° 209.554/06-0, em 14 de agosto de 2006, e publicada no Di&rio Oficia do Estado de S&o Paulo e no
jornal Valor Econdmico em 8 de agosto de 2006 (“Primeira RCA”). O Programa de Distribuicdo foi
arquivado na CVM em 29 de setembro de 2006, sob n.° CVM/SRE/PRO/2006/008, e a Oferta foi registrada
na CVM em 29 de setembro de 2006, sob n.° CVM/SRE/DEB/2006/036.
A Emissdo foi aprovada conforme deliberagdo da (i) Primeira RCA e (ii) da Reunido do Conselho de
Administragdo da Emissora realizada em 18 de setembro de 2006 (“Segunda RCA”), cuja ata sera registrada
na JUCESP e publicada no Diario Oficial do Estado de S&o Paulo e no jornal Valor Econémico.
Quantidade de Debéntures e Namero de Séries
Serdo emitidas 24.000 (vinte e quatro mil) Debéntures, em uma Unica série.

Valor Nominal Unitario, Valor Total da Emissao e Data de Emissao

As Debéntures tero Vaor Nominal Unitério de R$ 10.000,00 (dez mil reais) na Data de Emissdo, perfazendo
o montante total de R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais).

Paratodos os efeitos legais, a Data de Emissdo das Debéntures € 1° de setembro de 2006.
Conversibilidade, Tipo e Forma

As Debéntures serdo da forma escritural, ndo conversiveis em acdes de emissdo da Emissora.
Espécie

As Debéntures seréo da espécie quirografaria.

Prazo e Data de Vencimento

As Debéntures terdo prazo de vencimento de 5 (cinco) anos contados da Data de Emissdo, com vencimento
fixado em 1° de setembro de 2011.
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Negociacao

As Debéntures serdo registradas para (a) distribuicgo no mercado priméario, por meio do SDT administrado pela
CETIP, com base nas politicas e diretrizes fixadas pela ANDIMA, sendo os negécios liquidados e as Debéntures
custodiadas na CETIP, e (b) negociagdo no mercado secundério, por meio do SND, administrado pela CETIP,
com base nas politicas e diretrizes fixadas pdla ANDIMA, sendo os negécios liquidados e as Debéntures
custodiadas na CETIP, e dos sistemas de negociacdo BOVESPA FIX e SOMA FIX, ambos administrados pela
BOVESPA, com os negdcios liquidados e as Debéntures custodiadas na CBLC. As Debéntures submeter-se-8o
a0s controles de compensacéo e liquidacdo da CETIP ou da CBLC, conforme o caso.

Certificados de Debéntures

N&o serdo emitidos certificados representativos das Debéntures. Para todos os fins e efeitos, atitularidade das
Debéntures sera comprovada pelo extrato emitido pelainstituicdo financeira responsavel pela escrituragcdo das
Debéntures, 0 Banco Mandatario. Adicionalmente, para as Debéntures depositadas na CETIP, esta expedira
“Relatorio de Posicdo de Ativos’, o qual sera acompanhado de extrato em nome do titular da Debénture
emitido pelainstituicdo financeira responsavel pela custédia desses titulos. Para as Debéntures depositadas na
CBLC, serdemitido extrato de custddia em nome do titular da Debénture.

Preco de Subscricédo e Forma de Integralizacéo

As Debéntures serdo subscritas pelo seu Vaor Nominal Unitério acrescido da Remuneragdo, calculada pro
rata temporis desde a Data de Emiss&o até a data de sua efetiva subscricéo e integralizacao.

As Debéntures serdo integralizadas em moeda corrente nacional, & vista, no ato da subscricéo.
Remuneracéo das Debéntures

A Remuneracdo das Debéntures contemplara juros remuneratérios, a partir da Data de Emissdo, incidentes
sobre seu Vaor Nomina Unitério ndo amortizado e estabelecidos com base na Taxa DI, acrescida
exponencialmente de spread de 1,30% (um inteiro e trinta centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e
cinglienta e dois) dias Uteis, conforme definido no Procedimento de Bookbuilding e ratificado pela Segunda
RCA (“Acréscimo sobre a Taxa DI”, sendo a Taxa DI e o Acréscimo sobre a Taxa DI referidos em conjunto
como a “Remuneragdo”). A Remuneragdo sera calculada de forma exponencial e cumulativa, pro rata
temporis por dias Uteis decorridos, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario ndo amortizado das Debéntures
desde a Data de Emissdo, ou a data de vencimento do Ultimo Periodo de Capitalizacdo (conforme definido
abaixo), conforme o caso, até a data do seu efetivo pagamento, de acordo com a férmula abaixo:

J = {VNe x[(FatorDI x FatorSpread )—1]},
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onde:

J = vaor da Remuneragéo devida no fina de cada Periodo de Capitalizagdo, calculado com 6
(seis) casas decimais sem arredondamento;

VNe = Vaor Nomina Unitario para o primeiro Periodo de Capitalizacdo ou Vaor Nominal
Unitario ndo amortizado no caso dos demas Periodos de Capitalizagdo,
informado/cal culado com 6 (seis) casas decimais, sem arredondamento;

Fator DI =  produtério das Taxas DI, na data de inicio de capitalizacdo, inclusive, até a data de céculo,

exclusive, calculado com 8 (0ito) casas decimais, com arredondamento, apurado da seguinte
forma:

Np)

FatorDI = [ [[1+(TDI1, )]

k=1
onde:
Np =  nudmero total de Taxas DI, sendo "np," um ndimero inteiro;
TDIy = Taxa DI, expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais com arredondamento, da

seguinte forma:

1

TDI, :(D'k +1j252 _1,

100
onde:
k = 1,2.,n
DIy = TaxaDl divulgada pela CETIP, utilizada com 2 (duas) casas decimais, e
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FatorSpread = Sobretaxa de juros fixos calculada com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, conforme formula abaixo:

DP

n |oT
FatorSpreal = (spread + 1JN
100
onde:
spread = 1,30;
N = 252
n =  ndmero de dias Uteis entre a data do proximo evento e a data do evento anterior, sendo "n" um
ndmero inteiro;
DT = numero dedias Uteis entre o Ultimo e o proximo evento, sendo "DT" um nimero inteiro; e
DP = ndmero de dias Uteis entre o Ultimo evento e a data atual, sendo "DP" um ndmero inteiro.
ObservacOes:

13 O fator resultante da expresséo (1 + TDIy) é considerado com 16 (dezesseis) casas decimais, sem
arredondamento.

2% Efetuarse o produtorio dos fatores diarios (1 + TDI), sendo que a cada fator diério acumulado, trunca-
se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais, aplicando-se o proximo fator diério, e assim por
diante até o ultimo considerado.

3  Umavez os fatores didrios estando acumulados, considera-se o fator resultante “Fator DI” com 8 (0ito)
casas decimais, com arredondamento.

43 O fator resultante da expressao (Fator DI x FatorSpread) é considerado com 9 (nove) casas decimais,
com arredondamento.

Cada Periodo de Capitalizacdo sucede o anterior sem solugéo de continuidade, até a Data de V encimento.

Se na data de vencimento de quaisquer obrigactes pecuniarias da Emissora ndo houver divulgacdo da Taxa
DI pela CETIP, sera aplicada a Ultima Taxa DI divulgada, ndo sendo devidas quaisquer compensagdes entre a
Emissora e os titulares de Debéntures quando da divulgacao posterior da Taxa DI que seria aplicavel. Se ando
divulgacdo da Taxa DI for superior ao prazo de 10 (dez) dias consecutivos, aplicar-se-a o disposto nos itens
abaixo quanto a defini¢do do novo parametro de remuneraco das Debéntures.
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Na hipétese de extingdo, limitagdo e/ou ndo divulgacdo da Taxa DI por mais de 10 (dez) dias consecutivos
apos a data esperada para sua apuracéo e/ou divulgacdo ou no caso de impossibilidade de aplicacdo da Taxa
DI as Debéntures por proibicdo legal ou judicial, o Agente Fiduciério devera, no prazo méaximo de 5 (cinco)
dias corridos contados (i) do primeiro diaem que a Taxa DI n&o tenha sido divulgada pelo prazo superior a 10
(dez) dias consecutivos ou (ii) do primeiro dia em que a Taxa DI ndo possa ser utilizada por proibicdo legal
ou judicial, convaocar Assembléia Geral de Debenturistas (no modo e prazos previstos no artigo 124 da Lei
das Sociedades por Ac¢es), para deliberar, em comum acordo com a Emissora, observada a Deciséo Conjunta
BACEN/CVM n.° 13/03 e/ou regulamentacdo aplicavel, sobre o novo pardmetro de remuneracdo das
Debéntures a ser aplicado. Até a deliberagdo desse novo parémetro de remuneracdo, a Ultima Taxa DI
divulgada serd utilizada para o célculo de quaisquer obrigacOes previstas na Escritura de Emissdo, ndo sendo
devidas quaisquer compensacdes entre a Emissora e os titulares de Debéntures quando da deliberagdo do novo
parémetro de remuneracao para as Debéntures.

Caso ndo haja acordo sobre a nova remuneragdo entre a Emissora e titulares de Debéntures representando, no
minimo, 75% (setenta e cinco por cento) das Debéntures em circulagdo, a Emissora optard, a seu exclusivo
critério, por umas das alternativas a seguir estabelecidas, obrigando-se a Emissora a comunicar o Agente
Fiduci&rio por escrito, no prazo de 15 (quinze) dias corridos contados a partir da data da reaizacdo da
respectiva Assembléia Geral de Debenturistas, qual a alternativa escolhida:

(@ aEmissora devera resgatar a totalidade das Debéntures em circulagdo, com seu consequente
cancelamento, no prazo de 60 (sessenta) dias corridos contados da data da realizagdo da
respectiva Assembléia Geral de Debenturistas ou na Data de Vencimento, 0 que ocorrer
primeiro, pelo Vaor Nominal Unitario ndo amortizado das Debéntures, acrescido da
Remuneracdo devida até a data do efetivo resgate, calculada pro rata temporis desde a Data
de Emissdo ou da ultima Data de Pagamento de Remuneragéo, conforme o caso. Neste caso, a
Taxa DI aser utilizada para cdl culo da Remuneracdo serd a Ultima Taxa DI disponivel; ou

(b)  aEmissoradeverd amortizar a totalidade das Debéntures em circulagdo, com seu conseqiiente
cancelamento, em cronograma a ser estipulado pela Emissora, o qual devera respeitar o
cronograma das AmortizacGes Programadas, e ndo excederd a Data de Vencimento. Nesta
alternativa, caso a Emissora pretenda realizar a amortizagdo das Debéntures em mais de uma
data, a amortizacdo devera ser realizada de formapro rata entre os titulares de Debéntures em
circulagdo. Durante o cronograma estipulado pela Emissora para amortizacdo das Debéntures
e até a amortizagdo integral das Debéntures em circulagdo, as Debéntures fardo jus a nova
remuneracdo a ser definida pelos titulares de Debéntures e apresentada a Emissora na
Assembléia Geral de Debenturistas acima referida.
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Pagamento da Remuneragéo

A Remuneragdo seré devida semestralmente, de acordo com o seguinte cronograma:

Datas de Pagamento de Remuneracao

1° de margo de 2007 1° de setembro de 2009
1° de setembro de 2007 1° de margo de 2010
1° de margo de 2008 1° de setembro de 2010
1° de setembro de 2008 1° de marco de 2011
1° de margo de 2009 1° de setembro de 2011

Repactuacéo Programada

As Debéntures ndo serdo objeto de repactuacdo programada.

Amortizacdo Programada

O Valor Nominal Unitéario das Debéntures sera amortizado de acordo com o seguinte cronograma: 5 (cinco)
parcelas semestrais, sendo 0 primeiro pagamento de amortizagdo devido em 1° de setembro de 2009 e o
ultimo na Data de Vencimento, ou sgja, em 1° de setembro de 2011. Em cada data de pagamento de
amortizagdo serd efetuado o pagamento de 1/5 (um quinto) do Valor Nomina Unitério das Debéntures em
circulagéo.

Amortizacdo Extraordinaria e Pagamento Antecipado da Remuneragéo

A Emissora reserva-se o direito de amortizar extraordinariamente as Debéntures em circulag8o, a partir de 1°
de setembro de 2007, mediante publicacdo de “Aviso aos Debenturistas’ com antecedéncia minima de 5
(cinco) dias Uteis da data pretendida para pagamento da amortizagao.

A amortizag8o extraordinaria podera ser total ou parcia, pelo Valor Nominal Unitario ndo amortizado
acrescido da Remuneragdo, calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo ou a Ultima Data de
Pagamento de Remuneracdo, conforme o caso, até a data de pagamento da amortizacdo extraordinéria das
Debéntures, acrescida de prémio equivalente a: (a) 0,75% (setenta e cinco centésimos por cento), caso a
amortizacdo extraordinaria das Debéntures ocorra no periodo entre 1° de setembro de 2007 e 31 de agosto de
2008; ou (b) 0,60% (sessenta centésimos por cento), caso a amortizagdo extraordinaria das Debéntures ocorra
no periodo entre 1° de setembro de 2008 e 31 de agosto de 2009; ou (c) 0,30% (trinta centésimos por cento),
caso a amortizagdo extraordindria das Debéntures ocorra a partir de 1° de setembro de 2009, conforme 0 caso.
A amortizag8o extraordinaria de que trata esse item deverd atingir todas as Debéntures em circulagdo, na
mesma proporg¢ao.
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Aquisi¢do Facultativa

A Emissora poderd, a qualquer tempo, adquirir as Debéntures em circulagéo por prego ndo superior ao Valor
Nominal Unitério ndo amortizado acrescido da Remunerago, calculada pro rata temporis desde a Data de
Emissdo ou da Ultima Data de Pagamento de Remuneracéo, conforme o caso, até a data da efetiva aquisicao,
observado o disposto no parégrafo 2° do artigo 55 da L ei das Sociedades por Agoes.

As Debéntures objeto desse procedimento poderdo ser canceladas, permanecer em tesouraria da Emissora ou
ser colocadas no mercado.

Vencimento Antecipado

O Agente Fiduciario devera declarar antecipadamente vencidas todas as obrigacdes constantes da Escritura de
Emissdo e exigir o imediato pagamento pela Emissora do Vaor Nomina Unit&rio ndo amortizado das
Debéntures em circulagdo acrescido da Remuneraco, calculada pro rata temporis desde a Data de Emisséo
ou a Ultima Data de Pagamento de Remuneragéo, conforme o caso, até a data do seu efetivo pagamento, na
ocorréncia das seguintes hipoteses:

(8  apresentacdo de proposta de recuperacdo judicial ou extrajudicial, de autofaléncia ou pedido
ou decretacdo de faléncia ou, ainda, de qualquer procedimento similar que venha a ser criado
por lei, requerido ou decretado contra a Emissora;

(b) fata de pagamento, pela Emissora, do Vaor Nominal Unitério, da Remuneracdo e/ou de
quaisquer outros valores devidos aos titulares das Debéntures nas respectivas datas de
vencimento, ndo sanada no prazo de 2 (dois) dias Uteis contados da respectiva data de
vencimento;

(c)  inadimplemento de qualquer obrigacdo pecuniéria prevista na Escritura de Emissdo, que ndo
as descritas no item (b) acima, ndo sanada no prazo de 10 (dez) dias corridos contados do
aviso por escrito enviado a Emissora pelo Agente Fiducidrio;

(d) fata de cumprimento, pela Emissora, de qualquer obrigacdo ndo pecunidria prevista na
Escritura de Emisséo, ndo sanada no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados do aviso por
escrito enviado a Emissora pelo Agente Fiduciério;

(e)  protesto de titulos com valor unitario ou agregado de, no minimo, R$ 5.000.000,00 (cinco
milhdes de reais), por cujo pagamento a Emissora sgja responsavel, ainda que na condicdo de
garantidora, ndo sanado no prazo de 10 (dez) dias corridos. O valor de que trata essa alinea (€)
sera regjustado desde a Data de Emisséo, pelo IGP-M;
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(f)

(9)

(h)

()

(k)

V)

(m)

inadimplemento ou vencimento antecipado de qualquer divida da Emissora de valor superior
a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), sem a devida comprovacdo de cumprimento da
obrigacdo considerada inadimplida. O valor de que trata alinea (f) seraregjustado desde a
Data de Emisséo, pelo IGP-M;

alienacdo, desapropriacéo, confisco ou qualquer outra forma de disposicéo, pela Emissora, de
ativos permanentes de valor equivaente ou superior a R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de
reais), que possa afetar a sua capacidade econdmico-financeira;

alteracdo ou modificagdo do objeto social da Emissora, de forma que a Emissora deixe de
atuar como incorporadora e construtoraimobiliéria;

transformacdo da Emissora em sociedade limitada, nos termos do artigo 220 da Le das
Sociedades por Acoes;

ateragdo da classificagcdo de risco (rating) originalmente atribuida as Debéntures para
classificag@o de risco que segja inferior a “BBB” da Standard & Poor’s ou da Moody’'s
América Latina, em escala nacional;

pagamento, pela Emissora, de dividendos, juros sobre capital proprio ou qualgquer outra
participacdo nos lucros estatutariamente prevista, quando a Emissora estiver em mora perante
os titulares das Debéntures, ressalvado, entretanto, o pagamento do dividendo minimo
obrigatério previsto no artigo 202 da Lei das Sociedades por Acdes,

ndo cumprimento de qualquer decisdo ou sentenca judicial transitada em julgado contra a
Emissora em valor unitério ou agregado superior a R$ 50.000.000,00 (cinqtienta milhdes de
reais) ou seu contravalor em outras moedas, no prazo de até 15 (quinze) dias corridos
contados da data estipulada para 0 pagamento ou of erecimento de garantia, se assim permitido
pelo juizo competente. O valor de que trata essa alinea (I) serd regjustado desde a Data de
Emisséo, pelo IGP-M; e

ndo observancia, pela Emissora, enquanto houver Debéntures em circulagdo, dos seguintes
indices e limites financeiros (“ Indices e Limites Financeiros’):

1. Divida Total — Divida SFH — Disponibilidades < 75% (setenta e cinco por cento);
Patriménio Liquido
2. Total de Recebiveis + Estoque Pronto > 2,0 (dois); e
Divida Total
3. Divida Total — Disponibilidades < R$ 1.000.000.000,00 (um bilhdo de reais).
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A) Paraos fins do disposto naalinea (m) acima:

@

(b)

(©

(d)

()

()

“Disponibilidades’ é a somatéria do caixa, depdsitos bancérios e aplicacfes financeiras da
Emissorg;

“Divida SFH” é a somatoria de todos os contratos de empréstimo da Emissora cujos recursos
sgjam oriundos do Sistema Financeiro de Habitagdo (incluindo os contratos de empréstimo de
suas subsididrias, considerados proporcionalmente a participacdo da Emissora em cada uma
delas);

“Patrimbnio Liquido” é o patrimdnio liquido da Emissora excluidos os valores da conta
“reservas de reavaliacdo”, se houver;

“Total de Recebiveis’ é a soma dos valores de “clientes’ de curto e longo prazo da Emissora,
refletidos ou ndo nas demonstragBes financeiras, conforme indicado nas notas explicativas as
demonstraces financeiras consolidadas da Emissora, em funcdo da prética contabil aprovada
pela Resolucéo do Conselho Federal de Contabilidade n.° 963/03;

“Estoque Pronto” € o valor apresentado na conta “estoques’ do balanco patrimonial como
“unidades concluidas’; e

“Divida Total” é o somatério das dividas onerosas da Emissora e de suas subsididrias
(consideradas proporcionalmente a participacdo da Emissora em cada uma delas) junto a
pessoas fisicas €/ou juridicas, incluindo empréstimos e financiamentos com terceiros,
emissdes de titulos de renda fixa, conversiveis ou ndo, no mercado de capitais local e€/ou
internacional.

B) Os indices e Limites Financeiros serdo apurados pelo Agente Fiducidrio semestralmente, com base nas

informagBes financeiras consolidadas da Emissora apresentadas a CVM.

Para os fins de que trata a Escritura de Emissdo, “Data de Vencimento Antecipado” sera qualquer uma das

seguintes datas: (i) na hipétese dos eventos previstos nas alineas (a) e (b) do item Vencimento Antecipado

acima, serd a data em que ocorrer qualquer dos eventos ali referidos, quando o vencimento antecipado das

Debéntures sera declarado automaticamente pelo Agente Fiduciario; (ii) ocorrendo os demais eventos

previstos no item Vencimento Antecipado acima, sera a data em que se realizar a Assembléia Gera de

Debenturistas de que trata o paragrafo abaixo, se tal Assembléia Geral aprovar o vencimento antecipado das

Debéntures, sendo que o Agente Fiduciério devera comunicar eventual declaragdo do vencimento antecipado

das Debéntures a Emissora no prazo méximo de 2 (dois) dias Uteis, de acordo com a Escritura de Emissdo.
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Na ocorréncia de qualquer dos eventos de vencimento antecipado previstos acima, com excegdo dos eventos
previstos nas aineas (a) e (b) do item Vencimento Antecipado acima, o Agente Fiduciério devera convocar,
em até 5 (cinco) dias Uteis contados da data em que for constatada a ocorréncia do referido evento ou do fim
do periodo de cura, conforme o caso, Assembléa Geral de Debenturistas para deliberar sobre a eventual
declaracéo do vencimento anteci pado das Debéntures.

ApGs aredlizag@o da Assembléia Geral de Debenturistas mencionada no paragrafo acima, o Agente Fiduciério
deverd declarar antecipadamente vencidas todas as obrigacdes decorrentes das Debéntures e exigir o imediato
pagamento do saldo do Vaor Nomina Unitario ndo amortizado das Debéntures, acrescido da Remuneragdo e
outros encargos devidos até a data do efetivo pagamento, a menos que titulares de Debéntures que
representem pelo menos 75% (setenta e cinco por cento) das Debéntures em circulagdo optem por ndo
declarar o vencimento antecipado das obrigagdes decorrentes das Debéntures, hipGtese na qual ndo havera
vencimento antecipado das Debéntures.

Em caso de declaragdio do vencimento antecipado das Debéntures pelo Agente Fiduciério, a Emissora obriga-se
a efetuar o pagamento do Vaor Nomina Unitario ndo amortizado das Debéntures em circulagdo acrescido da
Remuneracdo, calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo ou a Data de Pagamento de Remuneracdo
imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, e de quaisquer outros valores
eventualmente devidos pela Emissora nos termos da Escritura da Emissdo, em até 10 (dez) dias Uteis contados da
comunicagdo por escrito a ser enviada pelo Agente Fiduciario a Emissora, sob pena de, em néo o fazendo, ficar
obrigada, ainda, ao pagamento dos encargos moratorios previstos na Escritura de Emisséo.

As Debéntures objeto do procedimento acima serdo obrigatoriamente cancel adas pela Emissora.
Local de Pagamento

Os pagamentos a que fizerem jus as Debéntures serdo efetuados utilizando-se os procedimentos adotados pela
CETIP ou pela CBLC, conforme o caso. As Debéntures que ndo estiverem custodiadas junto a CETIP ou a
CBLC teréo os seus pagamentos realizados junto ao Banco Mandatario.

Multa e Juros Moratérios

Ocorrendo impontualidade no pagamento, pela Emissora, de qualquer quantia devida aos titulares de
Debéntures, inclusive a Remuneragdo, os débitos em atraso vencidos e ndo pagos pela Emissora ficaréo,
desde a data da inadimpléncia até a data do efetivo pagamento, sujeitos a, independentemente de aviso,
notificagdo ou interpelacdo judicial ou extrajudicia (i) multa convencional, irredutivel e ndo compensatéria,
de 2% (dois por cento) e (ii) juros moratdrios arazéo de 1% (um por cento) ao més, ambos incidentes sobre as
guantias em atraso.
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Decadéncia dos Direitos aos Acréscimos

Sem prejuizo do disposto no item “Multa e Juros Moratérios’ acima, 0 ndo comparecimento do titular de
Debéntures para receber o valor correspondente a qualquer das obrigacfes pecunidrias devidas pela Emissora,
nas datas previstas na Escritura de Emissdo ou em comunicado publicado pela Emissora, ndo lhe dara direito
ao recebimento de qualquer acréscimo relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe assegurado, todavia, o
direito adquirido até a data do respectivo vencimento.

Prorrogacao dos Prazos

Considerar-se-8o prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigagdo pecuniaria prevista na
Escritura de Emissdo, até o primeiro dia Util subseqiiente, se o respectivo vencimento coincidir com dia em
gue ndo haja expediente comercial ou bancario na Cidade de S0 Paulo, sem nenhum acréscimo aos valores a
serem pagos, ressalvados 0s casos cujos pagamentos devam ser realizados pela CETIP ou pela CBLC,
hip6tese em que somente havera prorrogacéo quando a data de pagamento coincidir com feriado nacional,
sabado ou domingo.

Publicidade

Todos os atos e decisdes relevantes decorrentes da Emisséo que, de qualquer forma, vierem a envolver, direta
ou indiretamente, os interesses dos titulares de Debéntures, a critério razoavel da Emissora, deverdo ser
publicados sob a forma de “Aviso aos Debenturistas’ no Diério Oficial do Estado de S&o Paulo e no jornal
Vaor Econdmico, utilizados pela Emissora para efetuar as publicacdes ordenadas pela L el das Sociedades por
AcbesepelaCVM.

Imunidade dos Titulares de Debéntures

Caso qualquer titular de Debéntures goze de algum tipo de imunidade ou isencdo tributéria, este devera
encaminhar a0 Banco Mandatario, no prazo minimo de 10 (dez) dias Uteis antes da data prevista para
recebimento de pagamentos referentes as Debéntures, documentagdo comprobatoria da referida imunidade ou
isencdo tributéria, sob pena de ter descontado de seus pagamentos os val ores devidos nos termos da | egislacéo
tributériaem vigor.

Classificacdo de Risco

A Emissora contratou a Standard & Poor’s para elaborar o relatério de classificacdo de risco das Debéntures,
0 qual se encontra anexo a este Suplemento.

A Standard & Poor’ s classificou as Debéntures com o rating “brBBB+", em escala nacional.
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Local onde as Debéntures Podem ser Adquiridas
Os interessados em adquirir Debéntures poderdo contatar os Coordenadores nos enderegos abaixo indicados:

HSBC Bank Brasil S.A. — Banco Mdltiplo
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.064, 4° andar
01451-000 - S&o Paulo — SP

At.: Sra. Regina Pinheiro
Gerente de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3847-5482
Fac-simile: (11) 3847-9821
Correio eetronico: rpinheiro@hsbc.com.br

Banco Ital BBA S.A.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n.° 3.400, 4° andar (parte)
04538-132 - S0 Paulo - SP

At.: Sr. Pedro Giavina Bianchi
Oficial de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3708-8162
Fac-simile: (11) 3708-8107
Correio eletronico: pghianchi @itaubba.com.br

Banco Pactual S.A.
AvenidaBrigadeiro Faria Lima, n.° 3.729, 9° e 10° andares
04538-132 - S0 Paulo — SP

At.: Sr. Evandro Pereira
Responsavel pela Areade Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3046-2000
Fac-simile: (11) 3046-2000
Correio eletronico: epereira@pactual .com.br

Banco Standard de Investimentos S.A.
AvenidaBrigadeiro FariaLima 2.277, 12° andar
01452-000 - S30 Paulo — SP

At.: Sr. Marcelo Fanganiello
Gerente de Mercado de Capitais
Telefone: (11) 3030-4435
Fac-simile: (11) 3030-4456
Correio eetronico: marcelo.fanganiello@standardbank.com
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Banif Primus Banco de Investimento S.A.
Rua Minas de Prata, n.° 30, 15° andar
04552-080 - S50 Paulo - SP

At.: Sr. AtilaNoado S. A. Silva
Superintendente
Telefone: (11) 3074 8076
Fac-simile: (11) 3074 8140
Correio eletronico: atilanoa do@banifinvestment.com.br

Publico Alvo

As Debéntures serdo colocadas junto a investidores considerados como qualificados nos termos da Instrucéo
da CVM n.° 409/04, fundos de investimento e a pessoas fisicas e juridicas ndo classificadas como investidores
qualificados.

Declaracéo de Inadequacéo do Investimento

A Oferta ndo é destinada aos investidores que necessitem de ampla liquidez em seus titulos, uma vez que o
mercado secundario no Brasil para negociacdo de debéntures é restrito.

Informacdes Complementares

Quaisquer informagdes complementares sobre a Emissora, a Oferta e as Debéntures poderdo ser obtidas na
CVM ou nas sedes dos Coordenadores, nos enderegos referidos acima.
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CONTRATO DE DISTRIBUICAO

Nos termos da Lel 6.385/76 e da Instrucdo CVM n.° 400/03, foi celebrado o “Contrato de Distribuicdo
Plblica de Debéntures Simples, sob o Regime de Garantia Firme, da 4% Emissao da Gafisa S.A.”, por meio do
qual a Emissora contratou os Coordenadores para serem os responsavei s pela colocagéo das Debéntures junto
ao publico.

O Contrato de Distribuicio encontra-se disponivel para consulta e reproducdo na sede da Emissora e dos

Coordenadores, nos enderecos indicados na Secéo
e Auditores Independentes’ deste Suplemento.

InformagBes sobre os Administradores, Assessores Legais
De acordo com o Contrato de Distribuicdo, a distribuicdo piblica das Debéntures sera realizada conforme as
condicdes descritas a seguir.

Regime e Prazo de Colocagéo

Observadas as condi¢des previstas no Contrato de Distribuicdo, os Coordenadores realizardo a colocagdo
publica da totalidade das Debéntures, sob o regime de garantia firme, de acordo com o Plano de Distribuicdo

(conforme abaixo definido) descrito no item abaixo e a seguinte al ocagéo:

a) O Coordenador Lider seréa responsavel pela colocagdo, sob o regime de garantia firme, de 10.000 (dez mil)
Debéntures, no valor em reais, na Data de Emissdo, de R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais);

b) O Ital BBA sera responsavel pela colocagdo, sob o regime de garantia firme, de 4.000 (quatro mil)
Debéntures, no valor em reais, na Data de Emissdo, de R$ 40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais);

¢) O Pactual sera responsavel pela colocagdo, sob o regime de garantia firme, de 4.000 (quatro mil)
Debéntures, no valor em reais, na Data de Emissdo, de R$ 40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais);

d) O Standard sera responsavel pela colocagdo, sob o regime de garantia firme, de 4.000 (quatro mil)
Debéntures, no valor em reais, na Data de Emissdo, de R$ 40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais); e

€) O Banif serd responsavel pela colocagdo, sob o regime de garantia firme, de 2.000 (duas mil) Debéntures,
no valor em reais, na Data de Emissao, de R$ 20.000.000,00 (vinte milhGes de reais).

Para os fins do disposto no artigo 14, 8§2°, e no artigo 24 da Instrucdo CVM n.° 400/03, a Emisséo e a Oferta
nado poderdo ser aumentadas, a critério da Emissora ou dos Coordenadores.

O Prazo de Colocagao das Debéntures serd de 2 (dois) dias Uteis contados da data da publicacdo do Andncio
deInicio.
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N&o sera admitida a distribuicdo parcial das Debéntures, sendo que a Oferta somente serd concluida em havendo
a subscricéo e integralizagdo, durante o Prazo de Colocacdo, da totalidade das Debéntures. Os Coordenadores
serdo responsaves pela subscricdo e integralizagdo das Debéntures objeto de garantia firme que néo tenham sido
subscritas e integralizadas no ambito da Oferta, sendo a responsabilidade dos Coordenadores limitada a
quantidade de Debéntures alocada para cada Coordenador, conforme disposto acima.

Na hipétese de ndo conclusdo da Oferta por qualquer motivo, os investidores que ja tiverem subscrito e
integralizado Debéntures receberdo da Emissora, por meio dos Coordenadores, os montantes utilizados na
integralizacdo de Debéntures no prazo a ser indicado no Andncio de Inicio, que ndo serd superior a5 (cinco)
dias (teis contados da data de publicacdo de andncio informando sobre a ndo conclusdo da Oferta, deduzidos
dos encargos e tributos devidos, corrigidos pela Remuneracdo calculada pro rata temporis desde a data de
integralizac8o até a data de restitui¢do dos valores aos investidores.

Na hip6tese de restituicdo de quaisquer valores aos investidores, conforme previsto acima, os investidores
deverdo fornecer recibo de quitagdo relativo aos valores restituidos, bem como efetuar a devolugdo dos
bol etins de subscricao das Debéntures cujos val ores tenham sido restituidos.

Durante todo o Prazo de Colocagéo, o preco de integralizacéo das Debéntures sera o correspondente ao Valor
Nominal Unitério acrescido da Remuneragdo, calculada pro rata temporis desde a Data de Emisséo até a data
da sua efetivaintegralizagéo, conforme disposto na Clausula Quarta, item 4.6., da Escritura de Emissdo.

A integralizacdo das Debéntures sera realizada em moeda corrente nacional, a vista, no ato da subscrig&o.

Os Coordenadores poder&o, a qualquer momento apos a liquidacéo da Oferta e até a Data de Vencimento,
revender as Debéntures eventualmente adquiridas em virtude do exercicio da garantia firme de colocagéo ora
prevista, pelo saldo ndo amortizado do Valor Nominal Unitério atualizado pela Remunerag&o, com ou sem
aplicacdo de &gio ou deségio, conforme o caso, de acordo com a demanda do mercado e as condigBes
mercadol 6gicas prevalecentes a época. A revenda das Debéntures aqui mencionada devera ser efetuada em
observancia a regulamentacdo aplicavel.

Plano de Distribui¢do das Debéntures

As Debéntures serdo colocadas junto ao publico de acordo com o plano de distribuicdo descrito a seguir
(“Plano de Distribuicao”):

As Debéntures serdo colocadas junto a investidores considerados como qualificados nos termos da Instrucdo
da CVM n.° 409/04, fundos de investimento e a pessoas fisicas e juridicas ndo classificadas como investidores
qualificados, ndo existindo reservas antecipadas, nem fixacdo de lotes maximos ou minimos. Os
Coordenadores, com expressa anuéncia da Emissora, organizardo a colocagdo das Debéntures perante os
investidores interessados, podendo levar em conta suas relagcbes com clientes e outras consideragtes de
natureza comercial ou estratégica, tendo sido realizada a coleta de intengBes de investimento, nos termos da
Instrucdo CVM n.° 400/03, por meio do Procedimento de Bookbuilding.
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A Remuneracdo definitiva das Debéntures foi determinada por meio do Procedimento de Bookbuilding, com
base no resultado da coleta das intencBes de investimento dos investidores interessados em adquirir as

Debéntures no ambito da Oferta.

Os Coordenadores ndo concederdo qualquer tipo de desconto aos investidores interessados em adquirir
Debéntures no &mbito da Oferta.

Os Coordenadores deverdo redlizar a distribuicdo publica das Debéntures de forma a assegurar: (i) que o
tratamento conferido aos investidores sgja justo e equitativo, (ii) a adequacdo do investimento ao perfil de
risco dos seus clientes, e (iii) que os seus representantes de venda recebam previamente o exemplar deste
Suplemento e do Prospecto para leitura obrigatéria.

Modificacdo e Revogacado da Oferta e Restituicédo de Valores

Eventual modificagdo ou revogacdo da Oferta sera imediatamente divulgada pelo Coordenador Lider aos

investidores pelos mesmos meios utilizados para divulgagéo do Anancio de Inicio.

Na hipétese de modificacdo das condicbes da Oferta, osinvestidores que jativerem aderido a Oferta terdo que
confirmar, no prazo de 5 (cinco) dias Uteis contados da comunicacdo do Coordenador Lider referida acima,
seu interesse em manter a sua aceitacdo da Oferta, sendo presumida a manutencdo da aceitacdo em caso de

siléncio.

Na hipotese de modificacéo ou revogacdo da Oferta nos termos dos artigos 25 e 26 da Instrugdo CVM n.°
400/03, os montantes eventualmente entregues pelos investidores na subscricdo e integralizagdo de
Debéntures serdo integralmente restituidos pela Emissora aos respectivos investidores, no prazo de 10 (dez)
dias (teis contados da comunicacdo do Coordenador Lider referida acima, corrigidos pela Remuneragdo
calculada pro rata temporis desde a data de integralizacdo até a data de restituicdo dos valores aos
investidores, deduzidos dos encargos e tributos devidos. Neste caso, os investidores deverdo fornecer um
recibo de quitagdo a Emissora referente aos valores restituidos, bem como efetuar a devolugao dos boletins de
subscricéo referentes as Debéntures j4 integralizadas.
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Cronograma Estimado de Etapas da Oferta

Publicacéo de Aviso ao Mercado

O pedido de registro da Oferta junto @ CVM foi objeto de Aviso ao Mercado publicado no
Diario Oficial do Estado de S&o Paulo e no jorna Valor Econdmico no dia 29 de agosto de
2006, nos termos do artigo 53 da Instru¢cdo CVM n.° 400/03.

Procedimento de Bookbuilding

Como etapa do Procedimento de Bookbuilding, nos termos do artigo 44 da Instrugdo CVM n.°
400/03, foi realizada apresentagdo sobre a Companhia e divulgagdo do Prospecto e deste
Suplemento nos dias 31 de agosto e 1° de setembro de 2006, sendo que o Procedimento de
Bookbuilding foi realizado pelos Coordenadores em 18 de setembro de 2006.

Apb6s o encerramento do Procedimento de Bookbuilding, a Remuneracdo definitiva das
Debéntures foi ratificada por deliberacio da Segunda RCA.

Inicio da Oferta

A Oferta, devidamente registrada perante a CVM, tera inicio ap6s a publicagdo do Anuncio de
Inicio, o qual estima-se sera publicado na semana que tem inicio em 25 de setembro de 2006.

Prazo de Colocagéo

2 (dois) dias Uteis contados da data de publicagéo do Antncio de Inicio.

Manifestacdo de aceitagdo da Oferta
pelosinvestidores

Iniciada a Oferta, os investidores interessados em adquirir Debéntures no ambito da Oferta
poderdo manifestar a sua intengdo de adquirir Debéntures no ambito da Oferta, a qualquer
momento durante o Prazo de Colocagéo, por meio da assinatura dos respectivos boletins de
subscrigao.

Distribui¢&o junto ao publico

As Debéntures seréo colocadas junto aos investidores indicados no item “Plano de Distribuicéo
das Debéntures’ acima, ndo existindo reservas antecipadas, nem fixag&o de lotes méximos ou
minimos.

Subscricéo e Integralizacdo das
Debéntures

A subscricdo das Debéntures sera formalizada por meio da assinatura dos respectivos boletins
de subscricdo. A integralizag@o das Debéntures devera ser efetuada a vista, no ato da assinatura
dos respectivos boletins de subscricdo, pelo Preco de Integralizacdo. O pagamento das
Debéntures devera ser realizado em moeda corrente naciona e ndo serdo emitidos certificados
representativos das Debéntures.

Modificagdo ou Revogagéo da Oferta

O Coordenador Lider divulgara aos investidores, imediatamente, noticia sobre eventual
modificacdo ou revogagdo da Oferta, pelos mesmos meios utilizados para divulgagdo do
Anuncio de Inicio.

Prazo para manifestagéo de aceitacéo
da Oferta pelos investidores, na
hip6tese de modificagao das condigdes
da Oferta

5 (cinco) dias Uteis contados da comunicagdo do Coordenador Lider referida acima, sendo
presumida a manutengdo da aceitagdo em caso de siléncio.

Prazo pararestitui¢do de valores aos
investidores na hipétese de
modificacdo ou revogagdo da Oferta

Em caso de (i) modificagdo da Oferta e o investidor ndo aceitar essa modificagdo ou (ii)
revogagdo da Oferta, nos termos dos artigos 25 e 26 da Instrucdo CVM n.° 400/03, os
montantes eventualmente entregues pelos investidores na subscricdo e integralizacdo de
Debéntures serdo integralmente restituidos aos respectivos investidores, no prazo de 10 (dez)
dias Uteis contados da comunicagdo do Coordenador Lider referida no item acima, corrigidos
pela Remuneragdo calculada pro rata temporis desde a data de integralizacdo até a data de
restitui¢ao dos valores aos investidores, deduzidos dos encargos e tributos devidos.

Prazo pararestitui¢do de valores aos
investidores na hipétese de ndo
conclusdo da Oferta pela ndo
integralizagdo da totalidade das
Debéntures

Na hipétese de ndo conclusdo da Oferta, por qualquer motivo, os investidores que ja tiverem
subscrito e integralizado Debéntures receberdo os montantes utilizados na integralizagdo de
Debéntures no prazo a ser indicado no Andncio de Inicio, que ndo serd superior a5 (cinco) dias
Uteis contados da data de publicag&o de antincio sobre a ndo conclusdo da Oferta, deduzidos dos
encargos e tributos devidos, corrigidos pela Remuneracdo calculada pro rata temporis desde a
data de integralizaco até a data de restitui¢ao dos valores aos investidores.

Prazo e Forma pararevenda, pelos
Coordenadores, das Debéntures por
eles adquiridas no &mbito da Ofertano
caso de exercicio dagarantiafirme

Os Coordenadores poderdo, a qualquer momento apds a liquidacdo da Oferta e até a Data de
Vencimento, revender as Debéntures eventualmente adquiridas em virtude do exercicio da
garantia firme de colocago prestada por cada um deles nos termos do item “ Regime e Prazo de
Colocacdo” acima, pelo saldo ndo amortizado do Vaor Nominal Unitario das Debéntures
atualizado pela Remuneracdo, com ou sem aplicacdo de &gio ou desagio, de acordo com a
demanda do mercado e com as condigdes mercadol dgicas preval ecentes a época. A revenda das
Debéntures ora tratada seré efetuada de acordo com a regulamentag&o aplicavel.

Divulgacdo do Resultado da Oferta

O resultado da Oferta sera divulgado ao término da Oferta, por meio da publicagdo do Anlncio
de Encerramento no Diério Oficial do Estado de S&o Paulo e no jorna Valor Econémico,
utilizados pela Emissora para efetuar as publicaces ordenadas pela Lel das Sociedades por
Acdes e pelaCVM.
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Comissdes do Contrato de Distribui¢do

Pela execucdo dos servigos previstos no Contrato de Distribui¢do, a Emissora pagara aos Coordenadores, na
Data de Liquidagdo, uma remuneracéo de 0,80% (oitenta centésimos por cento) incidente sobre o Preco de
Integralizagdo multiplicado pela quantidade de Debéntures emitidas no &mbito da Oferta, a ser dividida entre
0s Coordenadores na proporgdo do nimero de Debéntures objeto de garantia firme prestada por cada um deles
nos termos do item “Regime e Prazo de Colocagdo” acima, sendo:

a) Comissdo de Estruturacdo e Coordenagdo equivalente a 0,20% (vinte centésimos por cento) exigivel na
Data de Liquidacéo;

b) Comissdo de Colocagdo equivalente a 0,30% (trinta centésimos por cento) exigivel na Data de Liquidagao;
e

c) Prémio de Garantia Firme equivalente a 0,30% (trinta centésimos por cento) exigivel na Data de
Liquidacdo.

Nenhuma outra comissdo ou prémio serdo contratados ou pagos pela Emissora aos Coordenadores, direta ou
indiretamente, por forga ou em decorréncia do Contrato de Distribui¢éo, sem a prévia manifestacéo daCVM.

Demonstrativo do Custo da Distribuicéo

A tabela a seguir demonstra o montante total da Oferta, os custos incorridos com a Oferta e 0 montante
liquido para a Emissora na Data de Emissdo:

Custo por Debénture % do Valor Nominal
Custos da Distribuicéo Montante Total (R$) (R$) @ Unitério
Montante total da Emissdo 240.000.000,00 10.000,00 100
Comissoes dos Coordenadores 1.920.000,00 80,00 0,80
- Comissdo de Coordenag&o 480.000,00 20,00 0,20
- Comissao de Colocagdo 720.000,00 30,00 0,30
- Prémio de Garantia Firme 720.000,00 30,00 0,30
Taxaderegistro naCVM 82.870,00 3,45 0,035
TaxaANBID 5.000,00 0,21 0,002
Outras Despesas Estimadas 254.500,00 10,60 0,106
- Despesas com advogados 65.000,00 2,71 0,027
- Despesas com auditores 35.000,00 1,46 0,014
- Despesas com publicidade 123.500,00 5,15 0,051
- Outras Despesas @ 31.000,00 1,29 0,013
Custo total 2.262.370,00 94,26 0,94
Valor Liguido para a Emissora 237.737.630,00 9.905,75 99,06

@ 0O custo da Oferta por Debénture corresponde ao quociente obtido pela divisio do custo total da Oferta pelo nimero de Debéntures, @
Estimativa incluindo despesas com apresentages aos investidores.
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Relacionamento da Emissora com os Coordenadores
Relacionamento da Emissora com o Coordenador Lider

Em 30 de junho de 2006, o Coordenador Lider possuia um histérico de relacionamento e negécios com a
Companhia iniciado em 1998, possuindo relacionamento comercial via prestagdo de servicos bancérios e
operagdes de mercado de capitais local, como a participagdo na distribui¢do publica de debéntures da 22 e 32
emissfes da Companhia e celebracdo de operagdes financeiras, tais como empréstimos no ambito do Sistema
Financeiro da Habitagdo. Adicionalmente, em 30 de junho de 2006, o Coordenador Lider gerenciava a folha
de pagamentos dos empregados da Companhia, prestava servicos de cobranca, de pagamentos e de
previdéncia privada. Em 30 de junho de 2006, o sado de operagdes financeiras entre a Companhia e o
Coordenador Lider erade R$ 51,6 milhdes em aplicagdes financeiras da Companhia.

Relacionamento da Emissora com os demais Coordenadores
Relacionamento da Emissora com o Itat BBA

Em 30 de junho de 2006, o Itall BBA possuia um historico de relacionamento e negécios com a Companhia
desde 1999, possuindo relacionamento comercia via prestagdo de servigos bancarios e celebragdo de
operacles financeiras, tais como: participacdo em processo de colocagdo de commercial papers (notas
promissorias), debéntures e oferta publicainicial de agdes de emissio da Companhia, prestagéo de servigos de
banco de investimento, assim como prestacéo de fiangas para garantir a aquisicdo de terrenos. Em 30 de junho
de 2006, o saldo de operacOes financeiras entre a Companhia e o Itall BBA e/ou sociedades pertencentes ao
seu conglomerado econdmico era de R$ 25,2 milhGes em empréstimos e financiamentos tomados pela
Emissora.

Relacionamento da Emissora com o Pactual

Em 30 de junho de 2006, o Pactual e/ou sociedades pertencentes ao seu conglomerado econdmico mantinham
relacionamento comercial com a Companhia por meio de aplicacbes nos fundos de investimento
administrados pelo Pactual e/ou sociedades pertencentes ao seu conglomerado econdmico.

Relacionamento da Emissora com o Standard

Em 30 de junho de 2006, a Emissora ndo possuia nenhum relacionamento com o Standard e/ou com quai squer

sociedades pertencentes ao seu conglomerado econdmico. Desta forma, Em 30 de junho de 2006 ndo havia
saldo de operagdes financeiras entre a Companhia e o Standard.
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Relacionamento da Emissora com o Banif

Em 30 de junho de 2006, o Banif e as empresas que comp8em o grupo Banif mantinham um histérico de
relacionamento e negécios com a Companhia iniciado em 2001, possuindo relacionamento comercial por
meio da celebracdo de operacBes financeiras e de mercado de capitais, tais como a participacdo nas
distribuicdes publicas de debéntures da 12, 22 e 3% emissbes da Companhia. Em 30 de junho de 2006 n&o havia
saldo de operagdes financeiras entre a Companhia e o Banif e as empresas que compdem o grupo Banif.

Contrato de Garantia de Liquidez e Contrato de Estabilizacdo de Prego

N&o sera congtituido fundo de manutencdo de liquidez ou firmado contrato de garantia de liquidez ou
estabilizac8o de preco para as Debéntures.
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DESTINACAO DOS RECURSOS

Os recursos captados por meio da Oferta serdo destinados a amortizagdo antecipada (a) da totalidade das
debéntures da 22 (segunda) emissdo da Emissora em circulacdo, a qual deverd ocorrer até o 5° (quinto) dia Util
apos a data de liquidacdo da Oferta, observadas as condi¢des a serem aprovadas pelos titulares das referidas
debéntures reunidos em assembléa geral especiamente convocada para tanto e (b) da totalidade das
debéntures da 32 (terceira) emissdo da Emissora em circulagdo, a qual devera ocorrer no periodo entre 1° de
dezembro de 2006 e 31 de janeiro de 2007, em observancia as condicGes e procedimentos previstos na
respectiva escritura de emissdo. ApGs a redlizacdo das amortizagOes de debéntures ora estipuladas, o valor
remanescente dos recursos captados pela Emissora por meio da Oferta, se houver, devera ser destinado ao
reforco de capital de giro da Emissora.

A 22 (segunda) emissdo de debéntures da Companhia foi realizada no &mbito do primeiro programa de
distribuicdo publica de debéntures da Companhia, arquivado na CVM em 29 de abril de 2005, sob n.°
CVM/SRE/DEB/PR0O/2005/008 (“2% Emissdo” e “Primeiro Programa de Distribuicdo”). A 22 Emissdo é
composta por 6.400 debéntures simples, escriturais, ndo conversiveis em agdes de emissdo da Gefisa, da
espécie quirograféria, com garantia de cessdo fiduci&ria de determinados direitos de crédito imobiliarios
detidos pela Companhia, bem como de outros direitos relativos a conta na qual sdo creditados os referidos
direitos, com valor nominal unitario de R$ 10.000,00, perfazendo o montante total de R$ 64 milhdes na
respectiva data de emisséo, qual sga, 1° de marco de 2005. As debéntures da 22 Emissdo tém data de
vencimento fixada em 1° de marco de 2009 e sdo remuneradas anualmente, com base na Taxa DI acrescida de
spread de 2,85% (dois inteiros e oitenta e cinco centésimos por cento) ao ano. Em 30 de junho de 2006, o
saldo das debéntures da 22 Emissdo em circulacdo era de R$ 67,8 milhdes.

A 3 (terceira) emisséo de debéntures da Companhia foi realizada no &mbito do Primeiro Programa de
Distribuicéo (“3* Emissdo”), sendo composta por 11.231 debéntures simples, escriturais, ndo conversiveis em
acOes de emissdo da Gafisa, da espécie quirograféria, com garantia de cessdo fiduciéria de determinados
direitos de crédito imobiliarios detidos pela Companhia, bem como de outros direitos relativos a conta na qual
sdo creditados os referidos direitos, com vaor nomina unit&io de R$ 10.000,00 na data da emisséo,
perfazendo o montante total de R$ 112,3 milhdes na respectiva data de emissdo, qual segja, 1° de dezembro de
2005. As debéntures da 3* Emissdo tém data de vencimento fixada em 1° de dezembro de 2010 e sdo
remuneradas anualmente, com base na Taxa DI acrescida de spread de 2% (dois por cento) ao ano. Em 30 de
junho de 2006, o saldo das debéntures da 32 Emissdo em circulagéo erade R$ 113,7 milhdes.

Considerando-se o total de debéntures da 22 e 32 emissdes da Companhia, em 30 de junho de 2006 o montante
total de debéntures da Companhia em circulacdo erade R$ 181,5 milhdes.
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CAPITALIZACAO

O quadro abaixo apresenta o endividamento de curto e longo prazos da Companhia e a capitalizaco total da

Companhia nos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2003, 2004 e 2005 e nos periodos

encerrados em 30 de junho de 2005 e 2006, além de uma coluna pro forma, incluindo o impacto da Oferta na

capitalizagdo total da Companhia. A presente se¢do devera ser lida em conjunto com as secoes “Informagdes

Financeiras Consolidadas Selecionadas da Companhid’ e “Andise e Discussdo da Administragdo sobre as

Demonstragtes Financeiras Consolidadas e Resultados Operacionais da Companhia” do Prospecto.

CAPITALIZACAO

31 de dezembro 30 de junho
2003 % 2004 % 2005 % 2005 % 2006 %
(em R$ milhdes, exceto porcentagens)
Passivo Total 893,3 100 781,7 100 984,3 100 865,3 100 1.406,6 100
Passivo Circulante 416,1 47 405,1 52 305,6 31 320,2 37 309,3 22
Debéntures - - - - 6,1 1 - - 28,7 2
Empréstimos e Financiamentos
155,2 17 103,4 13 48,2 5 38,2 4 56,2 4
Fornecedores 15,6 2 22,0 3 27,9 3 24,7 3 25,2 2
Impostos, Taxas e
Contribuictes 21,1 2 355 5 47,2 5 45,2 5 429 3
Outros 2242 25 2443 31 176,0 18 212,2 25 156,3 11
Passivo Exigivel a Longo
Prazo 317,7 36 196,9 25 360,9 37 2242 26 289,6 21
Debéntures - - - - 176,3 18 68,5 8 152,8 11
Empréstimos e
Financiamentos 39,2 4 48,2 6 86,2 9 35,2 4 37,9 3
Resultados de Vendas de
Iméveis a Apropriar 160,0 18 83,5 11 27,6 3 59,6 7 4 -
QOutros 118,5 13 65,3 8 70,7 7 62,9 7 94,8 7
Patrimonio Liquido 159,5 18 179,7 23 300,2 30 320,8 37 807,6 57
Capital Socia Realizado 86,5 10 86,5 11 2274 23 2217 26 585,9 42
Reservas de Capital 2,7 - 2,7 - 22,9 2 2,7 - 167,3 12
Reservas de Lucros e Lucros
(Prejuizos) Acumulados
70,2 8 90,4 12 49,9 5 96,4 11 54,4 4
Nota: @ Inclui custo das unidades imobiliarias vendidas
Pro forma
30.06.06 %
(em R$ mil, exceto porcentagens)
Passivo Total 1.464,9 100,0
Passivo Circulante 280,6 19,2
Debéntures - -
Empréstimos e Financiamentos 56,2 38
Fornecedores 25,2 1,7
Impostos, Taxas e Contribuicdes 429 29
Outros 156,3 10,7
Passivo Exigivel a Longo Prazo 376,7 25,7
Debéntures 240,0 16,4
Empréstimos e Financiamentos 37,9 2,6
Resultados de Vendas de Iméveis a Apropriar 4,0 03
Outros 94,8 6,5
Patriménio Liquido 807,6 55,1
Capital Social 585,9 40,0
Reservas de Capital 167,3 114
Reservas de Lucros e Lucros (Prejuizos) Acumulados 54,4 37

(1) Inclui custo das unidades imobiliarias vendidas
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FATORES DE RISCO RELATIVOS A OFERTA

Antes de tomar uma decisdo de investimento nas Debéntures, os potenciais investidores devem analisar
cuidadosamente, a luz de suas prdprias situagbes financeiras e objetivos de investimento, todas as
informacdes disponiveis neste Suplemento e no Prospecto e, em particular, avaliar os fatores de risco
descritos nesta Sec¢éo.

Os fatores de risco relativos a Oferta deverdo ser avaliados em conjunto com os fatores de risco descritos na
Secdo “Fatores de Risco” do Prospecto.

Baixa Liquidez do Mercado Secundario Brasileiro

O mercado secundario existente no Brasil para negociacdo de debéntures apresenta histérico de baixa
liquidez. Nao ha nenhuma garantia de que existird, no futuro, um mercado para negociagao das Debéntures
gue permita a seus subscritores sua posterior alienagdo, caso venham a decidir vendé-las. Dessa forma, os
titulares de Debéntures podem ter dificuldade em realizar a venda, no mercado secundario, das Debéntures
adquiridas no &mbito da Oferta.

Eventual Rebaixamento na Classificacdo de Risco das Debéntures

A classificag8o de risco originalmente atribuida as Debéntures baseou-se na atual condicdo da Emissora e nas
informacBes presentes neste Suplemento e no Prospecto. N&o existe garantia de que a classificacdo de risco
originamente atribuida as Debéntures permanecerd inaterada durante a vigéncia das Debéntures. Caso a
classificagdo de risco originamente atribuida as Debéntures sgja rebaixada, a Emissora podera encontrar
dificuldades em redlizar outras emissdes de titulos e valores mobili&rios, assim como os titulares de
Debéntures poderéo ter prejuizo caso optem pela venda das Debéntures no mercado secundario.

Validade da Estipulacdo da Taxa DI, divulgada pela CETIP

A Simula n.° 176 do Supremo Tribunal de Justica enuncia a nulidade da cldusula que sujeita o devedor a0
pagamento de juros de acordo com a taxa divulgada pela CETIP. Ha a possibilidade de a validade da estipulacéo
daTaxa DI utilizada para remunerar as Debéntures ser questionada em uma eventual disputa judicial.

Subordinacéo das Debéntures as demais Dividas da Emissora

A debénture quirograféria consiste em uma espécie de obrigacdo cujo pagamento esta subordinado a0
pagamento de todas as obrigagdes com garantia e/ou privilégio da Companhia em caso de faléncia ou
procedimento similar, com exce¢éo de debéntures subordinadas. Assim, em caso de liquidagdo da Emissora, a
liquidac8o dos créditos relativos as Debéntures pela Emissora estara subordinada a liquidacdo de todos os
créditos com garantia e/ou privilégio da Gafisa, preferindo, apenas, (i) as dividas subordinadas da Companhia
e (i) aos acionistas da Emissora narealiza¢&o do ativo remanescente, se houver.
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Eventual Vencimento Antecipado das Debéntures

Na hip6tese de declaracdo do vencimento antecipado das Debéntures, conforme descrito na Escritura de
Emissdo e nesse Suplemento, a Companhia podera ndo dispor de recursos suficientes para fazer frente aos
pagamentos devidos aos titulares de Debéntures. Ainda, na hip6tese de pagamento antecipado das Debéntures
na hip6tese de ocorréncia de um evento de vencimento antecipado, os titulares de Debéntures poderéo nédo
conseguir reinvestir o montante percebido com o pagamento antecipado das Debéntures em modalidade de
investimento que 0s remunere Nnos mesmos niveis das Debéntures.

Eventual Amortizagdo Extraordinaria e Pagamento Antecipado da Remuneracéo das Debéntures

Conforme previsto na Escritura de Emissdo, a Companhia podera amortizar extraordinariamente e realizar o
pagamento antecipado da Remuneragéo das Debéntures em datas anteriores a Data de Vencimento. Ainda, na
hipétese de amortizagdo extraordinaria das Debéntures e pagamento antecipado da Remuneracdo, conforme
descrito na Escritura de Emisséo e nesse Suplemento, os titulares de Debéntures poderdo n&o conseguir
reinvestir o montante percebido com o pagamento antecipado das Debéntures em modali dade de investimento
gue 0s remunere nos Mesmos nhiveis das Debéntures.
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4. ANEXOS

Ata de Reunido do Conselho de Administracdo da Emissora realizada em 3 de agosto de 2006
Ata de Reunido do Conselho de Administracdo da Emissora realizada em 18 de setembro de 2006
Instrumento Particular de Primeiro Aditamento ao Instrumento Particular de Escritura

da 4* Emissao de Debéntures Simples da Gafisa S.A.

Relatério de Classificag@o de Risco elaborado pela Standard & Poor’s

Declaracido da Emissora nos termos do artigo 56 da Instrucio CVM n° 400/03

Declaracio do Coordenador Lider nos termos do artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400/03
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e Ata de Reuni@o do Conselho de Administracdo da Emissora realizada em 3 de agosto de 2006
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Reunido do Conselho de Administracdo
realizada em 3 de agosto de 2006 — Ata n2 107

DATA, HORA E LOCAL: No dia 3 de agosto de 2006, as 10:00h, por conferéncia
telefonica, conforme expressamente autorizado pelo Art. 20, §22, do Estatuto Social
da Gafisa S.A. (a “Companhia”).

CONVOCACAO E PRESENCA: Presente a totalidade dos membros do Conselho de
Administragdo da Companhia, dispensando-se, portanto, a convocagéo e tendo-se
verificado, quorum de instalacéo e aprovagéo.

COMPOSICAQO DA MESA: Presidente: Fersen Lamas Lambranho. Secretario:
Carlos Medeiros Silva Neto.

DELIBERACOES: foi deliberado, pela unanimidade dos conselheiros presentes e
sem quaisquer ressalvas:

1. Aprovar a estruturagdo do 2° (segundo) programa de distribuicdo publica de
debéntures da Companhia (“Programa de Distribuicdo”) e o seu arquivamento junto
a Comisséo de Valores Mobilidrios (“CVM"), nos termos da Instrugdo CVM n.2 400,
de 29 de dezembro de 2003 (‘Instrugdo CVM n?2 400/03"), o qual permitira a
Companhia realizar ofertas publicas de debéntures que estardo sujeitas a prazos
reduzidos de andlise para fins de registro perante a CVM, observadas as
caracteristicas e condi¢des do Programa de Distribuicdo, bem como as disposicdes
previstas na regulamentagdo aplicavel. O Programa de Distribui¢do serad arquivado
na CVM com as seguintes caracteristicas:

(i) Valor Total do Programa de Distribuicao: R$ 500.000.000,00 (quinhentos
milhdes de reais);

(ii) Prazo de Duracdo do Programa de Distribuigcdo: 2 (dois) anos contados da
data do arquivamento do Programa de Distribuicdo perante a CVM;

(iii) Valores Mobiliarios a serem ofertados no ambito do Programa de
Distribuicdo: debéntures simples, da espécie quirografaria e/ou com garantia
real e/ou subordinada, ndo conversiveis em agdes de emissdo da Companhia.
As demais caracteristicas das debéntures a serem emitidas pela Companhia
no &mbito do Programa de Distribuigdo, bem como os termos e condigdes de
cada oferta plblica de debéntures, serdo definidos pela Companhia a época da
realizagao de cada oferta publica de debéntures no ambito do Programa de
Distribui¢ao.

2.  Aprovar a realizagdo da 4% (quarta) emissdo de debéntures simples da
Companhia, sendo a 12 (primeira) emissdo de debéntures da Companhi
distribui¢&o publica no &mbito do Programa de Distribuigao, da espécie quirZ
no valor total de R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta mllhoes de reai$), a qual
terd as seguintes caracteristicas e condicbes (“Debéntures”, “El ao0” e : "Otéﬁ,a. ’ﬂz??" N
respectivamente): 3

0} Ntimero de Séries: a Emissao sera realizada em uma ﬂmea»Se
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(ii) Data de Emisséo:‘para todos os efeitos legais, a data de emissdo das
Debéntures sera 1< de setemb;o.de.2006 (“Data de Emissao™);

(ili}  Valor Nominal Un&ane as, D’ebenfureeferao valor nominal unitario, na Data
de Emissdo, de R$" 10'000'00 '(dez mil reals) (“Valor Nominal Unitario”);

(iv) Quantidade de Tltulos serao emmdas 24.000 (vinte e quatro mil)
Debentures OE . . s *e o8

{v) Valor Total da Em:ssao 'Q Va‘lo? tofa.l'dé.Emissao na Data de Emissao, sera
de R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais);

(vi) Prazo e Vencimento: as Debéntures terdo prazo de vigéncia de 5 (cinco)
anos contados da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 1° de
setembro de 2011 (“Data de Vencimento”);

(vii) Forma: as Debéntures serdo da forma escritural;

(viii) Espécie e Conversibilidade: as Debéntures serdo da espécie quirograféaria,
nao conversiveis em agdes de emissdo da Companhia;

(ix) Remuneracdo: a remuneragdo das Debéntures contemplara juros
remuneratorios, a partir da Data de Emisséo, incidentes sobre seu Valor
Nominal Unitario ndo amortizado e estabelecidos com base na acumulagéo
das taxas médias didrias dos Depositos Interfinanceiros DI de um dia, Extra
Grupo, expressa na forma percentual ao ano, base 252 (duzentos e
cinquenta e dois) dias dteis, calculada e divulgada pela CETIP — Camara de
CUOLU\JIG <] uqmuag_{au \CET;P) no HllUlIHdlIVU Dlauu ulapulnvc} em sua
pagina na Internet (http://www.cetip.com.br) e no jornal “Gazeta Mercantil”,
edicdo nacional, ou, na falta deste, em outro jornal de grande circulagéo
(“Taxa DI”), acrescida exponencialmente de spread a ser definido em
procedimento de bookbuilding conduzido pelas instituicdes integrantes do
sistema de distribuicio de valores mobiliarios responsaveis pela
coordenagao da Oferta (“Procedimento de Bookbuilding” e “Coordenadores”,
respectivamente) e ratificada pelo Conselho de Administragcao da Companhia
(“Acréscimo sobre a Taxa DI”, sendo a Taxa DI e o Acréscimo sobre a Taxa
Dl referidos em conjunto como a “Remuneragdo”), observado que o
Acréscimo sobre a Taxa DI nédo podera ser superior a 1,30% (um inteiro e
trinta centésimos por cento) ao ano. A Remuneracdo sera devida
semestralmente, nas seguintes datas: 12 de margo de 2007, 12 de setembro
de 2007, 12 de margo de 2008, 12 de setembro de 2008, 1° de margo de
2009, 1° de setembro de 2009, 12 de marco de 2010, 12 de setembro de
2010, 1° de margo de 2011 e 12 de setembro de 2011;

(x) Preco de Subscricdo e Forma de Integralizagdo: as Debéntures ser&o
subscritas pelo seu Valor Nominal Unitario acrescido da Remuneragao,
calculada pro rata temporis desde a Data de Emissdo até a data da efetiva
subscrigdo e integralizagdo. As Debéntures serdo integralizadas & vista, em
moeda corrente nacional, no ato da subscrigao;

(xi) Repactuacédo Programada: nZo havers;

(xii) Amortizagdo Programada: o Valor Nominal Unitario das Debéntlres sera
amortizado de acordo com o seguinte cronograma: 5 (cinco) parcelas ..
semestrais, sendo o primeiro pagamento de amortizagdo degido em de
setembro de 2009 e o Ultimo na Data de Vencimentio, ou pe@ ma\\ﬂ
setembro de 2011. Em cada data de pagamefito T a{?ﬁ
efetuado o pagamento de 1/5 (um quinto) s
Debéntures em circulagéo;

JJ%CO
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(xili) Amortizagdo Extraordinaria e Pagamento Antecipado da Remuneracgéo:
a Companhia reservase « 0 .dwelto. de_amortizar extraordinariamente as
Debéntures em cucu!agag) a-pamr da: 32 de setembro de 2007, mediante
publicacdo de “Aysc,.208,Dehenturistas” com antecedéncia minima de 5
(cinco) dias Uteis da data pretendida para pagamento da amortizagao. A
amortizagao extraordinaria, podera ser total ou parcial, pelo Valor Nominal
Unitario n&o anzort;za,do abresbndd :ia.Remuneragao calculada pro rala
temporis desde a Dala tie. Errﬁssao-ou-a vitima data de pagamento da
Remuneracdo, ¢onforme o caso, até a data de pagamento da amortizagéo
extraordinaria das Debéntures, acrescida de prémio equivalente a: (a) 0,75%
(setenta e cinco centésimos por cento), caso a amortiza¢ao extraordinéria
das Debéntures ocorra no periodo entre 1° de setembro de 2007 e 31 de
agosto de 2008; ou (b) 0,60% (sessenta centésimos por cento), caso a
amortizagdo extraordinaria das Debéntures ocorra no periodo entre 12 de
setembro de 2008 e 31 de agosto de 2009; ou (c) 0,30% (trinta centésimos
por cento), caso a amortizagao extraordindria das Debéntures ocorra a partir de
12 de setembro de 2009, conforme o caso. A amortizacao extraordinaria de que
trata esse item (xiii} devera atingir todas as Debéntures em circulagdo, na mesma
Proporgao;

(xiv) Aquisicao Facultativa: a Companhia podera, a qualquer tempo, adquirir as
Debéntures em circulagdo por prego ndo superior ao Valor Nominal Unitério
nao amortizado acrescido da Remuneracdo, calculada pro rata temporis
desde a Data de Emiss&o ou a ultima data de pagamento de Remuneragao,
conforme o caso, até a data da efetiva aquisicdo. As Debéntures objeto de
aquisicdo facultativa pela Companhia poderdao ser canceladas, permanecer
em tesouraria da Companhia ou ser colocadas para negociacdo no mercado;

(xv) Plano de Distribuigdo: os Coordenadores realizardo a colocagdo publica
das Debéntures sob o regime de garantia firme, junto a investidores
considerados como qualificados nos termos da Instrugio CVM n.2 409, de 18
de agosto de 2004, fundos de investimento e pessoas fisicas e juridicas ndo
classificadas como investidores qualificados, ndo existindo reservas
antecipadas, nem fixagdo de lotes maximos ou minimos. Os Coordenadores,
com expressa anuéncia da Companhia, organizardo a colocacdo das
Debéntures perante os investidores interessados, podendo levar em conta
suas relacdes com clientes e outras consideracdes de natureza comercial ou
estratégica, sendo que sera realizada coleta de intengdes de investimento
por meio do Procedimento de Bookbuilding, nos termos da Instrugdo CVM n.2
400/03. Ndo serd admitida a distribuicdo parcial das Debéntures, de forma
que a Oferta somente sera concluida em bhavendo a subscricdo e
integralizacao do total das Debéntures distribuidas no ambito da Oferta. Para
fins do disposto no artigo 14, § 22, e no artigo 24 da instrugdo CVM n.2
400/03, a Emissdo e a Oferta ndo poderdo ser aumentadas, a critério da
Companhia ou dos Coordenadores. Na hipétese de nao conclusdo da Oferta
por qualquer motivo, os investidores que ja tiverem subscrito e integralizado
Debéntures receberdo os montantes utilizados na integralizacédo de
Debéntures no prazo a ser indicado no anuncio de inicio da Of
deduzidos dos encargos e tributos devidos, corrigidos pela Remungragdo
calculada pro rata temporis desde a data de integralizacdo até a data de
restituicdo dos valores aos investidores;

(xvi) Negociacdo: as Debéntures serdo registradas par,
mercado primério, por meio do SDT - Sistema de
administrado pela CETIP, com base nas politicas 76
ANDIMA - Associagdo Nacional das lnstttwgoes do Mefg;
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(xvii)

(xviii)

(“ANDIMA™), sendo os negdcios liquidados e as Debéntures custodiadas na
CETIP, e (b) negocjagap ne mgrtagdt sttundario, por meio do SND - Sistema
Nacional de Debénsutes, hdmhstrg@o ioe'la CETIP, com base nas politicas e
diretrizes fixada%+'péle MNDIMA, » sendo os negdcios liquidados e as
Debéntures custodiadas na CETIP, e dos sistemas de negociagao BOVESPA
FIX e SOMA FiX, ambos administrades pela Bolsa de Valores de Sao Paulo
— BOVESPA, c8ln s negosioe liqydadps, e as Debéntures custodiadas na
Companhia Bragileirasde Fidutiach? &.°Custédia — CBLC (“CBLC’). As
Debéntures submeter-se-d0 aos controles de compensacéo e liquidagdo da
CETIP ou da CBLC, conforme o caso;

Local de Pagamento: os pagamentos a que fizerem jus as Debéntures
serdo efetuados utilizando-se os procedimentos adotados pela CETIP ou
pela CBLC, conforme o caso, ou, no caso de Debéntures que nio estiverem
custodiadas junto aos sistemas acima referidos, os pagamentos ser&o
realizados junto a instituicdo financeira contratada pela Companhia como
banco mandatario da Emisséo;

Vencimento Antecipado: serdo considerados eventos de vencimento
antecipado das Debéntures as seguintes ocorréncias: (a) apresentacdo de
proposta de recuperagao judicial ou extrajudicial, de autofaléncia ou pedido
ou decretagdo de faléncia ou, ainda, de qualquer procedimento similar que
venha a ser criado por lei, requerido ou decretado contra a Companhia; ()
falta de pagamento, pela Companhia, do Valor Nominal Unitario, da
Remuneragdo efou de quaisguer outros valores devidos aos titulares das
Debéntures nas respectivas datas de vencimento, nao sanada no prazo de 5
(cinco) dias contados da respectiva data de vencimento; (c) inadimplemento
de qualquer obrigagdo pecunidria prevista na escritura de emissdo das
Debéntures (“Escritura de Emissa0”), que nao as descritas no item (b) acima,
nao sanada no prazo de 10 (dez) dias corridos contados do aviso por escrito
enviado a Companhia pelo agente fiduciario da Emissao; (d) falta de
cumprimento, pela Companhia, de qualquer obrigagdo ndo pecuniaria
prevista na Escritura de Emissdo, ndo sanada no prazo de 30 (irinta) dias
corridos contados do aviso por escrito enviado & Companhia pelo agente
fiduciario da Emissao; (e) protesto de titulos com valor unitério ou agregado
de, no minimo, R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais), por cujo
pagamento a Companhia seja responsdvel, ainda que na condicdo de
garantidora, nao sanado no prazo de 10 (dez) dias corridos. O valor de que
trata essa alinea (e) sera reajustado desde a Data de Emissao, pelo Indice
Geral de Pregos de Mercado, calculado e divulgado pela Fundagdo Gettilio
Vargas (“IGPM”); (f) inadimplemento ou vencimento antecipado de qualquer
divida da Companhia de valor superior a R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de
reais), sem a devida comprovagdo de cumprimento da obrigagédo
considerada inadimplida. O valor de que trata essa alinea (f) seré reajustado
desde a Data de Emissdo, pelo IGPM; (g) alienagdo, desapropriacdo,
confisco ou qualquer forma de disposicdo, pela Companhia, de ativos
permanentes de valor equivalente ou superior a R$ 20.000.000,00 (vinte
milhdes de reais), que possa afetar a sua capacidade econdmico-financeira,;
(h) alteragdo ou modificagdo do objeto social da Companhia, de for ea
Companhia deixe de atuar como incorporadora e construtora im {
alteracdo da classificagdo de risco (rating) originalmente

Debéntures para classificag@o de risco que seja inferior a “BBB
& Poor’s ou da Moody’'s América Latina, em escala nacional;:{j}
pela Companhia, de dividendos, juros sobre capita}prop¥
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estiver em mora perante os titulareg dag Debéntures, ressalvado, entretanto,
o] pagamento do dli/ldendp mmumo.obﬂgatono previsto no artigo 202 da Lei
n.2 6.404/76; (k) nap :;Ln'nprun:ehto.d& §ualquer decisdo ou sentenca judicial
transitada em julghdo*contra & Companhra em valor unitério ou agregado
superior a R$ 50.000.000,00 (cmquenta milhes de reais) ou seu contravalor
em outras moedas, N0 prazp dbatg 35-(,qumze) dias corridos contados da
data estipulada narat&: pégameato 08 dférecimento de garantia, se assim
permitido pelo juize competente O valor*de que trata essa alinea (k) sera
reajustado desde a Data de Emiss&o, pelo IGPM; () ndo observéncia, pela
Companhia, enguanto houver Debéntures em circulagédo, de determinados
indices e limites financeiros a serem previstos na Escritura de Emisséo; e (m)
outros eventos que venham a ser identificados durante a realizagdo do
processo de due diligence da Companhia e considerados necessarios pelos
Coordenadores efou por seus assessores legais. Na hipétese de vencimento
antecipado das Debéntures, a Companhia efetuard o pagamento do saldo do
Valor Nominal Unitario ndo amortizado das Debéntures acrescido da
Remuneragao, calculada pro rata temporis desde a Data de Emiss@o ou a
altima data de pagamento da Remuneragdo, até a data do efetivo
pagamento, que serd realizado no prazo previsto na Escritura de Emisséo. As
Debéntures objeto desse procedimento serdo obrigatoriamente canceladas
pela Companhia.

3. Autorizar a Diretoria da Companhia, observadas as disposigdes legais, a praticar
todos e quaisquer atos relacionados ao arquivamento do Programa de Distribuicao e
ao registro da Oferta perante a CVM, podendo aceitar propostas e contratar uma ou
mais instituicdes financeiras autorizadas a operar no mercado de capitais com a
finalidade de coordenar o processo de arquivamento do Programa de Distribui¢do e
registro da Oferta perante a CVM, bem como contratar os servigos de banco
mandatério, agente escriturador, agente fiduciario, agéncia de classificagéo de risco,
advogados, auditores independentes e outros, conforme o caso, necessarios para a
realizagcdo da Oferta.

4. Ratificar a concessao de fianga pela Companhia nos Instrumentos Particulares
de Locacdo Nao-Residencial celebrados em 24.07.06 por sua controlada Gafisa
SPE-45 Empreendimentos Imobilidrios LTDA., de um lado, e (i) ERP

Empreendimentos Ltda., e (i) Jotebi Administracdo e Participagdes Ltda, de outro
lado.

5. Aprovar, nos termos do art. 21, ‘t', do Estatuto Social da Companhia, a abertura
de filial na Cidade de Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, na Rua Felix da
Cunha n® 1009, conj. 401-parte, ficando desde j& autorizada a Diretoria da
Companhia a tomar todas as providéncias necessarias para tanto.

6. Aprovar a inclusdo no rol de matérias a ser objeto de deliberagdo na Assembléia
Geral Extraordinaria, cuja convocagéo foi aprovada pelos conselheiros na Reunido
do Conselho de Administragdo da Companhia de 04.05.06, das propostas de (i)
amortizagdo extraordinaria integral, pela Companhia, das debéntures objeto da 2°
emissdo, (i) atribuicdo de competéncia ao Diretor Presidente da Companhia para
aprovar a constituicdo e aquisicio de participagio societdria em sociedades de
proposito especifico ("SPEs") e/ou consorcios que tenham por objeto a proOmogaos
administracdo, incorporagdo, construgdo e comercializagéo de empregndimentos
ImObIllaI’lOS uma vez aprovada, pelo Conselho de Administragao, a r ahzaggo dé

™ Jur’/d;oo
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ENCERRAMENTO: Nada rpa.is haygndo_a iratar, a presente ata foi lavrada,
aprovada e assinada pelastojafidace Hos tmeriblos do Conselho de Administrag&o.
Mesa: Fersen Lamas ,LamMblahho s{Pregiante), Carlos Medeiros Silva Neto
(Secretario); Conselheiro&: Aftonio Carlos Augusto Ribeiro Bonchristiano, Carlos
Medeiros Silva Neto, Fersen Lamas Lambranhyq, Caio Racy Mattar, Thomas J.
McDonald, Gary R. Garigbrant e Richaitr L. lgbeg.

e s s e VU H

Certifico que zspresante &'cdpia fied da eta lavrada no livro préprio.

Sao Paulo, 3 de.agosto de 2006

b . \
Carl irds Siiv*leto

Secretario

EopErEsn
STADO. D-

SOB o,ggw?éggm%g?sﬂgggm ’CORREA'U-I
209.554/06-0 ek ()
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* Ata de Reunido do Conselho de Administracdo da Emissora realizada em 18 de setembro de 2006
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GAFISA S.A.

C.N.P.J/M.F. n.° 01.545.826/0001-07
NIRE 35.300.147.952

Companhia Aberta
CVMn.° 01610-1

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
REALIZADA EM 18 DE SETEMBRO DE 2006 - ATA N.° 109

DATA, HORARIO E LOCAL: No dia 18 de setembro de 2006, as 15:00 horas, por
conferéncia telefonica, conforme expressamente autorizado pelo Art. 20, §2°, do Estatuto
Social da Gafisa S.A. (a “Companhia™).

CONVOCACAO E PRESENCA: Presente a totalidade dos membros do Conselho de
Administragio da Companhia, dispensando-se, portanto, a convocacio ¢ tendo-se
verificado quorum de instalagio e aprovagio.

COMPOSICAO DA MESA: Presidente: Fersen Lamas Lambranho; Secretaria: Bianca
Gentil Ciampone.

DELIBERACOES: Foi deliberado, pela unanimidade dos conselheiros presentes e sem
quaisquer ressalvas:

1. Ratificar a remuneragiio final das debéntures da 4° emissio da Companhia _
{(*Debéntures”), a qual contemplard juros remuneratérios incidentes sobre o valor nominal
unitdrio néio amortizado das Debéntures e estabelecidos com base na acumulagdo das taxas
médias didrias dos Depésitos Interfinanceiros DI de um dia, Extra Grupo, expressa na
forma percentual ao ano, base 252 (duzentos ¢ cingiienta e dois) dias teis, calculada e
divulgada pela CETIP — Camara de Custédia e Liquidagfio, no Informativo Diario
disponivel em sua pagina na Internet (http://www.cetip.com.br) ¢ no jornal “Gazeta
Mercantil”, edicfio nacional, ou, na falta deste, em outro jornal de grande circulagio,
acrescida exponencialmente de spread de 1,30% (um inteiro e trinta centésimos por cento)
ao ano, base 252 (duzentos e cinqlienta e dois) dias uteis, conforme definido em
procedimento de bookbuilding conduzido nesta data pelas instituigSes intermedidrias
participantes da distribuigio publica das Debéntures;
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2. Aprovar a alteragfio do prazo de que trata o item 4.12.1.(b) da Clausula 4.12. do
Instrumento Particular de Escritura da 4* Emissdo de Debéntures Simples da Gafisa S.A.
(“Escritura de Emissdo”), o qual passard a ser de 2 {dois) dias fteis;

3. Aprovar a alteragiio do item 4.12.1. da Escritura de Emissdo, de forma a prever a
hipétese de declaragio do vencimento. antecipado das Debéntures em caso de
transformacfio da Companhia em sociedade limitada, nos termos do artigo 220 da Lei n.°
6.404/76; '

4. Autorizar a diretoria a celebrar aditaimento & Escritura de Emisséo, de forma a refletir o
disposto nos itens acima.

Encerramento: Nada mais havendo a tratar, a presente ata foi lavrada, aprovada e assinada
pela totalidade dos membros do Conselho de Administragdo da Companhia. Mesa: Fersen
Lamas Lambranho (Presidente), Bianca Gentil Ciampone (Secretdria); Conselheiros:
Antonio Carlos Augusto Ribeiro Bonchristiano, Carlos Medeiros Silva Neto, Fersen Lamas
Lambranho, Caio Racy Mattar, Thomas J. McDonald, Gary R. Garrabrant e Richard L.
Huber.

Certifico que a presente é c6pia fiel da ata lavrada no livro préprio.

Séo Paulo, 18 de setemb {9)de 2006

g —
T T Y7
Bignca Gentil Ciampone

il

‘\—Si:re*céria U
s /

58



AGafisa

¢ Instrumento Particular de Primeiro Aditamento ao Instrumento Particular de Escritura

da 4* Emissao de Debéntures Simples da Gafisa S.A.
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE PRIMEIRO ADITAMENTO AQ
INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA DA 42 EMISSAO DE
DEBENTURES SIMPLES DA GAFISA S.A.

Pelo presente Instrumento particular, como emissora, {a} GAFISA S.A., companhia
aberta com sede na Cidade de S8o Paulo, Estadc de Sdo Paulo, na Avenida das
Nagbes Unidas, n.°® 4777, 9° andar, inscrita no CN.PJJ/ME sob no
01.545.826/0001-07, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social
("Emissora”) e (b) comp agente fiducidrio da presente emissdo e nela interveniente,
representando a comunhdo dos titulares das debéntures da 49 emissdo de debéntures
da Emissora, PLANNER TRUSTEE DTVM LTDA., com sede na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Paulista, n.9 2,439, 11° andar, inscritz no
C.N.P.J./M.F. sob o n.? 67.030.395/0001-46, neste ato representada na forma de seu
Contrato Social ("Agente Fiducidrio”, sendo a Emissora e 0 Agente Fiducidrio doravante
referidos em conjunto como “Partes™), vém por esta e em regular forma de direito
celebrar o presente Instrumento Particular de Primeiro Aditamento ac Instrumento
Particular de Escritura da 42 Emissgo de Debéntures Simples da Gafisa S.A.
("Aditamento” ¢ “Debéntures”, respectivamente}, em observincia as seguintes
clausulas e condigbes:

Clausula Primeira — DA ESCRITURA DE EMISSAO
Em 16 de agosto de 2006 as Partes celebraram o “Instrumento Particutar de Escritura
da 42 Emissdo de Debéntures Simples da Gafisa S.A.” ("Escritura de Emissdo™), o qual
foi registrado perante a Junta Comerdial do Estado de Sdo Paulo — JUCESP (“JUCESP")
soh o n.° ED 000230 6/000, em 28 de agosto de 2006.
Clausula Segunda — DA AUTORIZACAO

O presente Aditamento é celebrado conforme deliberacio da Reunidio do Conselho de
Administrac8io da Emissora realizada em 18 de setembro de 2006 ("RCA").

Clausula Terceira — DA AVERBACAO DO ADITAMENTO
O presente Aditamento séra registrade na JUCESP,
Clausula Quarta — DA ALTERAGAO DA ESCRITURA DE EMISSAO
4.1. De forma a contemplar a taxa final dos juros remuneratérios das Debé&ntures,

conforme definida em procedimento de bookbuilding conduzido pelas instituicles %
intermediarias participantes da dlstrlbmgao plblica das Debé&ntures e rafificada por
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deliberagdo da RCA, a Emissora e o Agente Fiducidrio deliberaram alterar a Cldusuta
Primeira e os itens 2,2,, 4.1.2.1, 4.1.2.3. e 4.9.1. da Escritura de Emissdo, 05 quais
passardio a vigorar com as seguintes novas redagBes em substituicdo 3 redaco
constante na Escritura de Emissdo:

“Clausula Primeira — DA AUTORIZACAO

A presente Escritura de Emissdo é celebrada de acordo com a autorizagBo (i) da
Reunido do Conselho de Administragdo da Emissora realizada em 3 de agosto de 2006
("Primeira RCA”") e (ii) da Reunido do Conselho de Administragdo da Emissora realizada
em 18 de setembro de 2006 ("Segunda RCA", sendo a Primeira RCA e a Segunda RCA
referidas em conjunto como "RCAs"), nos termos do pardgrafo 12 do artigo 59 da Lei
n.2 6.404, de 15 de dezembro de 1976 {conforme alterada, “Lei das Sociedades por
Agles.”;

*2.2. Arquivamento na Junta Comercial do Estado de Sédo Paulo e Publicagio
das Atas das RCAs

2.2.1. A ata da Primeira RCA foi arquivada na Junta Comercial do Estado de S3o Paulo

- = JUCESP ("JUCESP™) em 14 de agosto de 2006, sob n.? 209.554/06-0, e publicada no
Didrio Oficial do Estado de S&o Paulo e no jornal Valor Econdmico em 8 de agosto de
2006, nos termos da legislagdo em vigor.

2.2.2. A ata da Segunda RCA sera arquivada na JUCESP e publicada no Didrio Oficial
do Estado de S3o Paulo e no jormal Valor Econdmico, nes termos da legislagdo em
vigor.”;

*4.1.2.1. As Debéntures serdo colocadas junto a investidores considerados como
qualificados nos termos da Instrucdo da CVM n.° 409, de 18 de agosto de 2004,
fundos de investimento & a pessoas fisicas e juridicas ndo classificadas como
investidores qualificados, nao existindo reservas antecipadas, nem fixaclo de lotes
maximos ou minimos. As instituigBes integrantes do sistema de distribuicio de valores
mobilirios responséveis pela coordenagdo e colocagio da Oferta (“Coordenadores™),
com expressa anuéncia da Emissora, organizardo a colocacdo das Debéntures perante
0s investidores Interessados, podendo levar em conta suas relagbes com clientes e
outras consideragdes de natureza comercial cu estratégica, tendo sido realizada colets
de intencdes de investimento, nos termos da Instrugdo CVM n.® 400703, por meio do
Procedimento de Bookbuitding (conforme definido no item 4.9. abaixo).”;
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*4.1.2.3. Nos termos do artige 30 da Instrugio CVM n.® 400/03 e conforme
deliberagdo da Primeira RCA, a Oferta somente poderd ser concluida mediante
distribuicdo total das Debéntures.”; e

"4.9.1. A remuneracgo das Debéntures contemplaré juros remuneratdrios, a partir da
Data de Emissdo, incidentes sobre seu Valor Nominal Unitario ndo amortizado e
estabelecidos com base na acumulagdo das taxas médias didrias dos Depodsitos
Interfinanceiros DI de um dia, Exfra Grupo, expressa na forma percentual 2o ano,
base 252 (duzentos e cingilenta e dois) dias (teis, calculada e divulgada pela CETIP,
no Informative Didrio disponivel em sua pagina na Internet (http://www.cetip.com.br)
e no jornal "Gazeta Mercantil”, edicdo nacional, ou, na falta deste, em outro jornal de
grande circulagdo ("Taxa DI"), acrescida exponencialmente de spread de 1,30% (um
intelro e trinta centésimos por cento) ac ano, base 252 {(duzentos e cinglienta e dois)
dias Oteis, conforme definidc em procedimento de bookbuiiding conduzido pelos
Coordenadores (“Procedimento de Bookbuilding”) e ratificado pela Segunda RCA
(“Acréscimo sobre a Taxa DI? sendo a Taxa DI e o Acréscimo sobre a Taxa DI
referidos em conjunto como a “Remuneraciio™. A Remuneracic serd calculada de
forma exponencial e cumulativa, pro rata femporis por dias Oteis decorridos, incidentes
sobre o Valor Nominal Unitario ndo amortizado das Debénfures desde a Data de
Emissdo, ou a data de vencimento do ultimo Periodo de Capitalizagdo (conforme
definido no item 4.9.3. abaixo), conforme © caso, até a data do seu efetivo
pagamento, de acordo com a férmula abaixo:

J = {PNex|(FatorDI x FatorSpread )— II} ‘

onde:

] = valor da Remuneragdo devida no final de cada Periodo de Capitalizacdo,
calculado com 6 (seis) casas decimais sem arredondamento;

VNe = Valor Nominal Unitario para o primeiro Periodo de Capitalizagdo ou Valor
Nomina! Unitdrio ndo amortizado no caso dos demais Periodos de
Capitalizac8o, informado/calculado com 6 (seis) casas decimais, sem
arredondamento;

Fator DI = produtdrio das Taxas DI, na data de inicio de capitalizagdo, inclusive, até

a data de calculo, exclusive, calculado com 8 (oito) casas decimails, com
arredondamento, apurado da seguinte farma:

g
A
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FatorDI = [I [L+(7p1,)]

k=1

onde:
Npi = nlmero total de Taxas DI, sendo "npr” um nUmero inteiro;
TDIk = Taxa DI, expressa ao dia, calculada com 8 (oito) casas decimais com

arredondamento, da seguinte forma:

1

TDI, ={DI'= +1Jm -1,

100
onde:
k = 1,2, ..,n
DI = Taxa DI divulgada pela CETIP, utilizada com 2 {duas) casas decimais; e
FatorSpread =  Sobretaxa de juros fixos calculada com 9 (nove) casas decimais,

com arredondamento, conforme férmula abaixo:

A oy
FatorSpread = l:( spread + IJN }

100

onde:

spread = 1,30

N = 252;

n = nimero de dias Gteis entre a data do préximo evento e a data do evento
anterior, sendo "n" um nimero inteito;

DT = nlmero de dias Uteis entre o dlimo e o préximo evento, sendo "DT" um
nimero inteiro; e

DP = nlmero de dias (teis entre o Gltimo evento e a data atual, sendo "DP" um
nimero inteiro,

Observagoes:

(O fator resultante da expressdo (1 + TDIL) € considerado com 16 (dezesseis)
casas decimais, sem arredondamento.
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(i) Efetua-se o produtério dos fatores diarios (1 + TDI), sendo que a cada fator
diario acumulado, trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais,
aplicando-se o préximo fator didrio, e assim por diante até o dltimo considerado.

(i) Uma vez os fatores didrios estando acumulados, considera-se o fator resultante
“Fator DI com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento.

{iv) O fator resultante da expressdo (Fator DI x FatorSpread) € considerado com 9
{nove) casas decimais, com arredondamento.”.

4.2. As Partes desejam incluir a alinea (i) & Clausula 4.12.1. da Escritura de Emissaog,
de forma prever a hipdtese de declaracdo do vencimento antecipado das Debéntures
em caso de transformag8o da Emissora em sociedade [fmitada, renumerando-se as
demais alineas da Clausula 4.12.1., a qual passaréd a vigorar com a seguinte nova
redacao:

*4.12.1. (...)

(i} transformacgdo da Emissora em sociedade limitada, nos termos do arfigo
220 da Lei das Sociedades por Agdes; (...)."

Clausula Quinta — DAS RATIFICACOES E DA CONSOLIDACAO
DA ESCRITURA DE EMISSAQ

Ficam ratificadas todas as demais disposicoes constantes da Escritura de Emissda que
n&o foram expressamente alieradas pelo presente Aditamento, sendo transcrita abaixo
a versdo consolidada da Escritura de Emissdo, refietindo as alteragles referidas na
Cladusula Quarta do presente Aditamento. Todos os termos utilizados em maidscuta no
presente Aditamente terdo o mesmo significado a eles atribuidos na Escritura de
Emiss@a, @ menos que tenham sido definidos de forma diversa no presente
Aditamento.

“INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA DA 42 EMISSAO
DE DEBENTURES SIMPLES DA GAFISA S.A.

Pelo presente Instrumento particular, como emissora, (&) GAFISA S.A., companhia
aberta com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida das
Nagles Unidas, n.° 4,777, 9° andar, inscrita no C.N.PJ/MF. sob n.o° &
01.545.826/0001-07, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social
("Emissora”} e, como agente fiducidrio da presente emissdo e nela interveniente, / %}
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representando a comunhdo dos titulares das debéntures da 42 emissdo de debéntures
da Emissora, e (b) PLANNER TRUSTEE DTVM LTDA., com sede na Cidade de Sdo
Paulo, Estado de S3o Paulo, na Avenida Paulista, n.? 2,439, 119 andar, inscrita no
C.N.P.J./M.F. sob o n.? 67.030.395/0001-46, neste ato representada na forma de seu
Contrato Social (“Agente Fiduciario™), vém por esta e em regular forma de direito
celebrar o presente Instrumento Particular de Escritura da 48 Emiss8o de Deb@ntures
Simples da Gafisa S5.A. (“Escritura de Emissdo”, “Emissdo” e “Debéntures”,
respectivamente), em observancia as seguintes cldusulas e condices:

Clausula Primeira - DA AUTORIZACAO

A presente Escritura de Emissdo & celebrada de acordo com a autorizagdo (i) da
Reunido do Conselho de Administraggo da Emissora realizada em 3 de agosto de 2006
("Primeira RCA™) e (i) da Reunido do Conselho de Administragdo da Emissora realizada
em 18 de setembro de 2006 {"Segunda RCA", sendo a Primeira RCA e a Segunda RCA
referidas em conjunto como “RCAs"), nos termos do paragrafo 10 do artigo 59 da Lei
n.? 6,404, de 15 de dezembro de 1976 (conforme alterada, “Lei das Sociedades por
Acbes™).

Clausula Segunda — DOS REQUISITOS

As Debéntures serdo objeto de distribuigio publica ("Oferta”), a ser realizada com
observancia dos seguintes requisitos:

2.1. Registro na Comisséo de Valores Mabiliarios

2.1.1, A Oferta serd registrada na Comiss3o de Valores Mobilidrios ("CVM™), na forma
da Lei n.° 6.385, de 7 de dezembro de 1976 (conforme alterada, “Lei n.¢ 6.385/76"),
da Lei das Sociedades por Agbes, bem como das demais disposictes legais e
regulamentares apliciveis.

2.1.2. A Oferta sera realizada no &mbito do segundo programa de distribuicdo pilblica
de debéntures da Emissora, o qual tem prazo de duragio de 2 (dois) anos contados da
data do seu arquivamento na CVM e valor de R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhGes
de reais) ("Programa de Distribuigdo”™). O Programa de Distribuicio serd arquivado na
CVM nos termos da Instrugio da CVM n.? 400, de 29 de dezembro de 2003 (conforme
alterada, “Instrugdo CVM n.© 400/03").

2.2, Arquivamento na Junta Comercial do Estado de S30 Paulo e Publicagdo
das Atas das RCAs

66



AGafisa

2.2.1. A ata da Primeira RCA foi arquivada na Junta Comerdal do Estado de S3o Paulo
— JUCESP ("JUCESP"} em 14 de agosto de 2006, sob n.2 209.554/06-0, e publicada no
Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo e no jornal Valor Econdmico em 8 de agosto de
2006, nos termos da legislagdo em vigor.

2.2.2. A ata da Segunda RCA sera arquivada na JUCESP e publicada no Diario Oficial
do Estado de Sdo Paulo e no jomal Valor Econdmico, nos termos da legislagio em
vigar.

2.3. Registro da Escritura de Emissdo

A presente Escritura de Emissdc e eventuais aditamentos serdo registrados na
JUCESP, de acordo com o artigo 62, inciso 11, da Lei das Sociedades por Agbes.

2.4. Registro na Associacio Nacional dos Bancos de Investimento

A Oferta sera registrada na ANBID - Associac8io Nacional dos Bancos de Investimento
("ANBID™) no prazo de 15 {quinze) dias corridos contados da data de concessdo do
registro da Oferta pela CVM, em atendimento ao “Cédigo de Auto-Regulacdo ANBID
para Ofertas Pdblicas de DistribuigBo e Aquisicdo de Valores Mabiliarios”, datado de 9
de malo de 2006 e registrade no 42 Oficio de Registro de Titulos e Documentos da
Comarca de S8o0 Paulo, Estado de S&o Paulo, sob n.® 4890254.

2.5. Registro para Negociagéo

As Debéntures serdio registradas para (a) distribuicdo no mercado primario, por meio
do SDT - Sistema de Distribuigdo de Thulos (“SDT"}, administrado pela CETIP -
Camara de Custddia e Liquidacdo ("CETIP™), com hase nas politicas e diretrizes fixadas
peta ANDIMA — Associacdo Macional das Instituigbes do Mercado Financeiro
("ANDIMA"), sendo os negocios fiquidados e as Debéntures custodiadas na CETIP, e
(b} negociagdo no mercado secundario, por meio do SND - Sistema Nacional de
Debéntures ("SND™), administrado pela CETIP, com base nas politicas e diretrizes
fixadas pela ANDIMA, sendo os negdcios liquidados e as Debéntures custodiadas na
CETIP, e dos sistemas de negociagdo BOVESPA FIX e SOMA FIX, ambos administrados
pela Bolsa de Valores de S8o Paulo — BOVESPA ("BOVESPA FIX” e “SOMA FIX",
respectivamente), com os negdcios liguidados e as Debéntures custodiadas na
Comparnhia Brasileira de Liquidaciio e Custddia — CBLC ("CBLC"). As Debéntures
submeter-se-g0 aos controles de compensacdio e liquidaggo da CETIP ou da CBLC,
conforme o ¢aso.
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Clausula Terceira — DAS CARACTERISTICAS DA EMISSAO
3.1. Séries
A Emissiio serd realizada em uma tinica série.
3.2. Valor Total da Emisséo

O valor total da Emissdo serd de R$ 240.000.000,00 {duzentos e guarenta milhdes de
reais). :

3.3. Quantidade de Debé&ntures
Serao emitidas 24.000 (vinte e quatro mil} Deb&ntures,
3.4, Destinacao de Recursos

3.4.1. Os recursos captados por meio da Oferta serdo destinados & amortizagdo
antecipada (a) da totalidade das debé&ntures da 22 (segunda) emissdo da Emissora em
clrculagdo, observadas as condigSes a serem aprovadas pelos titulares das referidas
debéntures reunidos em assembléia geral especlalmente convocada para tanto
(“Amortizagdo das Debéntures da 22 Emissio”) e (b) da totalidade das deb&ntures da
32 (terceira) emissSo da Emissora em circulagBo, observadas as condigbes e os
procedimentos previstos na respectiva escritura de emissdo (“Amortizacdo das
Debéntures da 32 Emissdo”, sendo a Amortizacio das Debéntures da 22 Emissio e a
Amortizagdo das Debéntures da 32 Emissdo referidas em conjunto como
“Amortizagbes”). Apds a realizagdo das Amortizagbes, o valor remanescente dos
. recursos captados pela Emissora por meio da Oferta, se hauver, devera ser destinado
ao reforgo de capital de giro da Emissora.

3.4.2. A Amortizacdo das Debéntures da 22 Emissao devera ocarrer até o 5° {quinto)
dia utit apés a data de liquidaggo da Oferta e a Amortizacdo das Debéntures da 32
Emissdo deverd ocorrer no periodo entre 19 de dezembro de 2006 e 31 de janeiro de
2007.

3.5. Ndmero da Emiss&o
A presente Escritura de Emissdo representa a 42 (quarta) emissdo de debéntures da

Emissora, sendo a 12 (primeira) emissao de debéntures para distribuigo pdblica no
dmbito do Programa de Distribuigio.

68



AGafisa

3.6. Banco Mandatario e Agente Escriturador

O banco mandatdric e agente escriturador da Emissdo serd o Banco Itad S.A.,
institufcdo financeira com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S3o Paulo, na Praga
Alfredo Egydic de Spuza Aranha, n.© 100, Torre Ttadsa, insctita no C.N.P.J./M.F. sab
n.° 60.701.190/0001-04 (“Banco Mandatario”).

3.7. Limite Legal e Limite do Programa de Distribuic3o

3.7.1. A Emissdo atende aos limites previstos no artigo 60 da Lei das Sociedades por
Acdes, sendo que o capital social da Emissora, na data de assinatura desta Escritura
de Emissdo, era de R$ 589.823.786,63 (guinhentos e oltenta e nove milhdes,
oitocentos e vinte e trés mil, setecentos e oitenta e seis reais e sessenta e trés
centavos).

3.7.2. O valor total da Emissdo atende ac limite imposto 3 realizaco de emissies e
ofertas pdblicas de debéntures pela Emissora no dambito do Programa de Distribuiggo.

Clausula Quarta — DAS CARACTERISTICAS DAS DEBENTURES
4.,1. Colocagao e Plano de Distribuigdo

4.1.1. As Debéntures serfio objeto de distribuicdo pdblica, sob regime de garantia
firme, com intermediacdo de instituicdes financeiras integrantes do sistema de
distribuicdio de valores mohiliarios, para colocaciio por meig do sistema do SDT,
administrado pela CETIP, mediante observéncia do Plano de Distribuigdo (conforme
ahaixo definido) descrito no item 4.1.2. abaixo.

4.1.2. As Debéntures serfo colocadas junto ao plblica de acordo com ¢ seguinte plano
de distribuigdo ("Plano de Distribuicdo™):

4.1.2.1. As Debéntures serdo colocadas junto a investidores considerados como
qualificados nos termos da Instrugdo da CVM n.° 409, de 18 de agosto de 2004,
fundos de investimento e a pessoas fisicas e juridicas ndo classificadas como
investidores qualificados, ndo existindo reservas antecipadas, nem fixagdo de lotes
maximos ou minimos. As instituigbes integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobilidrios responsaveis pela coordenacdo e colocagdo da Oferta (“Coordenadores™),
com expressa anuéncia da Emissora, organizardo a colocagdo das Debéntures perante
as investidores interessados, podendo levar em conta suas relagdes com clientes e
outras consideragbes de natureza comercial ou estratégica, tendo sido realizada %
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coleta de intenglies de investimento, nos termos da Instrugdo CVM n.° 400/03, por
meio do Procedimento de Bookbuilding (conforme definido no item 4.9. abaixo).

4.1.2.2. Para os fins do disposto no artigo 14, § 29, e no artigo 24 da Instrugde CVM
n.° 400/03, a Emisso e a Oferta ndo poderdo ser aumentadas, a critério da Emissora
ou dos Cocordenadores.

4.1.2.3. Nos termos do artigo 30 da Instrugdo CVM n.© 400/03 e conforme deliberagdo
da Primeira RCA, a Oferta somente podera ser concluida mediante distribuiggo total
das Debéntures,

4.1.2.4. Na hipdtese de ndo conclusio da Oferta, por qualguer motivo, os investidores
que ja tiverem subscrito e integralizado Debéntures receberfio, da Emissora, por meio
dos Coordenadores, s montantes utilizados na integralizagdo de Debéntures no prazo
a ser indicado no andncio de inicio da Oferta (“Andncio de Inicio™), que ndo sera
superior a 5 (cinco) dias dteis contados da data de publicagio de antincio informando
sobre a ndo conclusdo da Oferta, deduzidos dos encargos e tributos devidos,
corrigidos pela Remuneragdo (conforme definida no item 4.9. abaixo), calculada pro
rata termporis desde a data de integralizagdo até a data de restituicBo dos valores pela
Emissora aos investidores.

4.1.2.5. Na hipttese de restituicBo de quaisquer valores aos investidores, conforme
previsto acima, os investideres deverdo fornecer recibo de quitacdo relativo aos
valores restituidos, bem como efetuar a devolucdo dos boletins de subscrigio das
Debéntures cujos valores tenham sido restituidos.

4.1.3. A colocagdo das Debéntures junto ao publico investidor somente tera iniclo apds
a concessdo do registro da Oferta pela CvM e a publicago do Aniincio de Inicio.

4.2, Data de Emissdo das Debéntures

Para todos os efeitos legais, @ data de emissde das Debéntures serda 1° de setembro
de 2006 ("Data de Emissdo™).

4.3, Vaior Nominal Unitario das Debéntures

O valor nominal unitério das Debéntures, na Data de Emissdo, serd de R$ 10.000,00
(dez mil reals) ("Valor Nominal Unitaria”).

4.4. Forma e Conversibilidade
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4.4.1. As Debéntures serdio da forma escritural, ndo conversiveis em agBes de emissdo
da Emissora,

4,42, Nio serdo emitidos certificados representativos das Deb&ntures. Para todos os
fins e efeitos, a titularidade das Debéntures serd comprovada pelo extrato emitido pela
instituicdo financeira responsavel pela escrituragio das Debéntures, o Banco
Mandatario. Adicionalmente, para as Debéntures depositadas na CETIP, esta expedira
"Relatério de Posigdo de Ativos”, o qual serd acompanhado de extrato em nome do
titular da Debénture emitido pela instituicdo financelra responsavel pela custddia
desses titulos. Para as Debéntures depositadas na CBLC, serd emitido extrato de
custodia em nome do titular da Debénture.

4.5. Espécie

As Debéntures serdo da espécie quirografaria.

4.6. Preco de Subscricdio e Forma de Integralizacdo

4.6.1. As Debéntures serdo subscritas pelo seu Valor Nominal Unitdrio acrescido da
Remuneragio, calculada pro rata femporis desde a Data de Emiss8o até a data de sua

efetiva subscrigdio e integralizag3o.

4.6.2. As Debéntures serdo integralizadas em moeda corrente nacional, & vista, no ato
da subscrigao.

4.7. Prazo de Vencimento

As Debéntures terdio prazo de vigéncia de 5 (cinco) anos contados da Data de
Emissdo, vencenda-se, portanto, em 12 de setembro de 2011 ("Data de Vencimento™).

4.8. Amortizacio Programada

4.8.1. O Valor Nominal Unitario das Debéntures serd amortizado de acordoc com o
sequinte cronograma: 5 {cinco) parcelas semestrais, sendo ¢ primelro pagamento de
amortizacdo devido em 1° de setembro de 2009 e o (ltimo na Data de Vencimento, ou
seja, em 1° de setembro de 2011 ("Amortizagles Programadas”).

4.8.2, Em cada data de pagamento de amortizagdo serd efetuado o pagamento de 1/5
{um quinto) do Valor Nominal Unitario das Deb&ntures em circulacio.
7 R
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4.9. Remuneracdo

4.9.1. A remuneracdo das Debéntures contemplara juros remuneratdrios, a partir da
Data de Emissdo, incidentes sobre seu Valor Nominal Unitdrio ndo amortizado e
estabelecidos com base na acumulacio das taxas médias didrias dos Depdsitos
Interfinanceiras DI de um dia, £xéra Grupo, expressa na forma percentual ao ang,
base 252 (duzentos e cinqlienta e dois) dias (iteis, calculada e divulgada pela CETIP,
no Informative Didrio disponivel em sua pagina na Internet (hitp://www.cetip.com.br)
& no jornal “Gazeta Mercantil”, edicdo nacional, ou, na falta deste, em outro jornal de
grande circulacdo ("Taxa DI"), acrescida exponencialmente de spread de 1,30% (um
inteiro e trinta centésimos por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinglienta e dois)
dias (teis, conforme definido em procedimento de bopkbuilding conduzide pelos
Coordenadores ("Pracedimento de Bookbuilding’) e ratificado pela Segunda RCA
(“Acréscimo sobre a Taxa DI”, sendo & Taxa DI e o Acréscimo sobre a Taxa DI
referidos em conjunto como a “Remuneracdo”). A Remuneracdo serd calculada de
forma exponencial e cumulativa, pro rata termporis por dias Uteis decorridos, incidentes
sobre o Valor Nominal Unitdric ndo amortizado das Debéntures desde a Data de
Emissdo, ou a data de vencimento do Gltimo Perodo de Capitalizacdo (conforme
definido no item 4.9.3. abaixo), conforme o caso, até a data do seu efetivo
pagamento, de acordo com a férmula abaixo:

J = V'Nex [(FatorDI x FatorSpread )-1],

onde:

] = valor da Remuneracio devida no final de cada Periodo de Capitalizacao,
calculado com 6 (seis) casas decimais sem arredondamento;

VNe = Valor Nominal Unitério para o primeiro Periodo de Capitalizagdo ou Valor

Nominal Unitdrio ndo amortizado no caso dos demais Periodos de
Capitalizag8o, informado/caleulado com 6 (sels) casas decimais, sem
arredondamento;

Fator DI = produtdrio das Taxas DI, na data de inicio de capitalizac8o, inclusive, até

a data de calculo, exclusive, calculado com 8 (oito) casas decimais, com
arredondamento, apurado da seguinte forma:

FatorDI = ﬁ [1+ (701, )}

k-t

onde: @
. 12
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Npt namero total de Taxas DI, sendo "np:" urm ndmero inteiro;

TDI = Taxa DI, expressa ao dia, calculada com 8 (oito} casas decimais com
arredondamento, da seguinte forma:

1

TDI, ={DT'= +1jm -1,

100
onde:
k = 1,2,..,n
BI = Taxa DI divulgada pela CETIP, utilizada com 2 (duas) casas decimais; €
FatorSpread =  Sobretexa de juros fixos calculada com 9 (nove) casas decimais,

com arredondamento, conforme farmula abaixo:

=+ |or
FatorSpreal = J:( sprend + })N ]

100

onde:

spread = 1,30;

N = 252;

n = nidmero de dias dteis entre a data do préximo evento e a data do evento
anterior, sendo "n" um ndmero inteiro;

DT = nimero de dias (teis entre o Oltimo e ¢ préximo evento, sende "DT" um
nimero inteiro; e

DP = nUmero de dias (teis entre o Ultimo evento e a data atual, sendo "DP" um
nimero inteiro.

ObservagGes:

() O fator resultante da expressdo (1 + TDI) € considerado com 16 (dezesseis)
casas decimais, sem arredondamento.

() - Efetua-se ¢ produtdrio dos fatores diarios (1 + TDIy), sendo que a cada fator
didrio acumulado, trunca-se o resultado com 16 (dezesseis) casas decimais,
aplicando-se o préximeo fator diario, e assim por diante até o Uliimo considerado. %
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(i) Uma vez os fatores diarios estando acumulados, considera-se o fator resultante
“Fator DI" com 8 (oito) casas decimais, com arredondamento.

(iv) O fator resultante da expressao (Fator DI x FatorSpread) € considerado com 9
(nove) casas decimais, com arredondamento,

4.9.2. A Remuneragdo serd devida semestralmente, nas seguintes datas: 19 de margo
de 2007, 19 de setembro de 2007, 1° de margo de 2008, 1° de setembro de 2008, 1°
de margo de 2009, 1° de setembro de 2009, 1° de margo de 2010, 1° de setembro de
2010, 1° de margo de 2011 e 19 de setembro de 2011 (cada data de pagamento da
Remuneragdo, uma “Data de Pagamento de Remuneragdo™).

4.9.3. O periodo de capitalizagdo da Remuneragdo (“Periodo de Capitalizacdo™) é o
intervalo de tempo que se Inicia na Data de Emissdo, no caso do primeiro Periodo de
Capitalizacdo, ou na Data de Pagamento de Remuneragdo imediatamente anterior, no
caso dos demais Periodos de Capitalizacdo, e termina na Data de Pagamento de
Remuneragdo do respectivo periodo.

4.9.4. Cada Pericdo de Capitalizacdo sucede o anterior sem solugdo de continuidade,
até a Data de Vencdimento.

4.9.5. Se na data de vencimento de quaisquer obrigagbes pecunidrias da Emissora
ndo houver divulgagdo da Taxa DI pela CETIP, serd aplicada a Gitima Taxa DI
divulgada, ndo sendo devidas quaisquer compensaces entre a Emissora e os titulares
de Debéntures quando da divulgacio posterior da Taxa DI que seria aplicével. Se a
ndo divulgagdo da Taxa DI for superior ao prazo de 10 (dez) dias consecutivos,
aplicar-se-4 o disposto nos itens abaixo quanto a definicio do novo pardmetro de
remuneragac das Debéntures.

4.9.6. Na hipdtese de extingo, limitagdo efou ndo divulgagdo da Taxa DI por mais de
10 (dez) dias consecutivos apds a data esperada para sua apuragio efou divulgacdo
ou no caso de Impossibilidade de aplicagdo da Taxa DI as Debéntures por proibigdo
legal ou judicial, o Agente Fiduciario deverd, no prazo maximo de 5 {cinco) dias
corridos contados (§) do primeiro dia em que a Taxa DI ndo tenha sido divulgada pelo
prazo superior a 10 (dez) dias consecutivos ou (i} do primeiro dia em que a Taxa DI
ndo possa ser utilizada por proibicdo legal ou judicial, convocar Assembléia Geral de
Debenturistas (no modo e prazos previstos no artigo 124 da Lei das Sociedades por
AgBes), para deliberar, em comum acordo com a Emissora, observada a Decisdo
Conjunta BACEN/CYM n.° 13/03 efou regulamentagdo aplicavel, sobre o novo (!
parametro de remuneracéo das Debéntures a ser aplicado. Até a deliberagdo desse /
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novo pardmetro de remuneracio, a Uitima Taxa DI divulgada sera utilizada para o
cdlculo de quaisquer obrigacBes previstas nesta Escritura de Emiss@o, ndo sendo
devidas quaisquer compensacles entre a Emissora e os titulares de Debéntures
quando da deliberagdo do novo pardmetro de remuneragdo para as Debéntures.,

4.9.7. Caso ndo haja acordo sobre a nova remunera¢do entre a Emissora e titulares
de Debéntures representando, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) das
Debéntures em circulagdo, a Emissora optard, a seu exclusivo critério, por umas das
alternativas a seguir estabelecidas, obrigando-se a Emissora a comunicar o Agente
Fiducidrio por escrito, no prazo de 15 (quinze) dias corridos contados a partir da data
da realizacdo da respectiva Assembléia Geral de Debenturistas, qual a alternativa
escolhida: .

{a) a Emissora devera resgatar a totalidade das Debéntures em circulacdo,
com seu conseqilente cancelamento, no prazo de 60 (sessenta) dias
corridos contados da data da realizagdo da respectiva Assembléia Geral de
Debenturistas ou na Data de Vencimento, o que ocorrer primelro, pelo
Valor Nominal Unitdrio n3o amortizado das Debéntures, acrescido da
Remuneracdo devida até a data do efetivo resgate, calculada pro rafa
temnporis desde a Data de Emisséo ou da (ltima Data de Pagamento da
Remuneragdo, conforme o caso. Neste caso, a Taxa DI a ser utilizada para
célculo da Remuneragdo serd a ultima Taxa DI disponivel; ou

(b) a Emissora devera amortizar a totalidade das Debéntures em clrculagdo,
com seu conseqliente cancelamento, em cronograma a ser estipulado pela
Emissora, 0 qual deverd respeitar o cronograma das Amortizagles
Programadas, conforme descrito no item 4.8. acima, e ndo excedera a
Data de Vencimento. Nesta alternativa, casc a Emissora pretenda realizar
a amortizacdo das Debéntures em mais de uma data, a amortizagdo
devera ser realizada de forma pro rata entre os titulares de Debéntures
em circulagdo. Durante o cronograma estipulado pela Emissora para
amortizagdo das Debéntures e até a amortizag8o integral das Debéntures
em circulagdo, as Debéntures fardo jus a nova remuneracdo a ser definida
pelos titulares de Debéntures e apresentada & Emissora na Assembléia
Geral de Debenturistas a que se refere o itern 4.9.6. acima.

4.10. Repactuacao Programada

As Debéntures ndo serdo objeto de repactuagéo programada.

s
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4,11, Aquisicdio Facultativa

4.11.1. A Emissora poderd, a qualquer tempo, adquirir as Debéntures em circulagdo
por preco ndo superior ao Valor Nominal Unitdrio ndo amortizado acrescido da
Remuneragdo, calculada pro rata femporis desde a Data de Emissdo ou a Data de
Pagamento de Remuneragdo imediatamente anterior, conforme o caso, até a data da
efetiva aquisigdo, observado o disposto no pardgrafo 29 do artigo 55 da Lei das
Sociedades por Agdes.

4.11.2. As Debéntures objeto desse procedimento poderdo ser canceladas,
permanecer em tesouraria da Emissora ou ser colocadas no mercado.

4.12, Vencimento Antecipado

4.12.1. O Agente Fiduciario deverd declarar antecipadamente vencidas todas as
obrigagBes constantes desta Escritura de Emisséo e exigir o imediato pagamento pela
Emissora do Valor Nominal Unitario ndo amortizado das Debéntures em circulagdo
acrescido da Remuneragdo, calculada pro rafa temporis desde a Data de Emiss3o ou a
Gitima Data de Pagamento de Remuneragdo, conforme o caso, até a data do seu
efetivo pagamento, na ocorr@ncia das seguintes hipoteses:

(2) apresentacdo de proposta de recuperagdo judicial ou extrajudicial, de
autofaléncia ou pedido ou decretagdo de faléncia ou, ainda, de qualguer
procedimento similar que venha a ser criado por lei, requeride ou
decretado contra a Emissora;

(b} falla de pagamento, pela Emissora, do Valor Nominal Unitério, da
Remuneragdo efou de quaisquer outros valores devidos aos titulares das
Debéntures nas respectivas datas de vencimento, ndo sanada no prazo de
2 (dois) dias Gteis contados da respectiva data de vencimento;

{c) inadimplemento de qualquer obrigagdo pecuniaria prevista nesta Escritura
de Emissdo, que ndc as descritas na alinea (b) acima, ndo sanada no prazo
de 10 (dez) dias corridos contados do aviso por escrito ehviado a Emissora
pelo Agente Fiduciario;

(d) falta de cumprimento, pela Emissora, de qualquer obrigacdo ndo pecuniéria
prevista nesta Escritura de Emissdo, ndo sanada no prazo de 30 (trinta)
dias corridas contados do aviso por escrito enviado & Emissora pelo Agente
Fiducidrio;
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(e) protesto de titulos com valor unitdrio ou agregado de, no minimo, R$
5.000.000,00 {cinco mithdes de reais), por cujo pagamentc a Emissora scja
responsavel, ainda que na condigdo de garantidora, ndo sanado no prazo
de 10 (dez) dias corridos. O valor de que trata essa alinea (e) serd
regjustado desde a Data de Emissdo, pelo indice Geral de Precos de
Mercado, calculado e divulgado pela Fundacdo Getllio vargas ("IGPM™);

() inadimplemento ou vencimento antecipado de qualquer divida da Emissora
de vaior superior a R$ 5.000.000,00 {cinco milhdes de reais), sem a devida
comprovagado de cumprimenio da obrigagdo considerada inadimplida. O
valor de que trata essa alinea (f) sera reajustado desde a Data de Emissao,
pelo IGPM;

(g) elienagao, desapropriacao, confisco ou qualquer outra forma de disposicao,
pela Emissora, de ativos permanentes de valor equivalente ou superior a
R$ 20.000.000,00 (vinte milhBes de reais), que possa afetar a sua
capacidade econdmico-financeira;

(h) altera¢do ou modificacdo do objete social da Emissora, de forma que a
Ernissora deixe de atuar como incorporadora e construtora imobiliaria;

(i} transformacdo da Emissora em sociedade limitada, nos termos do ariigo
220 da Lei das Sociedades por Agles;

() alteracdo da classificacdio de risco (rafing) originalmente atribuida as
Debéntures para classificacdo de risco que seja inferior a “BBB” da
Standard & Poor s ou da Moady's América Latina, em escala nacional;

(k) pagamento, pela Emissora, de dividendos, juros sobre capital préprio ou
qualquer outra participac@o nos lucros estatutariamente prevista, quando a
Emissora estiver em mora perante os titulares das Debéntures, ressalvado,
entretanto, o pagamento do dividendo minimo obrigatdrio previsto no
artigo 202 da Lef das Sociedades por Acbes;

() ndo cumprimento de qualquer decisfo ou sentenca judicial transitada em
julgado contra a Emissora em valor unitirio ou agregado superior a R$
50.000.000,00 (cinglenta milhSes de reais) ou seu contravalor em outras
moedas, no prazo de até 15 (quinze) dias corridos contados da data
estipulada para o pagamento ou oferecimento de garantia, se assim
permitido pelo julzo competente. O valor de que trata essa alinea (1) serd /1!

reajustado desde a Data de Emissdo, pelo IGPM; e ‘

n

71



AGafisa

{m) nBo observancia, pels Emissora, enguanto houver Debéntures em

dirculagdo, dos seguintes indices e limites financeiros (“Indices e Limites
Financeiros™):

1. Divida Total — Divida SFH — Disponibilidades < 75% {setenta e cinco por cento);
Patrimdnio Liquido
2. Total de Recebiveis + Estogque Pronto > 2,0 (dois); e
Divida Total
3. Divida Total — Disponibilidades < R$ 1.000.060.000,00 (um bilhdo de reais).

A) Para os fins do disposto na alinea (m) acima:

(@

(b)

(c)

(d)

(&)

()

“Disponibilidades” € a somatdria do caixa, depdsitos bancarios e
aplicagbes financelras da Emissora;

“Divida SFH” é a somatdria de todos os confratos de empréstimo da
Emissora cujos recursos sejam ariundes do Sistema Financeira de
Habitagdo (incluindo os contratos de empréstimo de suas subsididrias,
conhsiderados proparcionalmente a pariicipagdc da Emissora em cada uma
delas}; ‘ :

"Patrimdnio Liguido” é o patrimdnio liquido da Emissora excluidos os
valores da conta “reservas de reavaliagdo”, se houver;

"Total de Recebivels” é a soma dos valores de “clientes” de cutto e longo
prazo da Emissora, refletidos ou ndo nas demonstragfes financeiras,
conforme indicado nas notas explicativas as demonstracdes financeiras
consolidadas da Emissora, em funcdo da pratica contabil aprovada pela
Resoluggo do Conselho Federal de Contabilidade n.° 963/03;

“Estoque Pronto” € o valor apresentado na conta “estoques” do balango
patrimonial como “unidades concluidas™ e

“Divida Total” € o somatdrio das dividas onerosas da Emissora e de suas
subsididrias (consideradas proporcionalmente & participagio da Emissora
em cada uma delas) junto a pessoas fisicas efou juridicas, incluindo
empréstimos e financiamentos com terceiros, emisses de titulos de renda
fixa, conversiveis ou néo, no mercado de capitais [ocal efou internacional.
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B) Os Indices e Limites Financeiros serfio apurados pelo Agente Fiduciario
semestraimente, com base nas informacles financeiras consolidadas da Emissora
apresentadas & CVM.

4.12.1.1. Para os fins de que trata essa Escritura de Emissdo, "Data de Vencimento
Antecipado” serd qualquer uma das seguintes datas: (i) na hipdtese dos eventos
previstos nas alineas (a) e {b) do item 4.12.1. acima, serd a data em que ocorrer
qualguer dos eventos ali referidos, quando o vencimento antecipado das Debéntures
sera declarado automaticamente pelo Agente Fiduclario; (i) ocorrendo os demais
eventos previstos nas alineas do item 4.12.1. acima, sera a data em que se realizar a
Assembléla Geral de Debenturistas de que trata o ftem 4.12.2. abaixo, se tal
Assembléia Geral aprovar ¢ vencimento antecipade das Debéntures, sendo que o
Agente Fiduciario deverd comunicar eventual declaragdo do vencimento antecipado
das Debéntures & Emissora na prazo méaximo de 2 (dois) dias (teis, de acordo com a
Clausula Nona desta Escritura de EmissEo.

4.12.2. Na ocorréncia de qualguer dos eventos previstos no item 4.12.1. acima, com
excecdo dos eventos previstos nas alineas (a) e (b) acima, o Agente Fiducidrio deverd
convocar, em até 5 (cinco) dias (teis contados da data em que for constatada a
ocorrdncia do referido evento ou do fim do periodo de cura, conforme o caso,
Assembléia Geral de Debenturistas para deliberar sobre a eventual declaragdo do
vencimento antecipado das Debéntures.

4.12.3. Apds a realizacdo da Assembléia Geral de Debenturistas mencionada no ttem
4.12.2, acima, o Agente Fiduciario devera declarar antecipadamente vencidas todas as
obrigagBes decorrentes das Debéntures e exigir o imediato pagamento do saldo do
Valor Nominal Unitdrio ndo amortizado das Debéntures, acrescido da Remuneragio e
outros encargos devidos até a data do efetivo pagamento, a menos que titulares de
Debéntures que representem pelo menos 75% (setenta e cinco por cento) das
Debéntures em circulagiio optem por ndo declarar o vencimento anteclpado das
obrigaces decorrentes das Deb&ntures, hipdtese na qual ndo haverd vencimento
antecipado das Debéntures.

4.12.4. Em caso de declaragdo do vencimento antecipado das Deb&ntures pelo Agente
Fiduciario, a Emissora cbriga-se a efetuar o pagamento do Valor Nominal Unitario néo
amortizado das Debéntures em circulagBo acrescido da Remuneraggo, calculada pro
rata temporis desde a Data de Emissdo ou a Data de Pagamento de Remuneracdo
imediatamente anterior, conforme o caso, até a data do efetivo pagamento, e de
quaisquer outros valores eventualmente devidos pela Emissora nos termos desta
Escritura da Emissdo, em até 10 (dez) dias (teis contados da comunicagdo por escrit %)
a ser enviada pelo Agente Fiducidrio & Emissora, nos termos da Cldusula Nona desta
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Escritura de Emissde, sob pena de, em ndo o fazendo, ficar obrigada, ainda, ao
pagamenta dos encargos moratorios previstos no item 4.14. abaixo.

4.12.4.1. As Debéntures objeto do procedimento descrito no item 4.12.4. acima serdo
obrigatoriamente canceladas pela Emissora.

4.13. Amaortizacdo Extraordinaria e Pagamento Antecipado da Remuneracao

4.13.1., A Emissora reserva-se 0 direito de amortizar extraordinariamente as
Debéntures em circulaggo, a partir de 1° de setembro de 2007, mediante publicacdo
de “Aviso aos Debenturistas” com anteced@ncia minima de 5 (cinco) dias dteis da data
pretendida para pagamento da amortizagdo.

4.13.2. A amortizagio extraordinaria poderd ser total ou parcial, pelo Valor Nominal
Unitario ndo amortizado acrescido da Remuneraco, calculada pro rata temporis desde
a Data de Emissdo ou a (itima Data de Pagamento de Remuneragdo, conforme o caso,
até a data de pagamento da amortizacio extracrdindria das Debéntures, acrescida de
prémio equivalente a: (@) 0,75% (setenta e cinco centésimos por cenfo), caso a
amortizagdo extraordinaria das Debéntures ocorra no perioda entre 1° de setembro de
2007 e 31 de agosto de 2008; ou (b) 0,60% {sessenta centésimos por cento), caso a
amortizacdo extraordinaria das Debéntures ocorra no periodo entre 12 de setembro de
2008 e 31 de agosto de 2009; ou (c) 0,30% (trinta centésimos por cento), caso a
amortizagdo extraordinaria das Debéntures ocorra a partir de 1° de setembro de 2009,
conforme ¢ caso. A amortizagdo extraordindria de que trata esse item deverd atingir
todas as Debéntures em circulagdo, na mesma proporcio.

4.14. Multa e Juros Moratérios

Ocorrendo impontuatidade no pagamento, pela Emissora, de qualquer quantia devida
aos titulares de Debéntures, inclusive a Remuneragdo prevista no item 4.9., os débitos
em atraso vencidos e ndo pagos pela Emissora, ficardo, desde a data da inadimpiéncia
até a data do efetivo pagamento, sujeitos a, independentemente de aviso, notificacio
ou interpelaco judidal ou extrajudicial (i} multa convencional, irredutivel e no
compensatdria, de 2% (dois por cento) e (i} juros moratdrios a razdo de 1% (um por
cento) ao més, ambos incidentes sobre as quantias em atraso.

4.15. Decadéncia dos Direitos aos Acréscimos

Debéntures para receber o valor correspondente a qualquer das obrigagBes

Sem prejuizo do disposto no item 4.14. acima, o ndo comparecimento do titular de:
pecuniérias devidas pela Emissora, nas datas previstas nesta Escritura de Emissédo ou E
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em comunicado publicado pela Emissora, ndo lhe dard direito ao recebimento de
qualquer acréscimo relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe assegurado, todavia,
o direito adquirido até a data do respectivo vencimento.

4.16. Local de Pagamento

Os pagamentos a gue fizerem jus as Debéntures serdo efetuados utilizando-se os
procedimentos adotados pela CETIP ou pela CBLC, conforme o caso. As Debéntures
que ndo estiverem custodiadas junto a CETIP ou & CBLC terfo os seus pagamentos
realizados junto ac Banco Mandatario.

4.17. Prorrogacdo dos Prazos

Considerar-se-8o prorrogados os prazos referentes ao pagamenta de qualquer
obrigagdo pecunidria prevista nesta Escritura de Emissdo, até o primeiro dia Util
subseqiente, se o respectivo vencimento coincidir com dia em que ndo haja
expediente comercial ou bancério na Cidade de S$80 Paulo, sem nenhum acréscimo aos
valores a serem pagos, ressalvados os ¢asos cujos pagamentos devam ser realizados
pela CETIP ou pela CBLC, hipdtese em que somente havera prorrogacdo quando a
data de pagamento coincidlr com feriado naclonal, sabado ou domingo.

4,18. Publicidade

Todos os atos e decisbes relevantes decorrentes da Emissao que, de gualquer forma,
vierem a envolver, direta ou indiretamente, 0s interesses dos titulares de Debéntures,
a critério razodvel da Emissora, deverdo ser publicados sob & forma de “Aviso aos
Debenturistas” no Diario Oficial do Estado de S3o Paulo e no jornal Valor Econdmico,
utilizados pela Emissora para efetuar as publicagbes ordenadas pela Lei das
Sociedades por Acdes e pela CVM.

4.19. Imunidade dos Titulares de Debéntures

Caso qualquer titular de Debéntures goze de algum tipo de imunidade ou isengio
tributaria, este devera encaminhar ao Banco Mandatario, no praze minime de 10 (dez)
dias Gteis antes da data prevista para recebimento de pagamentos referentes as
Debéntures, documentacdo comprobatéria da referida imunidade ou isengdo tributaria,
sob pena de ter descontado de seus pagamentos 0s valores devidos nos termos da
legistagdo tributaria em vigor. %

¥
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Clausula Quinta — DAS OBRIGACOES ADICIONAIS DA EMISSORA

5.1. A Emissora estd adicionalmente obrigada a:

(a) Fornecer ao Agente Rducidrio:

vi.

vii.

copia de seus demonstrativos financeiros anuais completos, na
mesma data em que tais demonstrativos forem entregues & CVM,
acompanhados de parecer dos auditores independentes,
demonstrativos estes que serdo preparados de acordo com a
regulamentacdo brasileira e os principios contdbeis geralmente
aceitos no Brasil;

dentro de, no maximo, 120 {cento e vinte) dias corridos apds o
término de cada exercicio social, dedlaragdo do Diretor de Relagdo
com Investidores da Emissora atestando ¢ cumprimento das
obrigagdes da Emissora descritas nesta Escritura de Emiss3o, bem
como relatério demonstrativo do cumprimento dos Indices e Limites
Financeiros, explicitando as rubricas e descrevendo as contas
consideradas nos calculos dos indices e Limites Financeiros;

dentro de, no maxima, 45 (quarenta e cinco) dias corridos apés o
término do primeiro semestre social, relatorio demonstrativo do
cumprimento dos Indices e Limites Financeiros, explicitando as
rubricas e descrevendo as contas consideradas nos cdlculos dos
indices e Limites Financeiros;

dentro de 10 (dez) dias dteis, qualquer informacgdo que,
razoavelmente, lhe venha a ser solicitada pelo Agente Fiduciario;

cdpla das informagles periddicas e eventuais pertinentes 3
Instrugdo CVM n.2 202/93, com a mesma periodicidade prevista
para o envio dessas informagBes a CVM;

na mesma data da publicacdio, as informagfes veiculadas na forma
prevista no item 4.18. acima;

avisos aos fitulares de Debéntures, fatos relevantes, assim como
atas de assembléias gerais e reunides do conselho de administragdo
que de alguma forma envolvam o interesse dos titulares de
Debéntures, a exclusivo critério da Emissora, nos mesmos prazos
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previstas na Instrugdo CVM n.® 202/93 ou, se ali ndo previstos, no
prazo de 5 (cinco) dias Uteis contados da data em que forem (ou
devessem ter sido) publicados ou, se ndo forem publicados, da data
em que forem realizados;

viii. informagdes sobre gualquer descumprimento ndo sanado, de
natureza pecuniaria cu ndo, de quaisquer clausulas, termos ou
condigbes desta Escritura de Emissdo, no prazo de até 5 (cinco)
dias (teis, contados da data do descumprimento, sem prejuizo do
disposto na alinea (f) abaixo;

x. dentro de, no maximo, 120 (cento e vinte) dias corridos apds o
término de cada exercicio social, ou em até 5 {cinco) dias corridos
apds sua divulgagdo, copia do relatdrio de reavaliagBo anual da
agéncia classificadora de risco das Debéntures, contratada na forma
da alinea (p) abaixo; €

X. todos os demals documentos e informagbes que a Emissora, nos
termos e condigbes previstos nesta Escritura de Emissdo, se
comprometeu a enviar ao Agente Fiduciario;

(b) submeter, na forma da lei, suas contas € balangos a exame por empresa
de auditoria independente registrada na CVM;

(c) manter sempre atualizado o seu registro de companhia aberta na CVM e
disponibilizar aps seus acionistas e aos ttulares de Debéntures as
demonstragfes financeiras elaboradas e aprovadas, previstas no artigo
176 da Lei das Sociedades por Agbes;

(d) manter, em adequado funcionamento, um &érgdo para atender, de forma
eficiente, os titulares de Debéntures ou contratar instituigdes financeiras
autorizadas para a prestagdo desse servigo;

(e) convocar, nos termos da Cldusula Sétima, Assembléla Geral de
Debenturistas para deliberar sobre qualquer das matérias que direta ou
indiretamente se relacione com a Emissdo, caso o Agente Fiduciario ndo o
faca;

qualquer evento previsto no item 4.12. da Cladusula Quarta desta Escritura

de Emissdo;

(f) informar o Agente Fiducidrio imediatamente sobre a ocorréncia de%

®
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(9)

(h)

M

)

(%)

M

(m)

(n)

cumprir todas as ‘determinagbes emanadas da CVM, inclusive mediante
envio de documentos, prestando, ainda, as informagfes que Ihe forem
solicitadas;

néo realizar operages fora do seu objeto social, observadas as
disposigles estatutarias, legais e requlamentares em vigor;

notificar imediatamente o Agente Fiducidrio sobre qualquer alteragdo
substancial nas condigbes financeiras, econdmicas, comerciais,
operacionais, regulatdrias ou societdrias ou nos negdcios da Emissora que
(i) impossibilite ou dificulte de forma relevante o cumprimento, pela
Emissora, de suas obrigagbes decorrentes desta Escritura de Emissdo e
das Debéntures ou (i) faga com que as demonstracdes cu informagdes
financeiras fornecidas pela Emissora & CVM ndo mais reflitam a real
condigdo financeira da Emissora;

manter seus bens e ativos devidamente segurados, conforme praticas
correntes;

ndo praticar qualguer ato em desacordo com o seu Estatuto Social e com
esta Escritura de Emissdo, em especial os que possam, direta ou
indiretamente, comprometer o pontual e integral cumprimento das
obrigagbes assumidas perante os titulares das Debé&nfures;

cumprir, em todos os aspectos relevantes, todas as leis, regras,
regulamentos e ordens aplicaveis em qualquer jurisdicdo na qual realize
negdcios ou possua ativos;

manter contratado durante o prazo de vigéncia das Debéntures, as suas
expensas, o Banco Mandatdrio, o Agente Fiduciaric e sistema de
negociagdo no mercado secundario por meio do SND, BOVESPA FIX e
SOMA FIX;

efetuar o pagamento de todas as despesas comprovadas pelo Agente
Fiducidrio que venham a ser necessarias para proteger os direitos e
interesses dos titulares de Deb@ntures ou para realizar seus créditos,
inclusive honorarios advocaticios e outras despesas e custos incorridos em
virtude da cobranga de qualguer quantiz devida aos titulares de
Debéntures nos termos desta Escritura de Emisséo;

84

d
'3



AGafisa

(o) manter vélidas e regulares, durante o prazo de vigéncia das Deb8ntures e
desde que haja Debéntures em circulagdo, as declaragBes e garantias
apresentadas nesta Escritura de Emissgo, no que for aplicavel; e

(p} contratar & manter contratada, durante todo o prazo de vigéncia das
Debéntures, agéncia classificadora de risco que mantenha atualizado e dé
ampla divulgacdo ao mercada do relatdrio de dassificacao de risco (rating)
das Debéntures, com periodicidade pelo menos anual.

5.2. As despesas a que se refere a alinea {(n) do item 5.1. acima compreenderdo, entre
outras, as seguintes:

(a) publicacdc de relatérios, avisos e notificagbes, conforme previsto nesta
Escritura de Emissdo, e outras que vierem a ser exigidas peld
regulamentacdo aplicavel;

(b) extragdo de certiddes;

{¢} despesas de viagem, quando estas sejam necessarias ao desempenho das
fungbes do Agente Fiducidrio, sendo que os valores relativos a essas
despesas estardo limitados aqueles usualmente incorridos pela Emissora
em relagdo aos seus proprios empregados, para suas viagens e
hospedagem; e

(d} eventuais levantamentos adicionais e especiais ou periciais que vierem a
ser necessarios, se ocorrerem  omissbes efou  obscuridades nas
informagdes pertinentes aos estritos interesses dos titulares de
Debéntures.

5.2.1, O crédito do Agente Fiduciario, por despesas incorridas para proteger direitos e
interesses ou realizar créditos dos titulares de Debéntures, que ndo tenha sido saldado
na forma da alinea (n} do item 5.1. desta Cldusula Quinta, sera acrescido a divida da
Emissora e gozard das mesmas garantias das Debéntures, preferindo a estas na
ordem de pagamento.

5.2.2. Todas as despesas com procedimentos legais, inclusive as administrativas, em
que o0 Agente Fiduciario venha a incorrer para resguardar os interesses dos titulares de
Debéntures deverfo ser previamente aprovadas e adiantadas pelos titulares de

Debéntures e, posteriormente conforme previsto em lei, ressarcidas pela Emissora..
Tais despesas a serem adiantadas pelos titulares de Debéntures incluem também os

gastos com honorarios advocaticios de terceiros, depdsitos, custas e taxas judiciérias %‘

-
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nas ages propostas pelo Agente Fiducidrio, enguanto representante dos titulares de
Debéntures. As eventuais despesas, depdsitos € custas judiclais decorrentes da
sucumbéncia em agles judiciais serfic igualmente suportadas pelos titulares de
Debéntures, bem como a remuneragdo do Agente Fiduciério na hipétese de a Emissora
permanecer em inadimpléncia com relagdo ao pagamento desta por um pericdo
superior & 30 {trinta) dias corridos, podendo o Agente Fiduciario solicitar garantia dos
titulares de Debéntures para cobertura do risco de sucumbéncia.

Cléusula Sexta — DO AGENTE FIDUCIARIO

6.1. A Emissora nomeia e constitui agente fiduciario da Emissgo, a Planner Trustee
DTVM Ltda., acima qualificada, que, por meic deste ato, aceita a nomeagao para, nos
termos da lei € da presente Escritura de Emissdo, representar perante ela, Emissora,
os interesses da comunhdo dos titulares de Debéntures.

6.2. O Agente Fiduciario, nomeado na presente Escritura de Emissdo, declara sob as
penas da lei, que:

{a) aceita a fungao para a gual foi nomeado, assumindo integralmente os
deveres e atribuigbes previstos na legislacdo especifica e nesta Escritura
de Emissao;

() conhece e aceita integralmente esta Escritura de Emissao, todas suas
Cldusulas e condigtes;

(¢} esta devidamente autorizado a celebrar esta Escritura de Emissdo e a
cumprir com suas obrigagles aqui previstas, tendo sido satisfeitos todos
05 requisitos legais e estatutarios necessarios para tanto;

(d) a celebragic desta Escritura de Emissio e o cumprimento de suas
obrigacBes aqui previstas ndo infringem qualguer cbrigagdo anteriormente
assumida pelo Agente Fiducigrio;

{e) ndo tem gqualquer impedimento legal, conforme paragrafo terceiro do
artigo 66, da Lei das Sociedades por Agdes, para exercer a fungdo que The
& conferida;

(f) ndo se encontra em nenhuma das sttuagbes de conflito de interesse
previstas no artigo 10 da Instrugdo CVM n.0 28/1983;
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(g) ndo tem qualquer ligagdo com a Emissora que ¢ impega de exercer suas
fungdes;

(h) esta ciente das disposicies da Circular do Banco Ceniral do Brasil n.©
1.832, de 31 de outubro de 1990; e

(i) wverificou a veracidade das informagbes contidas nesta Escritura de
Emissdo.

6.3. O Agente Aducidrio exercerad suas fungles a partir da data de assinatura desta
Escritura de Emissdo, devendo permanecer no exercicio de suas fungbes até a Data de
Vencimento das Debéntures ou até sua efetiva substituicdo.

6.4. Serd devida pela Emissora ao Agente Fdudidrio, a titulo de honordrios pelos
deveres e atribuicdes que |he competem, nos termos da legislaciio e regulamentagdo
aplicéveis e desta Escritura de Emissdo, a seguinte remuneracao:

(a) Parcelas trimestrais de R} 6.000,00 (seis mil reais) cada uma, sendo a
primeira parcela devida no 5° {quinto) dia corrido apds a assinafura desta
Escritura de Emissdo e as demais parcelas devidas na mesma data dos
trimestres subseqiientes, até a Data de Vencimento das Debéntures;

(b) As parcelas referidas na alinea (a) acima serdo atualizadas anualmente
pela variagéo acumulada do IGP-M, ou em menor periodicidade permitida
por lei; e

{c) Os impostos e contribuicbes incidentes sobre os valores devidos ao Agente
Fiducidrio nos termos deste item 6.4. (ISS, Cofins, CSLL e PIS) serfio
acrescidos as parcelas referidas na alinea (a) acima, as aliquotas vigentes
na data dos respectivos pagamentos.

6.5. Além de outros previstos em lei, em ato normativo da CVM ou nesta Escritura de
Ermissdo, constituem deveres e atribuictes do Agente Fiduciario:

(a) proteger os direitos e interesses dos titulares de Debéntures, empregando,

no exercicio da fungdo, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e
probo costuma empregar na administracdo dos seus proprios bens;

(b) renunciar a fungdo na hipdtese de superveniéncia de conflitos de interessef’
ou de qualquer outra modalidade de inaptidao; ' / %

Ponr?

;
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() conservar em boa guarda, toda a escrituracdo, correspondéncia e demais
papéis refacionados com o exercicio de suas fungdes;

{d) wverificar, no momento de aceitar a funcdo, a veracidade das informagBes
contidas nesta Escritura de Emissdo, diligenciando para gue sejam
sanadas as omisses, falhas ou defeitos de que tenha conhecimento;

(e) promover, casc a Emissora ndo o faga, © registro desta Escritura de
Emissdo e respectivos aditamentos na JUCESP, hipdtese em que a
Emissora devera fornecer as informagBes e documentos necessarios ao
referido reqistro;

{f) acompanhar a observancia da periodicidade na prestagdo das Informagbes
obrigatdrias, alertando os titulares de Debénfures acerca de eventuais
omissdes ou inverdades constantes de tais informacgdes;

{g) solicitar, quando julgar necessario ao fiel desempenho de suas fungles,
cartidies atualizadas dos distribuidores civeis, das Varas da Fazenda
Plblica, Cartdrios de Protesto, Juntas de Conciliagio e Julgamento, das
Varas da Justica Federal € da Procuradoria da Fazenda Publica do Foro da
sede da Emissora;

(h) solicitar, quande considerar necessario, auditoria extracrdindria na
Emissora;

(i) convocar, quando necessario, a Assembléia Geral de Debenturistas,
mediante andncio publicado, pelo mencs 3 (trés} vezes, nos drgaos de
imprensa nos quais a Emissora deve efetuar suas publicagles;

(i) comparecer a Assembiéia Geral de Debenturistas a fim de prestar as
informagdes que lhe forem solicitadas;

(k) elaborar relatdrios destinados aos titulares de Debéntures, nos termos da
alinea (b) do paradgrafo 12 do artigo 68 da Lel das Sociedades por Aghes,
relativos aos exercicios socials da Emissora, 0s quals deverdo conter, ao
menos, as seguintes informaghes:

nas informacBes divulgadas pela Emissora ou, ainda,
inadimplemento ou atrasc na cbrigatdria prestacdo de informagBes

pela Emissora;

i. eventual omissdo ou incorrecao de que tenha conhecimento, contida é’
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ii. alteragdes estatutdrias ocorridas no periodo;

fi. comentdrios sobre as demonstragies financeiras da Emissora,
enfocando os indicadores econdmicos, financeiros e da estrutura de
seu capital;

fv. posicdo da distribuiggo ou colocacdo das Deb&ntures no mercado;

v. cumprimento de outras obrigagdes assumidas pela Emissora nesta
Escritura de Emissdo;

vi. declaracio sobre sua aptiddo para continuar exercendo a fungdo de
agente fiducidrio da Emissdo;

vii. pagamento de Remuneragdo realizados no periodo, bem como
aquisicBes e vendas de Debéntures efetuadas pela Emissora;

viii. acompanhamento da destinagdo dos recursos captados por meio da
emissdo das Debéntures, de acordo com os dados obtidas junto aos
administradores da Emissorg; e

ix. relagdo dos bens e valores entregues a sua adrinistragéo.

(I} disponibilizar 0 relatdrio a que se refere o inciso anterior aos titulares de
Debéntures até o dia 30 de abril de cada ano. O relatdrio devera estar
disponivel ac menos nos seguintes locais:

i. na sede da Emissorg;

ii. nasede do Agente Fiduciario;

fi. na CVM;

iv. na CETIF e na BOVESPA; e

v, na sede dos Coordenadores.

(m) publicar, as expensas da Emissora, nos orgdos de imprensa em que a ('4
* Emissora deva efetuar suas publicagBes, andncio comunicando aos'./

¥
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(n

(&)
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(s)

titulares de Debéntures que o relatdrio se encontra & disposicao nos locais
indicadas na alinea anterior;

manter atualizada a refacdo dos titulares de Debéntures e seus enderecos,
mediante, inclusive, solicitagéio de informagGes junto & Emissora, ao Banco
Mandatdrio, & CETIP e & BOVESPA;

fiscalizar o cumprimento das Cliusulas constantes desta Escritura de
Emissdo e todas aquelas impositivas de obrigagtes de fazer e ndo fazer;

notificar os titulares de Debéntures, se possivel individualmente, nc prazo
méxima de 5 (dnco) dias corridos da ocorréncia do evento, a respeito de
qualquer inadimplemente pela Emissora de obrigagBes assumidas nesta
Escritura de Emissdo, indicando o local em que forneceréd aos interessados
maiores informagdes. Comunicacdo de igual teor deverd ser enviada &
CVM, a CETIP 2 3 BOVESPA;

emidr parecer sobre a suficiéncia das informagdes constantes de eventuais
propastas de modificaclies nas condigbes das Debéntures;

acompanhar, calcular e apurar os Indices e Limites Financeiros, na
periodicidade prevista nesta Escritura de Emissdo; e

verificar o cumprimento, pela Emissora, da obrigacdo de manter
contratada agéncia classificadora de risco para atualizagdo do relatério de
classificagdo de risco das Debéntures, nos termos da alinea (p) do item
5.1, acima, e encaminhar copia de eventuais atualizagBes & ANBID, no
prazo de até 5 (cinco) dias Ufeis apds a respectiva divulgagdo.

6.6. Sem prejuizo do disposto no item 4.12. acima, o Agente Fiducidrio usard de
quaisquer procedimentos judictals ou extrajudicials contra a Emissora para a protegao
e defesa dos interesses da comunh8o dos titulares de Debéntures na realizagdo de
seus créditos, devendo, em caso de inadimplemento da Emissora:

(a)

declarar antecipadamente vencidas as Debéntures e cobrar seu principal e
acessérios, observadas as condigies da presente Escritura de Emissdo;

requerer a faléncia da Emissora, nos termos da legislagio aplicavel;

tomar todas as providéncias necessdrias para a realizagdo dos créditos dos
titulares de Debéntures; e
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(d)} representar os titulares de Debéntures em processo de faléncia,
recuperagdo judicial ou extrajudicial da Emissora.

6.7. Nas hipoteses de auséncia ou impedimentos tempordrios, rendncia, fiquidagdo,
dissolugio ou extingdo, ou qualguer outro caso de vacéncia na fungdo de agente
fiducidrio da Emissdo, sera realizada, dentro do prazo méximo de 30 (trinta) dias
corridos contados do evento que a determinar, Assembléia Geral de Debenturistas
para a escolha do novo agente fiducidrio da Emissdo, a qual poderd ser convocada
pelo proprio Agente Fiduciario a ser substituido, pela Emissora, por titulares de
Debéntures que representem, no minimo, 10% (dez por cento) das Debéntures em
circulacdo, ou pela CVM. Na hipdtese da convocacdo ndo ocorrer até 5 (cinco) dias
(teis antes do término do prazo acima citado, caberd a Emissora efetud-la, sendo
certo que a CVM poderd nomear substituto provisério, enquanto ndo se consumar o
processo de escolha do novo agente fiducidario da Emissdo. A substituicio ndo
implicard em remuneracdo ao novo agente fiducidrio superior & ora avengada.

6.7.1. Na hipitese de ndo poder o Agente Fiducidric continuar a exercer as suas
fun¢@ies por circunstdncias supervenientes a esta Escritura de Emissdo, devera este
comunicar imediatamente o fato & Emissora e aos titulares de Debéntures, solicitando
sua substituicdo.

6.7.2. E facultado aos titulares de Debéntures, apds o encerramento do prazo para &
subscricdo e integralizac3o da totalidade das Debéntures, proceder & substituicdo do
Agente Fiduciario e & indicacdo de seu substituto, em Assembléia Geral Debenturistas
especialmente convocada para esse fim.

6.7.3. Caso ocorra a efetiva substituicdio do Agente Fiduciario, o substituto recebera a
mesma remuneracio recebida pelo Agente Fiduciario em todos os seus fermos e
condigdes, sendo que a primeira parcela anual devida ao substituto serd calculada pro
rata temporis, a partir da data de inicio do exercicio de sua fungdo como agente
fiduciario da Emissio. Esta remuneragdo podera ser alterada de comum acordo entre a
Emissora e o agente fiducidrio substituto, desde que previamente aprovada pela
Assembléia Geral de Debenturistas.

6.7.4. Em qualquer hipdtese, a substituicBo do Agente Fiducidrio ficard sujeita a
comunicacdo prévia @ CVM e a sua manifestagdo acerca do atendimento aos requisitos
previstos no artigo 9° da Instrugdo CVM n.° 28/1983 e eventuals normas posterfores.
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6.7.5. A substituic2o do Agente Fiducidrio em carater permanente deverd ser objeto de
aditamento a Escritura de Emissdio, que devera ser registrado na JUCESP junto com a
presente,

6.7.5.1 O agente fiducidrio substituto devera, imediatamente apds sua nomeagdo,
comunica-la aos titulares de Debéntures em forma de aviso nos termos do item 4.18.
acima.

6.7.6. Aplicam-se ds hipdteses de substituicBo do Agente Fiducidrio as normas e
preceitos a este respeito promulgados por atos da CVM.

Clausula Sétima — DA ASSEMBLEIA GERAL DE DEBENTURISTAS

7.1. Os titulares de Debéntures poderdo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembléia
Geral, de acordo com o disposto no artigo 71 da Lei das Sociedades por AgBes, a fim
de deliberarem sobre matéria de interesse da comunh@o dos titulares de Debéntures.

7.2. A Assembléia Geral de Debenturistas poderd ser convocada pelo Agente
Fiduciario, pela Emissora, por titulares de Dab8ntures que representem, no minimo,
10% (dez por cento) das Debéntures em circulagdo, ou pela CVM.

7.3. Aplicar-se-a & Assembléla Geral de Debenturistas, no que couber, o disposto na
Lei das Sociedades por AcSes a respeito das assembléias gerais de acionistas.

7.3.1. A presidéncia da Assembléia Geral de Debenturistas caberd, conforme quem a
tenha convocado, na forma do item 7.2. desta Clausula Sétima, respectivamente, ao
Agente Fiduciario, & Emissora, ao titular de Debéntures eleito pelos demais titulares de
Debéntures presentes ou aquele que for designado pela CVM.

7.4. A Assembléia Geral de Debenturistas instalar-se-a, em primeira convocagdo, com
a presenga de titulares de Debéntures que representem, no minimo, metade das
Debéntures em circulagdo e, em segunda convocacdo, com qualguer nimero.

7.5. Cada Debénture em circulagdo conferira a seu titular o direito a um voto nas
Assemblélas Gerals de Debenturistas, cujas deliberagles, ressalvadas as excegbes
previstas nesta Escritura de Emissdo e no item abaixo, serdo tomadas por titulares de
Debéntures representando 75% (setenta e cinco por cento) das Debéntures em
dircufacdo, sendo admitida a constituicdo de mandatdrios, titulares de Deb&ntures ou
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7.5.1. Quaisquer alteragbes no prazo de vigéncia das Debéntures, na Remuneragdo
{com excecdo da deliberagdo de que trata o item 4.9.7. acdima), no quarum de
deliberacBo das assembléias gerais de debenturistas e nos eventos de vencimento
antecipado, conforme previsto nesta Escritura de EmissHo, deverdo ser aprovadas por
titulares de Debéntures representando 90% (noventa por cento) das Debéntures em
circulacdo.

7.6. Para efeito da constituiciio do quorum de instalaciio e deliberagda a que se refere
esta Cldusula Sétima, serdo consideradas como Debéntures em circulagdo aguelas
Debéntures emitidas pela Emissora que ainda ndo tiverem sido resgatadas efou
liquidadas, exciuidas do niimero de tais Debéntures aquelas que a Emissora possuir
em tesouraria ou que sejam pertencentes ao acionista controlador da Emissora ou a
qualguer de suas controladas e coligadas, bem como respectivos diretores ou
conselheiros e respectivos parentes de segundo grau.

7.7. Serd facultada a presenga dos representantes legais da Emissora nas Assembléias
Gerais de Debenturistas. '

7.8. O Agente Fiducidrio devera comparecer a Assembléia Geral de Debenturistas para
prestar aos titulares de Debéntures as informactes que Ihe forem solicitadas.

Clausula Oitava — DAS DECLARAGOES DA EMISSORA
8.1. A Emissora neste ato declara que:

(8) é uma sociedade por agBes devidamente organizada, constituida e
existente sob a forma de companhia aberta de acordo com as leis
brasileiras;

(5) estd devidamente autorizada e obteve todas as licengas e autorizagbes
necessdrias & celebragdo desta Escritura de Emissdo, & emissdo das
Debéntures e ao cumprimento de suas obrigagbes aqul previstas, tendo
sido satisfeltos todos os requisitos legais e estatutdrios necessarios para
tanto;

() os representantes legais gue assinam esta Escritura de Emisséo tém
poderes estatutdrios efou delegados para assumir, em Seu nome, as
obrigacBes ora estabelecidas e, sendo mandatarios, tiveram os poderes
legitimamente outorgados, estando os respectivos mandatos em plena
vigor; %
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(d) a celebracdo desta Escritura de Emissdo e o cumprimento de suas

(e}

Y

(9)

obrigacOes previstas nesta Escritura de Emiss8o, assim como a emisséa e
a distribui¢io plblica das Debéntures ndo infringem ou contrariam, sob
qualquer aspecto material, (&) qualguer contrato ou documento no qual a
Erissora seja parte ou pelo qual quaisquer de seus bens e propriedades
estejam vinculados, nem ird resultar em (i) vencimento antecipado de
qualquer obrigacdio estabelecida em qualquer destes contratos ou
instrumentos; (i) criacdio de qualquer Gnus sobre qualquer ativo ou bem
da Emissora ou (iil) rescisBo de qualquer desses contratos ou
instrumentos; (b) qualquer lei, decreto ou regulamento a gque a Emissora
ou guaisquer de seus bens e propriedades estejam sujeitos; ou {c)
qualquer ordem, decisdc ou sentenca administrativa, judicial ou arbitral
que afete a Emissora ou quaisquer de seus bens e propriedades;

a Emissora tem todas as autorizagbes e licengas (inclusive ambientais)
relevantes exigidas pelas autoridades federais, estaduais e municipais para
0 exercicio de suas atividades, sendo todas elas validas;

a Emissora esta cumprindo as leis, regulamentos, normas administrativas
e determinagles dos orgdos governamentais, autarquias ou tribunais,
aplicdveis a conduclo de seus negdcios, inclusive com o disposto na
legistaglo em vigor pertinente & Politica Nacional do Meio Ambiente, as
ResolugBes do Conama - Conselho Naclonat do Meio Ambiente e &s demais
legislagbes e regulamentagfies ambientais supletivas, adotando as medidas
e acdes preventivas ou reparatdrias destinadas a evitar ou corrigir
eventuais danos ambientais decorrentes do exercicio das atividades
descritas em seu objeto social. A Emissora estad obrigada ainda, a proceder
a todas as diligéncias exigidas para realizagdo de suas atividades,
preservando o meip ambiente e atendendo as determinagGes dos orgdos
Municipais, Estaduais e Federais que subsidiariamente venham a legislar
ou regulamentar as normas ambientais em vigor;

as Demonstragbes Financeiras da Emissora, datadas de 31 de dezembro
de 2003, 2004 e 2005, assim como as informagdes financeiras referentes
aos periodos encerrados em 30 de junho de 2005 e 2006, representam
corretamente a posicdo financeira da Emissora naguelas datas e foram
devidamente elaboradas em conformidade com os principles fundamentais
de contabllidade do Brasll e refletem corretamente os ativos, passivos e
conting@ncias da Emissora de forma consolidada;

94



AGafisa

{h) o prospecto do Programa de Distribuicdo (“Prospecto”) e seu suplemento
referente a Oferta- ("Suplemento™) contdm e conterio, na data de
publicagdo do Aniincio de Inicio, todas as informacdes relevantes em
relacdo a Emissora, no contexto da Emissdo e necessarias para que os
investidores e seus consultores tenham condicdes de fazer uma andlise
correta dos atives, passivos, das responsabilidades da Emissora, de suas
condigBes financeiras, lucros, perdas, perspectivas e direitos em relagdo as
Debéntures, ndo contendo declaracBes falsas ou omissfes de fatos
relevantes, nas circunstancias em que essas declaragfies foram dadas;

(i) as informacdes e declaragbes contidas no Prospacto e no Suplemento em
relacio & Emissora séio verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes;

{i) exceto pelas contingéncias informadas no Prospecto e no Suplemento, ndo
tem conhecimento da existénda de qualquer agdio judicial, procedimento
administrativo ou arbitral, inquérito ou outro tipo de investigacdo
governamental que possa vir a causar impacto adverso relevante na
Emissora, em suas condigdes financeiras ou outras, ou em suas atividades,
que possam afetar a capacidade da Emissora de cumprir com suas
obrigagBes previstas nesta Escritura de Emissdo;

(k) ndo ha qualquer ligacdo entre ela e o0 Agente Flducidrio que impesa o
Agente Fiducidrio de exercer plenamente suas fungies;

() cumprird todas as obrigagbes assumidas nos termos desta Escritura de
Emissdo, incluindo mas ndo se limitando & obrigagdo de destinar os
recursos obtidos com a Oferta acs fins previstos no item 3.4. desta

Escritura de Emissdo;

{(m) esta Escritura de Emissdo constitui uma obrigacdo legal, valida e
vinculativa da Emissora, exeqiifvel de acordo com os seus termos e
condicles; e

{n)} tem plena ciéncia e concorda integralmente com a forma de divulgagdo e
apuracdo da Taxa DI, divulgada pela CETIP, e que a forma de cdlculo da
remuneragac das Deb@ntures fol acordada por livre vontade entre a
Emissora e os Coordenadores, em observancia ao principio da boa-fé.

Clausula Nona — DAS NOTIFICACOES

I

-

9.1, Todos os documentos e as comunicactes, que deverdo ser sempre feitos poé' :ﬂ:%
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escrito, assim como os meios fisicos que contenham documentos ou comunicagBes, a
serem enviados por qualquer das partes nos termos desta Escritura de Emissdo
deverdo ser encaminhados para 0s seguintes enderegos:

Para a Emissora:

Gafisa S.A.
Avenida das Nacties Unidas, n.? 4.777, 9° andar
S&o Paulo - SP

At.t  Sr. Alceu Duilio Calciolari
Tel.: (11) 3025-9000

Fax: (11) 3025-9217

E-mail: dealciolari@gafisa.com.br

Para o Agente Fiduciario:

Planner Trustee DTVM Lida,
Avenida Paulista, n.¢ 2.439, 119 andar
S40 Paulo - SP

At.:  Sra. Viviane Rodrigues

Tel.: (11)2172-2628

Fax: (11} 3060-9575

E-mail: fiduciario@plannercorretora.com.br

Para o Banco Mandatario @ Agente Escriturador:

Banco Itau S.A.
Av, Engenheiro Armando de Arruda Pereira, n.? 707
S3o Paulo — SP

At.:  Sr. José Nilson Cordeiro

Tel.: (11)5029-1317

Fax: (11) 5029-1917

E-mail: jose-nilson.cordeiro@itau.com.br

2

0.2. As comunicagles referentes & esta Escritura de Emissdo serdo consideradas
entregues quando recebidas sob protocolo ou com "aviso de recebimento” expedido
pelo correlo, sob protocolo, ou por telegrama nos enderecos acima. As comunicagbes
feitas por fac-simile ou correio eletrbnico serdo consideradas recebidas na data de seu

e,
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envio, desde que seu recebimento seja confirmado através de indicativo {recibo
emitido pela maquina utilizada pelo remetente) seguido de confirmagdo verbal por
telefone. Os respectivos originais deverdo ser encaminhados para os enderegos acima
em até 5 (cinco) dias (feis apds o envio da mensagem. A mudanga de qualquer dos
enderecos acima deverd ser comunicada a outra parte pela parte que tiver seu
endereco alterado.

Clausula Dez — DAS DISPOSICOES GERAIS

10.1. Ndo se presume a rendncia a qualquer dos direitos decorrentes da presente
Escritura de Emissdo. Dessa forma, nenhum atraso, omissdo ou liberalidade no
exercicio de qualquer direito, faculdade ou remédio que caiba ao Agente Fiduciario
gfou aos titulares de Debéntures em razdo de qualquer inadimplemento das
obrigagdes da Emissora, prejudicard tais direitos, faculdades ou remédios, ou serd
interpretado  como uma rendncia acs mesmos ou concordanda com tal
_inadimplemento, nem constitulrd novagdo ou modificagdo de quaisquer outras
obrigagBes assumidas pela Emissora nesta Escritura de Emisso ou precedente no
tocante a qualquer outro inadimplemento ou atraso.

10.2. A presente Escritura de Emissdo € firmada em carater irrevogavel e irretratavel,
salvo na hipdtese de ndo preenchimento dos requisitos relacionados na Clausula
Segunda supra, cbrigando as partes por si € seus sucessores.

10.3. Caso qualquer das disposicdes desta Escritura de Emissao venha a ser julgada
ilegal, invalida ou ineficaz, prevalecerdo todas as demais disposigbes n&o afetadas por
tal julgamento, comprometendo-se as partes, em boa-fé, a substituir a disposi¢do
afetada por outra que, na medida do possivel, produza o mesme efeita.

Clausula Onze - DO FORO
11.1. Fica eleito o foro da Comarca de S3o Paulo, com exclusdo de qualquer outro, por
mais privilegiado que seja, para dirimir as questBes porventura oriundas desta
Escritura de Emissdo.”

Clausula Sexta — bO FORO

Fica eleito o foro da Comarca de S&c Paulo, com excusido de qualquer outro, por mais
privilegiado que seja, para dirimir as questdes porventura oriundas deste Aditamento.
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E por estarem assim justas e contratadas, firmam o presente Aditamento a Emissora e
0 Agente Fducidrio, em 2 (duas) vias de igual forma e teor e para 0 mesmoa fim, em
conjunto com as 2 (duas) testemunhas abaixc assinadas.

% A

S30 Paulop, 18 de setembro de 2006

~

33
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Pdgina de assinaturas do Instruimente Farticular de Frimeiro Aditamento a0 Instruments Particular de Escritura da
42 Eiissio de Debdntures Simples d3 Gafisa 5.A., celebrado entre Gaftsa S.A. g Planner Trustee DTVM {fda. em 18
de setembro de 2006

GAFISA S A.

iz

/ /V
Nom\ Crfﬂ%& HASIA Nome: eréwc RGebita hMETC
Cargo: B &T@’é % A T B Cargo: hzetoRl e TR

Nome: @ﬁ'\gi\:{@k Nome: Vivi&nskﬂx‘igues
Diretora

Cargo: Dire Cargo:

Testemunhas:

No e Anamaria Baplista Viliel Leme
Rd . RG. 10.500.185-X-58P/SP

: CPF. 103.407.548-T8
CPF:

o T Ty

39
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* Relatério de Classificagdo de Risco elaborado pela Standard & Poor’s
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STANDARD
EPOOR'S

Data de Publicagéo: 25 de agosto de 2006
Brasil—Comunicado a Imprensa

Standard & Poor's atribui rating 'brBBB+' 4 nova emissao de debéntures
da Gafisa S.A.

Analistas: Jean-Pierre Cote Gil, Sdo Paulo (55) 11-5501-8949, jp_gil@standardandpoors.com; Reginaldo Takara, S0 Paulo (55) 11-
5501-8932, reginaldo_takara@standardandpoors.com

Sao Paulo, 25 de agosto de 2006 (Standard & Poor’s) — A Standard & Poor’s
Ratings Services atribuiu hoje o rating ‘brBBB+’ & futura 4* emissao de
debéntures da Gafisa S.A., cujo valor ofertado serd de R$ 240 milhdes, com
vencimento final em 2011. A empresa planeja utilizar os recursos da nova
emissao para o pagamento antecipado de suas debéntures da 2% e 32
emissdes, no valor total combinado de R$ 176,31 milhdes, além de fortalecer
sua posicéo de caixa.

Além de melhorar seu cronograma de amortizacdo de dividas, a Gafisa
espera que sua nova emisséo de debéntures carregue um custo financeiro
menor do gue suas emissdes anteriores, além de néo ter recebiveis
imobiliarios cedidos em garantia na transacéo (diferentemente das emissdes
anteriores). A atual conjuntura favoravel para o setor imobiliario brasileiro, e a
melhora da estrutura de capital da Gafisa (apos sua bem sucedida emissdo
primaria de agdes) favorece a empresa na busca de melhores condigdes de
financiamento. As novas debéntures terdo caréncia de 36 meses para o
pagamento de principal, e amortizagbes semestrais.

A Gafisa continua se beneficiando do ambiente favoravel para o setor
imabiliario brasileiro, estimulado pela estabilidade econdmica experimentada
nos ultimos trés anos, e pela crescente disponibilidade e menor custo das
linhas de financiamento a casa propria. Alem disso, algumas instituicdes
financeiras locais ja oferecem linhas de financiamento pré-aprovadas (menor
burocratizagéo), prazos de pagamento de até 20 anos, além de
financiamentos com taxas de juros fixas.

Embora grande parte dos resultados da empresa ainda seja originada dos
segmentos médio e médio-alto (entre R$ 2.000,00/m? e R$ 3.600,00/m2),
esperamos que 0s segmentos de baixa-renda passem a representar uma fatia
maior dos resultados da empresa a medida gque o financiamento ao
comprador de menor renda seja facilitado e ampliado, com apoio do governo
federal, em linha com 0 que ocorreu em outros paises latino-americanos,
como México e Chile. Os empreendimentos voltados para o publico de menor
renda produzem margens operacionais geralmente menores, além de
carregarem um maior risco de crédito, razao pela qual o crescimento desse
segmento estd intrinsecamente atrelado ac desenvolvimento do setor de
financiamento imobiliario brasileiro. Por outro lado, grande parte do alto déficit
habitacional brasileiro esta concentrada nesse segmento que, portanto,
apresenta grandes oportunidades de crescimento & ganhos de escala para os
incorporadores locais.

Grande parte dos recursos obtidos pela Gafisa por meio de sua oferta primaria
de agdes vem sendo direcionada para o financiamente de seu plano
ambicioso de crescimento e expansdo geografica. Embora os resultados da
Gafisa ainda reflitam em grande parte sua forte presenga nos mercados
imobilidrios das regides metropolitanas do Rio de Janeiro e Sédo Paulo, cerca
de 30% do valor de vendas de seu land bank atual corresponde a outras
regides. A Gafisa deve seguir buscando formas de diversificar sua posicéo
geografica dentro do Brasil, combinando suas vantagens competitivas e sua
solida posigao financeira com o conhecimento local de players regionais,
como ja demonstrado pelas recentes associacdes entre a empresa e a Proeng
no Espirito Santo, Cipesa em Alagoas, a OAS na Bahia, e a Ivo Rizzo no Rio
Grande do Sul.
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Enquanto os resultados contabeis reportados pela Gafisa até junho de 2006
ainda néo refletem inteiramente o ambiente favoravel experimentado pela
empresa desde o ano passado (por conta do padrdo contébil para o
reconhecimento de receitas e custos de empreendimentos imobiliarios), o
resultado de receitas e custos a apropriar da empresa ja indicam um patamar
significativamente maior de volumes de vendas, € uma melhora substancial
em suas margens brutas. No segundo trimestre de 2006, a Gafisa reportou
receitas e margem bruta a apropriar de R$ 560,7 milhdes e 43%,
respectivamente, comparados com os R$ 436,6 milhdes e 28% reportados em
dezembro de 2004. Esperamos que esse nivel de vendas e margens a
apropriar sustentem demonstra¢des financeiras mais robustas no futuro,
particularmente a partir de 2007. Entre outros indices de crédito, esperamos
que a Gafisa apresente divida total pelo EBITDA, geragao interna de caixa
(Funds from Operations-FFO) pela divida total e cobertura de juros pelo
EBITDA de aproximadamente 4,0x, 15,0% e 3,0x em 2006 e
aproximadamente 2,0x, 30,0% e 5,0x em 2007, respectivamente (em
comparagao a 5,0x, 15,0% e 3,0x reportados em 2005).

Esperamos que a geracao operacional de caixa (free operating cash
flow/FOCF) da Gafisa permaneca negativa ac longo de 2006 e 2007, como
reflexo do forte ritmo de crescimento da empresa, e do consequente aumento
das necessidades de capital de giro. Nossa expectativa também & que a
Gafisa utilize uma combinagao de reservas de caixa e instrumentos de
financiamento adequados (linhas de crédito imobiliario vinculadas a
empreendimentos especificos, securitizacdo de recebiveis ou operacées de
mercado de capitais de longo prazo e cronograma de amortizagdo bem
distribuido) para o financiamento de seu plano de crescimento.

Por outro lado, a melhora da posigéo de liquidez da Gafisa e a menor
necessidade de endividamento adicional para financiar o crescimento séo
fatores que favorecem a flexibilidade financeira da empresa, bem como
fortalecem seu perfil de risco financeiro. Enguanto o longo ciclo de maturagéo
inerente a atividade imobiliaria expde a Gafisa ao risco de execugéo de sua
estratégia de crescimento nos proximos anos, esperamos que a administragao
da empresa continue sustentando uma politica financeira relativamente
conservadora, incluindo a manutengao de uma relagdo de divida liquida total e
patriménio liquido menor que 60% e um controle rigoroso de sua estrutura de
custos.

A Gafisa € uma das maiores empresas imobiliarias do Brasil com atuagao no
segmento de construgéo e incorporacao, principalmente nos mercados de
média e alta rendas de Sao Paulo e Rio de Janeiro. A empresa também
oferece servigos de construgdo para terceiros, atividade que tem registrado
significativo crescimento nos dltimos dois anos. A Gafisa & controlada por
fundos de private equily (administrados pela gestora de recursos GP
Investimentos) e pela Equity International Partners (EIP), fundada por Sam
Zell, um dos maiores investidores e administradores de fundos imobiliarios
nos Estados Unidos, os quais detém, respectivamente, 20% e 25% do capital
da empresa.

Fatores de curto prazo / Liquidez

A posicdo de liquidez da Gafisa é robusta. Em junho de 2006, a posigao de
caixa da empresa (de aproximadamente R$ 423 milhdes), se apresentava
significativamente superior ao total de seus compromissos de divida (de cerca
de R$ 276 milhdes), fortalecida pela recente emiss&o primaria de agdes no
valor total liquido de aproximadamente R$ 477 milhdes.

A posicao de liquidez da Gafisa também & amparada por um perfil de
vencimentos de divida bem distribuido ao longo dos préximos cinco anos. A
nova emisséo de debéntures da Gafisa, combinada ao pagamento antecipado
de suas debéntures em circulagdo, devera deslocar cerca de 70% dos
vencimentos de divida da empresa para os anos de 2009 em diante,
reduzindo ainda mais as necessidades de refinanciamento da empresa.

Os recebiveis imobiliarios gerados pela empresa também fortalecem a

posicado de liquidez da Gafisa, e podem ser utilizados como garantia em o
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transacdes financeiras, ou em operacdes de securitizagdo, como forma de
aprimorar a estrutura de capital da empresa. Atualmente a Gafisa mantém
cerca de R$ 20 milhdes em compromissos relacionados as securitizacbes de
recebiveis existentes (em regime de coobrigagao, no ¢aso de inadimplemento
do mutuario), além de R$ 109 milhdes em recebiveis atrelados as suas
operagoes de debéntures (que devem ser liberados até o final de 2006). Em
contrapartida, espera-se que a Gafisa amplie 0 uso de operacdes de
securitizacdo de recebiveis ao longo dos proximos meses, num montante de
até R$ 100 milhdes, como forma de otimizar seu capital de giro. O volume de
recebiveis da empresa alcangou R$ 911,68 milhdes em junho de 2006 (R$
502,2 milhdes em junho de 2009).

Perspectiva

A perspectiva positiva do rating de crédito corporativo da Gafisa reflete nossa
expectativa de que o nivel acelerado de crescimento de suas operagdes, a
consolidacdo e confirmac¢ao dos resultados obtidos nos ultimos trimestres
(incluinde uma melhora na geracéo operacional liquida de caixa), e a
manutengdo de uma politica financeira prudente poderao levar a uma
elevacao de seus ratings.

A perspectiva dos ratings poderia ser alterada para estavel ou negativa caso
novas pressdes de fluxe de caixa comprometessem a posi¢éo de liquidez da
empresa, ou resultasse em um perfil de endividamento ndo adequado ao ciclo
econdmico de seus empreendimentos. Condigdes negativas para o perfil de
crédito da Gafisa também podem decorrer de uma queda abrupta do mercado
imobiliario brasileiro, num momento de forte expans&o e investimento da
empresa, o que restringiria a realizacéo dos estogues de novos langamentos e
a capacidade de execugao dos projetos, comprimindo ainda mais a geragao
de caixa livre da empresa.

Publicado pela Standard & Poor’s, uma Divisdo da The McGraw-Hill Companies, Inc. Escritorios
Executivos: 1221 Avenue of the Americas, Nova York, NY 10020. Escritério Editorial: 55 Water Street,
Nova York, NY 10041. Atendimento ac Assinante: (1) 212-438-7280. Copyright 2005 pela The McGraw-
Hill Companies, Inc. A reproducao total ou parcial deste documento é expressamente proibida exceto
mediante autorizacao prévia. Todos os direitos reservados. Todas as informacoes foram obtidas pela
Standard & Poor’s de fontes que ela considera confiaveis. Entretanto, em fungdo da possibilidade de
erro humano ou mecanico por parte da Standard & Poor’s ou de suas fontes ou de outros, a Standard &
Poor’s nao garante a precisao, a adequacao ou a completitude de quaisgquer informagdes e nao se
responsabiliza por quaisquer erros ou omissées ou por quaisquer resultados obtidos ao se utilizar tais
informagdes. Os ratings representam uma opinido, ndo a declaragao de fatos ou uma recomendagéao
para comprar, vender ou manter qualquer titulo ou valor mobiliario.

Os servigos analiticos oferecidos pela Standard & Poor's Ratings Services ("Divisédo de Ratings”)
resultam de atividades separadas destinadas a preservar a independéncia e objetividade das opindes
nas quais se baseiam os ratings. Os ratings sao opinides, ndo sendo, portanto, declaragdes de fatos,
nem recomendagdes de compra, manutengdo ou venda de nenhum titulo. Os ratings baseiam-se em
infomacoes recebidas pela Divisao de Ratings Services. Outras divisGes da Standard & Poor's podem
possuir informacdes nao disponiveis a Divisdo de Ratings Services. A Standard & Poor's estabeleceu
politicas e procedimentos cujo objetivo € manter a confidencialidade de informagoes ndo publicas
recebidas ao longo do processo de atribuigdo de ratings. A Diviséo de Ratings Services é remunerada
pela atribuigdo de ratings. Tal compensag&o é normalmente paga ou pelo emissor dos titulos avaliados
ou por terceiros que participam da negociagao de tais titulos. Embora a Standard & Poor's se reserve o
direito de disseminar os ratings por ela atribuidos, esta nao recebe remuneracao por fazé-lo, exceto
pelas assinaturas de suas publicagtes. Quaisquer informactes adicionais sobre as tarifas cobradas
pela atribuigio de ratings por parte da Diviséo de Ratings Services estdo disponiveis em
www.standardandpoors.com/usratingsfees.
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* Declaragdo da Emissora nos termos do artigo 56 da Instru¢do CVM n° 400/03
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AGafisa

DECLARAGAO

GAFISA S.A., companhia aberta com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Avenida das Nagdes Unidas, n.° 4.777, 9° andar, inscrita no
C.N.P.J./M.F. sob n.® 01.545.826/0001-07, neste ato devidamente representada
por seus representantes legais abaixo indicados (“Companhia”}, na qualidade de
companhia emissora de 24.000 (vinte e quatro mil) debéntures simples, todas
escriturais, ndo conversiveis em acdes de emissdo da Companhia, da espécie
quirografaria, com valor nominal unitario de R$ 10.000,00 (dez mil reais)
("Debéntures”), emitidas em uma Unica série, perfazendo o total de
R$ 240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais) na data de emissdo das
Debéntures, qual seja, 1° de setembro de 2006, sendo a quarta emissao de
debéntures da Companhia e a primeira realizada no @mbito do segundo programa
de distribuigdo publica de debéntures da Companhia ("Programa de Distribuigao”),
vem, nos termos da Instrugdo da Comissao de Valores Mobilidrios ("CVM") n.° 400,
de 29 de dezembro de 2003, declarar que (i) é responsavel pela veracidade,
consisténcia, qualidade e suficiéncia das informagOes prestadas por ocasido do
registro e fornecidas ao mercado durante a distribuicdo publica das Debéntures
("Oferta”); e que (ii) o suplemento ao prospecto do Programa de Distribuicdo
referente a Oferta contém as informacdes relevantes necessarias ao conhecimento,
pelos investidores, da Oferta e das Debéntures, permitindo aos investidores uma
tomada de decisdo fundamentada a respeito das Debéntures, tendo sido elaborado
de acordo com as normas pertinentes. Os Srs. Odair Senra e Maric Rocha,
diretores estatutdrios da Companhia, foram os responsaveis pela verificagdo da
veracidade das informag0es prestadas.

//'
%
/

Nomg/:Od\_/aiVS/enra Nome: Mario Rocha
Cargo: Diretor Estatutario Cargo’ Diretor Estatutario

S3o Paulo, 18 de setembro de %00

,,

GAFISAS.A. /
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e Declaracdo do Coordenador Lider nos termos do artigo 56 da Instrug¢do CVM n° 400/03
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HSBC

DECLARACAO

HSBC BANK BRASIL S.A. — BANCO MULTIPLO, instituicdo financeira integrante do
sistema de distribuic&o de valores mobilidrios, com sede na Cidade de Curitiba, Estado do
Parana, na Travessa Oliveira Bello, n.° 34, 4° andar, inscrita no C.N.P.J/M.F. sob n.c
01.701.201/0001-89, neste ato representada na forma do seu Estatuto Social, na qualidade
de instituigdo responsavel por coordenar a distribuigdo pdblica de 24.000 (vinte quatro mil)
debéntures da quarta emissdo da Gafisa S.A. (“Oferta” e “Companhia”, respectivamente),
todas escriturais, ndo conversiveis em agbes, da espécie quirografaria, com valor nominal
unitério de R$ 10.000,00 (dez mil reais) (“Debéntures”), perfazendo o total de R$
240.000.000,00 (duzentos e quarenta milhdes de reais) na data de emissfo das
Debéntures, qual seja, 1° de setembro de 2006, sendo a primeira emissdo de debéntures
realizada no &mbito do segundo programa de distribuicio plblica de debéntures da
Companhia (“Programa de Distribuicdo”), vem, nos termos da Instrugiio da Comiss3o de
Valores Mobilidrios ("CVM") n.? 400, de 29 de dezembro de 2003, declarar que (i) o
suplemento ao prospecto do Programa de Distribuicio (“Suplemento”) contém as
informagdes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, das Debéntures e
da Oferta, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito
das Debéntures, tendo sido elaborado de acordo com as normas pertinentes; que (ii)
tomou as cautelas e agiu com elevados padres de diligéncia para assegurar que as
informagGes prestadas pela Companhia fossem verdadeiras, consistentes, corretas e
suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decis3o fundamentada a respeito
das Debéntures; e que (iii) as informagdes fornecidas ao mercado durante todo o prazo da
Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periddicas constantes da atualizagdo do registro de
companhia aberta da Companhia perante a CVM e que venham a integrar o Suplemento
sao suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisio fundamentada a
respeito das Debéntures. A presente declaraciio é firmada pelos Srs. Paulo Cezar Torre
Maia e Walter Oti Shinomata, ambos diretores estatutarios do HSBC Bank Brasil S.A. —
Banco Muiltiplo.
Sao Paulo, 12 de setembro de 2006

HSBC BANK BRASIL S.A. — BANCO\MU

L Lo |

Nome: Paﬁlo Cezar Torre Maia Nome: Walter 0t?§h'inomata N
Cargo: Diretor Estatutario Cargo: Diretor Estatutario
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Emissora
GAFISA SA.
Avenida das Nagdes Unidas, n° 4.777, 9° andar
05477-000 - Sdo Paulo - SP

Coordenador Lider
HSBC BANK BRASIL SA.- BANCO MULTIPLO
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.064, 4° andar
01451-000 - Séo Paulo - SP

Coordenadores
BANCO ITAU BBA SA.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.400, 4° andar
04538-132 - Sdo Paulo - SP

BANCO PACTUAL SA.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.729, 9° e 10° andares
04538-132 - S&o Paulo - SP

BANCO STANDARD DE INVESTIMENTOS SA.
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 2.277, 12° andar
01452-000 - S&o Paulo - SP

BANIF PRIMUS BANCO DE INVESTIMENTO SA.
Rua Minas de Prata, n° 30, 15° andar
04552-080 - Séo Paulo - SP

Assessor L egal
MATTOSFILHO, VEIGA FILHO, MARREY JR. E QUIROGA ADVOGADOS
Alameda Joagquim Eugénio de Lima, n® 447
01403-001 - Séo Paulo - SP

Auditores Independentes
PRICEWATERHOUSECOOPERSAUDITORES INDEPENDENTES
Avenida Francisco Matarazzo, n° 1.400, Torre Torino
05001-400 - Séo Paulo - SP

BDO TREVISAN AUDITORES INDEPENDENTES
Rua Bela Cintra, n° 934
01415-000 - S&o Paulo - SP

Este Prospecto estadisponivel noWebsite:
www.mer cadosdecapitais.com.br
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