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10h30 (horério de Brasilia)
7h30 (US EST)

Telefone: +55 (11) 3127 -4971
Senha: EZTEC

Replay: +55 (11) 3127-4999
Senha: 64772410
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1 A EZTEC encerrou o 3T17 com Caixa, Equivalentes de Caixa e Apl
Financeiras de R$1131,1 milhdes. Descontadas as dividas de
provenientes de financiamento SFH, a
posicao de Caixa Liquido, de

Venda da
Torre B do
EZ Towers
eleva lucro
a R$335,2
milhées no
acumulado
do ano

Crescimento de
107% em relacao
ao mesmo
periodo de 2016

Sé&o Paulo, 09 de novembro de 2017 - A EZTEC S.A. (BOVESPA: EZTC3), com 38 anos de existéncia, se destaca como uma das

deter

R$614,8 milhdes

Companhia

Performados, passiveis de repasse ou de securitizacéo e parte remunerados a
IGP-DI+10 a 12% a.a.;

O Lucro Bruto foi de  R$409,9 milhdes , para uma Margem Bruta de

A Receita Liquida atingiu

R$394,6 milhdes no 9M17;

O EBITDA atingiu R$308,6 milhdes no 9M17, com Margem EBITDA de 34,5%;

O Lucro Liquido atingiu  R$333,5 milhdes , com Margem Liquida de

No 3T17 a EZTEClangou um emp

liquido de distratos;

Em 30 de setembro de 2017

, 0 Estoque de Terrenos totalizou
VGV préprio. O custo médio de aquisicao dos terrenos, incluindo os custos com
13%do VGV; e

0 aumento do potencial construtivo, esta em

As Vendas Liquidas, participacdo EZTEC, atingiram R$

R$650,4 milhdes, integralmente recebidos ainda no 3T17.

maior lucratividade do setor de construgéo e incorporagéo no Brasil. A
As informacd es operacionais e financeiras da EZTEC, exceto onde indicado de outra forma, sdo apresentadas com base em nimeros

consolidados e

em Mil hares de

Reai s

Companhia anuncia os resultados do

(RS$),

preparadas

reendimento de VGV de R$67,8 milhdes

715 milhées no 9M17, valor

Venda da Torre B do projeto EZ Towers para a Brookfield pelo valor a vista de

Companhia s com

terceiro trimestre de 2017 (3 T17).

de acordo

C O mormas

internacio nais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacdo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de

Pronunciamentos Contébeis (CPC), pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

A pa rtir de 1° de janeiro de 2013, entraram em vigor as normas IFRS 10 e IFRS 11, que tratam de operagdes controladas em conjunto

o normativo CPC 19, uma parcela dos ativos e passivos, receitas e despesas deixaram de ser consolidadas proporcionalment

ndo impacta o Patriménio Liquido e Resultado da

Destaques
Receita Bruta (R$ '000)
Receita Liquida (R$'000)

Margem Bruta

Margem Liquida
Lucro porAgéo (R$)

Margem EBITDA

Namero de Empreendim. Lancados

Area Util Langada (em mil m?)

Unidades Lancadas
VGV (R$'000) ?
Participagdo EZTEC (%)
VGV EZTEC (R$ '000) ‘¥

Companhia .

S1rdly
800.819
691683

45,5%

40,5%
1,699

40,9%
2
54,9
140
792.753
100%
792.753

3T16
230.439
115.526

44,1%

42,2%
0,296

27,3%

Var.%
247,5%
499%

14 p.p.

-17 p.p.
475%

13,6 p.p.
n.a.
n.a.
n.a.
n.a.
n.a.

n.a.

9M17
1177.892
894.600

45,8%

37,3%
2,021

34,5%
S
60,6
194
842.232
100%
842.232
764.399

9M16
717.099
420.790

44,9%

38,3%
0,977

26,6%
2
15,8
80
195.114
73%
143.284

. Adotando
e. Essa adocao

Var.%
64,3%
113%

0,9 p.p.

-10p.p.
107%

7,9p.p.

285%
143%
332%
0,4p.p.
488%

Vendas Contratadas EZTEC (R$ '000)

[ ]TEC
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icacOes
R$297,6 milhdes,
encerrou o periodo com

R$833,5 milhdes , tendo gerado R$720,7 milhdes no
periodo, R$180,2 milhdes dos quais pagos em dividendos no trimestre,
em Recebiveis de empreendimentos

além de
imobiliarios

R$ 5,6 bilhdes em

45,8%no 9M17;

37,3%no 9M17;
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INDICADORES DE DESEMPENHO OPERACIONAL E FINANCEIRO |

VGV Langado VGV Langado Acumulado
% EZTEC (R$MM) 793 % EZTEC (R$MM)

I 1.189 842
27 75
0 61 0 49 (62 I 226 232

3T16 4T16 1T17 2717 3117 2012 2013 2014 2015 2016 9M17
Aquisicdo de Participacao m EZ Towers
Vendas Liquidas Vendas Liquidas Acumuladas
% EZTEC (R$MM) % EZTEC (R$MM)

715

876
40 65 I 412
18 — 9 - -

3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 2012 2013 2014 2015 2016 oM17
EZ Towers TB

764

Receita Liquida Lucro Bruto

(R$ MM) _— » (R$ MM) a1e
47%

44%

116 151 97 106 51 81 46 50
3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17
—O— Margem Bruta
o]
% EBITDA Lucro Liquido
(R$ MM) 282 42% 46% (R$ MM) 41%

38%

27% 33%

21%

58 49 69
32 11 15 32 22
3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 3T16 4T16 1T17 | 2T17 3T17
—O—Margem EBITDA —O—Margem Liquida

[ ]TEC 3
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Despesas Comerciais (R$ MM)

17%

3T16 4T16 iT17 2T17

—O— % da Receita Liquida

Equivaléncia Patrimonial (R$ MM)

17%
e 14%

4T16 1T17 2T17
—O—% do Lucro Liquido

Resultado a Apropriar
(R$ MM)

49%

54

Despesas Administrativas (R$ MM)

21 19,0% 21,0% 20,6%

12,6% S
16,0% 14,8% 17.3% 2,9%
10,8%

2,7%

22 19 20 22

3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17

—O— % da Receita Liquida
© % da (Rec. Liquida + Rec. Lig. Eq. Patrimonial)

Resultado Financeiro (R$ MM)

23%

3T16 4T16 1T17 2T17
—O0— % da Receita Liquida

Caixa Liquido + Recebiveis
Performados
(R$ MM)

951
741
584 599

44 658
500

365 389
l 219 210 241 293

4T16 1T17 2717
—O—Margem a Apropriar (%)

3T17 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17
Recebiveis Performados Caixa (Divida) Liquida

CTEC 4
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COMENTARIOS DA ADMINISTRACAO

A administragdo da EZTEC anuncia os resultados do terceiro trimestre de 2017 com lucro liquido  de R$ 280
milhdes . O periodo foi marcado  pela venda da Torre B do EZ Towers, enc  errando de forma muito positiva o ciclo
do maior projeto comercial da Companhia . Além do excelente resultado econdémico -financeiro p ara os
acionistas , com 47,1% de margem bruta da Torre B, o empreendimento  proporcionou diversos ganhos para 0s
stakeholders incluindo , a cidade de S&o Paulo, 0 meio -ambiente, os adquirentes, as empresas e seus
colaboradores , que passaram a contar com duas torres de arquitetura diferenciada e de uso eficiente de seus
espacos, localizadas em um  polo corporativo com infraestrutura em ascensao . Além de tudo isto, 0 EZ Towers
projetou a engenharia da EZTEC para um novo patamar, propiciando um legado técnico que devera ser
usufruido em futuro préximo em projeto similar, agregando valor ao modelo de negdcio da Companhia

VENDAS EDISTRATOSDesconsiderando a Torre B, notamos uma ligeira melhora nas vendas antes dos distratos ,
sendo que dos R$ 164,8 milhdes em venda s brutas, 72% refere -se a estoque pronto . Os cancelamentos ainda
seguem em patamares elevados, associados ao volume de entregas: no terceiro trimestre, f oram entregues 3
empreendi me ntos na cidade de S&o Paulo (152 unidades ), acumulando 7 entregas nos prime iros nove meses
do ano (1.967 unidades ). Para o quarto trimestre, esta programada a entrega de 4 projetos (1.062 unidades ); ja
para o préximo ano, somente 3 (496 unidades) 0o que indica uma projecao de reducéo dos distratos ao longo

de 2018.

LANCAMENTOS: Em relacdo aos novos produtos, a EZTEC lancou no periodo, o empreendimento In Design
Liberdade, com VGV de R$68 milhdes . Como evento subsequente, anunciamos no quarto trimestre o
lancamento do Verace Brooklin, projeto de R$82 milhdes de VGV . Juntos ao Legi ttimo Vila Romana, langado
no 2T17, os trés empreendimentos encontram  -se 38% vendidos. Tal velocidade de venda, ainda que aquém do
ideal, permite a Companhia seguir empenhada no desenvolvimento de novos projetos com mesmo perfil para

0s proximos trimestres , visando o0 segmento de média  -alta e al ta renda na cidade de S&o Paulo.

RECEITA E MARGENS margem bruta da EZTEC segue em nivel histérico de 45,5%, impactada pelas economias

no or¢camento das obras finalizadas ao longo de 2017 e, no caso do terceiro trimestre, pela alienacdo da Torre
B. Vale lembrar que estamos com uma tendéncia de queda na receita devido & reducdo de execucéo de
obras e aos poucos lancamentos realizados nos ultimos anos. Este periodo de diminuicdo na receita devera

impactar a margem liqgui dada Companhia , o0 que se normalizara a medida que as vendas liquidas de estoque
e 0 volume de execucdo de obra s voltarem aos patamares adeq uados para o tamanho da empresa nos
préximos anos.

GESTAO DE CARTEIRAA carteira de financiamento préprio com alien acao fiduciaria fechou o periodo em R$
347 milhdes, um incremento de 8% relativo ao fim do segundo trimestre . Esta carteira rende em média 11% +
IGP-DI e tem sido uma importante ferramenta para promover novas vendas de estoque pronto. A medida que

as taxas de juros dos bancos para o financiamento imobiliario vao sendo reduzidas, € de se esperar que a
velocidade no incremento da carteira tenda a decrescer, seja por reducéo dos novos financiamentos, seja por
amortizagdes dos clientes atuais.

POSICAO DE CAIXA E NOVOS INVESTIMENTQSA Companhia encerrou o terceiro trimestre de 2017 com R$834
milhGes de Caixa Liquido, tendo gerado R $720,1 milhdes de caixa, refletindo o recebimento a vista da venda

da Torre B. No que tange a novos investimentos, foram adquiridos recentemente 3 terrenos na capital paulista,
agregando mais R$174 milhdes de VGV ao seu landbank . Os terrenos estdo localizados na Zona Sul de S&o
Paulo, em areas valorizadas, com custo em torno de 18% do VGV estimado. Assim, a EZTEC segue se preparando
para uma retomada do setor, sempre com muito critério nas decisdes de investimento, atenta as melhores
oportunidades na cidade de Sao Paulo. Além de terrenos, como evento subsequente, em outubro a EZTEC
realizou & como tem sido o caso anualmente 0 aquisicdo de participagdo adic  ional em projetos nos quais ja
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estava presente anteriormente, ¢ onstituindo, portanto, compras de estoque, carteira e terreno totalizando
R$127 milhdes de VGV, para um dispéndio de R$56,2 milhdes.

Acreditamos que os  sinais de recuper agcdo no cenario macroecondémico 6 como a queda da taxa de juros
bésica da economia, a melhora no indice de confianca e uma inflagdo controlada d proporcionam uma
expectativa d e melhor ambiente para o setor nos proximos trimestres . Vale destacar também a reducéo de
estoque e inicio de recuperacao de precos na cidade de Sdo Paulo, além de uma diminuicdo nas taxas de
financiamento imobiliario nos maiores bancos comerciais privados. Com uma posi¢cdo de caixa confortavel o}
fruto de decisdes estratégicas acertadas do p assado e de uma visdo de longo prazo 0, a Companhia segue
preparada para as novas oportunidades , mantendo seu compromisso de construir  produtos com qualidade,
bem como o de entregar 0 melhor resultado a seus investidores, valorizando os fundamentos que sus tentaram
a Companhia até aqui.

Administracéo EZTEC.

CAMARA DE ARBITRAGEM:Em conformidade com o Artigo 41 do Estatuto Social da EZTEC, a Companhia , seus acionistas, Administradores
e membros do Conselho Fiscal obrigam  -se a resolver, por m eio de arbitragem, perante a Camara de Arbitragem do Mercado, toda e
qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada com ou oriunda, em especial, da aplicacéo, validade , eficacia,
interpretacéo, violacdo e seus efeitos, das dispos icoes contidas na Lei das Sociedades por Agdes, neste Estatuto, nas normas editadas pelo
Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM, bem como nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do
mercado de capitais em geral, além daq uelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento de Arbitragem, do
Regulamento de Sancdes e do Contrato de Participacéo no Novo Mercado.

RELACIONAMETNO COM OS AUDITORES INDEPENDENTESn conformidade com a Instrucdo CVM n° 381/03 informamos que os auditores
independentes da Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes néo prestaram durante 2016 outros servicos que nao os relac ionados
com auditoria externa. A politica da empresa na contratacéo de servic os de auditores independentes assegur a que ndo haja conflito de
interesses, perda de independéncia ou objetividade

= ]TEC 7
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

Demonstragdo de Resultado Consolidado
Periodos findos em 30.setembro Var. %
Valores expressos em milhares de reais - R$

(+) Receita de Venda Imoév eis 791.773 226.005 250% 1.148.159 697.233
(+) Receita de Prestagdo de Servicos e Locagdes 9.046 4.434 104% 29.732 19.866

Receita Bruta 800.819 230.439 248% 1.177.892 717.099

(-) Cancelamento de Vendas (79.141) (112.064) -29% (247.782) (285.307) -13%
(-) Cancelamento de Locagao (14.769) n.a. (14.769) n.a.
(-) Impostos Incidentes sobre Vendas (15.226) (2.849) 434% (20.740) (11.002) 89%

Receita Liquida 691.683 115.526 499% 894.600 420.790 113%
Custo dos Imév eis Vendidos e Servicos Prestados (377.118) (64.559) 484% (484.728) (231.909) 109%

Lucro Bruto 314.565 409.872 188.881
Margem Bruta 45,5% 44,1% 1,4 p.p. 45,8% 44,9%

(-) Despesas Comerciais (20.903) (7.103) 194% (50.454) (41.790)
(-) Despesas Administrativ as (17.646) (19.177) -8% (54.867) (59.173)
(-) Honorarios da Administragéo (2.426) (2.755) -12% (7.429) (8.202)
(-) Outras (Despesas) / Receitas Operacionais 28 831 -97% (5.355) (3.541)
(+) Equiv aléncia Patrimonial 7.456 7.457 0% 15.629 30.825

Lucro Operacional antes dos Efeitos Financeiros 281.074 830% 307.396 107.000 187%
Margem Operacional 40,6% 26,2% 34,4% 25,4%

(-) Despesas Financeiras (8.325) (5.527) (18.772) (14.250)
(+) Receitas Financeiras 19.722 27.633 60.845 77.978

Resultado Operacional 292.471 459% 349.469 170.728 105%

(-) Correntes (16.548) (3.483) 375% (23.709) (12.691) 87%
(-) Diferidos 4.278 150 2752% 9.442 3532 167%

Lucro Liquido 280.201 472% 335.202 161.569 107%

Atribuiv el aos Acionistas Nao Controladores 146 (211) -169% (1.662) (394) 322%
Atribuiv el aos Acionistas Controladores 280.347 48.782 475% 333.540 161.175 107%
Margem Liquida 40,5% 42,2% -1,7 p.p. 37,3% 38,3% -1,0 p.p.

*Ao longo desse material, a expressao Lucro Liquido refere -se ao Lucro Liquido Atribuivel aos Acionistas Controladores . Essa rubrica exclui a
participagdo de incorporadoras minoritarias no resultados das sociedades controladas. A rubrica Equivaléncia Patrimonial  refere -se ao resultado
proporcional de empreendimentos cujo controle é compartilhado com outras incorporadoras.
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BALANCO PATRIMONIAL

Balancos Patrimoniais
Periodos encerrados em 30.setembro

Valores expressos em milhares de reais - R$

ATIVO

3.562.065

3.479.729

Caixa e Equivalentes de Caixa 56.146 70.430 -20%
Aplicacbes Financeiras 1.074.969 567.829 89%
Contas a Receber de Clientes 421.601 554.691

Imov eis a Comercializar
Impostos a Compensar

774.794
2.979

Dividendos a receber de controladas em conjunto 8.622

Outros Créditos

Contas a Receber de Clientes
Imov eis a Comercializar
Impostos a Compensar

25.365

324.833
497.677
23.748

1.114.350
2.973

4.886
24.360

303.677
465.689
21.084

76%

Impostos Antecipados 54 -100%
Partes Relacionadas 459 459
Titulos a receber 14.618 14.618

Dividendos a receber de controladas em conjunto n.a.
Outros Créditos 27.639 23.362 18%
Agio em Inv estimentos 5.530 -100%
Inv estimentos 301.998 298.317 1%

Imobilizado
Intangiv el

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

Fornecedores

3.418
3.200

3.562.065

21.045

3.929
3.491

3.479.729

19.953

-13%
-8%

5%

Obrigagdes Trabalhistas 6.447 5.993 8%
Obrigagdes Fiscais 39.746 13.302 199%
Empréstimos e Financiamentos 282.323 166.384 70%
Contas a Pagar 41.217 43.580 -5%

. Proviséo para Garantia 18.640 16.104 16%
Adiantamento de Clientes 12.817 9.242 39%
Terrenos a Pagar 10.986 4.465 146%
Dividendos a Pagar 180.221 -100%
Partes Relacionadas 19.494 19.494

, Impostos com Recolhimento Diferido 17.924 24.201 -26%
Empréstimos e Financiamentos 15.258 178.921 -91%
Terrenos a Pagar n.a.
Provisdo para Garantia 1.252 1.611 -22%
Provisdo para Contingéncias 11.658 11.658

;,; Impostos com Recolhimento Diferido 13.015 13.482 -3%
Outros Débitos com Terceiros 2.142 2.264 -5%

PATRIMONIO LIQUIDO

3.048.101

2.768.854

Capital Social 1.356.704 1.356.704
Reservas de Capital -11.118 -11.118
Reservas de Lucros 1.356.704 1.356.705 0%

Lucros Acumulados n.a.
Reserv a Especial de Agio n.a.
Resultado do Periodo 333.540 524%
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INFORMACOES POR SEGMENTO

Demonstracdo de Resultado por Segmento
[Em mihares de reois - R3)
Receita Liquida

Custo dos Imdweis Vendidos e dos Servigos Prestados

Lucro Bruto
Margem Bruta (%)
Despesas Comerciais

Balanco Patrimonial por Segmento
[Em mihares de reois - R3)

Contas a Receber de Chentes
Imé&weis a Comercialzar

Emprésfimos e financiamentos
Adiantaomentc de Clientes

Informacdes Operacionais por Seamento

Numero de Empreendimentos Langados

VGV (R$ 000)

Area Ut Longada [mi m2)

Unidades Langadas {unidadses)

Valor Médio dos Langamentos Vendidos (R$ 000)
Prego Médio dos Langamentos [R$/m?3)
Parficipagdio EZTEC

VGV EZTEC [R% 000}

Vendas Coniratadas EZTEC (R$ '000)

Vendas Confratadaos (unidades)

Comercial
M7 M4
58475 15028
{340.168) {15.572)
318308 -544
48,3% -3.6%
{2.318) [B.243)

Comercial
M7 M4

70.144 95.922
121.607 455.302

Comercial
M7 M4

Residencial
M7 M4
234124 405742
{144 580) {214.337)
71.564 189425
38.8% 46.7%
{32.511) [33.547)

Residencial
M7 M4

676,280 B823.303
1.150.864 1.186.475

Residencial
M7 IMIE
2 2
17.37% 195114
13.559 15750
158 a0
7&3 2254
7854
100%:
117.27%
101.679
114

= ]TEC
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DESEMPENHO E©ONOMICO FINANCEIRO

Destagques Financeiros

Lucro por Acdo (RS) ™

nz

1699

s

474.7%

M7

M4

Receita Bruta RS 000) - 200.819 230439 | 247.5% 1.177.892 717.099 64.3%
Receita Liguida (RS '000) pdg. 10 £91.653 115526 | 4987% 294.400 470750 112.4%
Custo Iméweis Vendidos & Serv. Prast. (RS '000) pdg 11 {277.117) 64.559) | 4841% {484 728) {231 909) 109.0%
Lucre Bruto (RS 000) pdg.ll 314.566 ogs7 | S170% 409 872 188.881 117.0%

Despesas Comerciais (RS 000) pag. 12 {20.203) {7-103) 194.3% {50.454) (41.790) 20.7%
Despesas Gerais e Administrativas (RS 000) pdg. 12 {20.072) {21.932) -8.5% (62.294) (67 AT5) -7.5%
Outros Despesas/Receitas Operacionais (R$000)  pag. 13 23 a3 -94,6% {5.355) 13.541) 51.7%
Equivaléncia Patimonial (R% 000) pdg.13 7456 7AST 0,0% 15.629 30825 -49 3%
EBITDA {R$ '000) pdg. 14 281.485 31.551 792 8% 307 261 111828 174,8%

Resultade Financeire Liguido (RS 000) pdg.14 11.397 22106 -48 4% 42073 £3.728 -34.0%
Imposte de Rendao & Confibuigiic Sooiol (RS000]  pdag.14 {12.270) 12233 | 2880%m {14.267) {9.158) 555%
Lucro Liguide [RS 000) pdg.15 280.203 48993 471 5% 335.202 161.569 107.5%

Receita Liquida

A Receita de Vendas relativa as incorporacdes é apropriada ao resultado utilizando -se o método de percentual
de evolucao financeira de cada empreendimento (PoC), sendo esse percentual mensurado em razao do custo
incorrido em relacdo ao custo total orcado das unidades vendidas, em linha ao procedimento previsto na
OCPC 04 e des contado o Ajuste a Valor Presente (AVP) conforme o CPC 12.

Receita Liquida

R$ MM
( $ ) 692
116 151 97 106
i 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17
A receita liquida foi incrementada no 3T17 pela venda d a Torre B do EZ Towers, mas também pelo estorno da

receita de sua locagao: a torre vinha sendo locada com caréncia, de tal maneira qu e nao foi acompanhada
de efeito de caixa. No entanto, como o reconhecimento de receita ja vinha sido realizado de maneira
linearizada, mediante a venda da Torre B, se faz necessario estornar essa receita.

Para além do evento n  &o -recorrente da venda da  Torre B, ha uma tendéncia de reducéo da receita liquida ,
reportada pela Companhia ao longo dos ultimos trimes tres, decorrente da reducé@o de volume de execucao

de obras . Desta forma, um cenario de incremento na receita dependera amplamente da venda de unida des
em estoque, bem como de uma retomada de lancamentos.

Receita Liquida por Segmento

P

- 26%

Custo Imoveis Vendidos por Segmento

30%

Dados Gerenciais
3

Comercial

= ]TEC 11
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Custo dos Iméveis Vendidos e Servigos Prestados

O Custo dos Imoveis Vendidos e Servicos Prestados sdo compostos, basicamente, pelos: [i] custo de terreno; [ii]
desenvolvimento do projeto (inco rporacao); [iii] custo de construcao; [iv] custos e provisdes para manutencao;
e [v] encargos financeiros relacionados ao financiamento a producéo (SFH).

O Custo dos Imoveis Vendidos totalizou  R$84,7 milhdes no 9M17, contra R$31,9 milhdes no 9M16. O aumento
nos custos é decorrente do reconhecimento integra | do custo da Torre B do EZ Towers. Desconsiderando esse
efeito, os custos de imdveis vendidos e servigos prestados t ém sido atenuados pela  diminuicdo do volume de
construcéo e pela reducédo nas vendas liquidas.

A descricdo detalhada dos Custos dos Imdveis vendidos pode ser vista abaixo:

Custos por Natureza
(Em milhares de reais - R$)
Custo de Obra f Terenos

Encargos Financeiros Capitalizados

mnz IR M7 M4

[347.326)
126.942)
{2.830)

|56.706)
{6.982)
{871}

[446.645)
{235.410)
{2.673)

{211.148)
{15.833)
{4.928)

Manutengdo / Garanfia

Total Custas Mercadorias Vendidas

Receita Liquida por Ano de Lancamento Custo Imdveis Vendidos por Ano de

78%

N~

= Lancamento

- 9% 10%
4%

3 1% 7%

g 3% 1%

o 3% 3%

3 80% °

%]

O

pe]

©

a

Até 2012 2013 =2014 m=m2015 m2016 m2017 Até 2012 2013 m2014 m2015 m2016 m2017

Lucro Bruto

Lucro Bruto
(R$ MM)
54%

47%
24% O/o\o_c 47%
NS

315

51 81 46 50

3T16 4T16 1T17 2717 3T17
—O— Margem Bruta

O Lucro Bruto no terceiro trimestre de 2017 foi de R$314,6 milhdes, para uma Margem Bruta de 45,5%, que
mante ve-se no mesmo patamar dos trimestres anteriores. E  ste patamar , acima dos padr6es minimos de
— rentabilidade buscados pela Companhia , foi favorecido pelo impacto nao -recorrente da venda da Torre B do
EZ Towers, cuja margem bruta é de 47,1%. N&o houve reconhecimento de economia de obra s no 3T17,
diferentement e do s trimestre s anterior es, quando a margem bruta dos empreendimentos residenciais foi
resguardada pela economia dos custos reconhecidos & particularmente no caso das quatro primeiras fases do
empreendimento Cidade Maia d, contrapondo o impacto negativo d e descontos e distratos na margem bruta.

= ]TEC 12
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Despesas Comerciais e Administrativas

A tabela abaixo apresenta o detalhamento das contas das Despesas Comerciais e Administrativas em relacéo
a Receita Liquida.

Despesas Comerciais e Administrafivas
(Em milhares de Reais - RS}

% da Receita Liquida

% da Receita Liquida 25% 192.0% 3 0% 16,0%

Despesas Administrativas (17.646) (19.177) ! |54.867) {59.173)
Honordrios da Administragdo [2.426) {2.755) |7.429)

5 & Administrativas

As Despesas Comerciais representam todos os gastos da  Companhia relacionados a ativos tangiveis (custos
com estande, apartamento modelo e respectiva decor acdo ), custos com publicidade, ndo somente
referentes ao esforco de divulgacdo dos empreendimentos, mas despesas relativas a corretagem de
comercializagdo  (quando aplicavel) , bem como de manutencédo e tributos do estoque pronto. A EZTEC
reconhece integralme nte todas as despesas comerciais, inclusive de estandes de vendas, diretamente no
resultado ao momento em que ocorrem.

Despesas Comerciais (R$ MM)
17%

4T16 1T17 2T17
—O— % da Receita Liquida

As Despesas Comerciais variam conforme a necessidade da Companhia de realizar campanhas ou investir em
novos stands de vendas ou apartamentos decorados, seja de proximos lancamentos ou de estoque. No

entanto, cabe destacar também o crescimento dos gastos com carregamento de estoque de unidades
concluidas. Adicionalmente, observa -se oincremento de despesas comerciais em ooutroso6, que c
despesas de comisséo de locacdo da Torre B do EZ Towers, bem como, campanha em que, apds a entrega

da unidade, o incorporador pa ga o ITBI e registro ao cliente. Vale mencionar também a recente construgao

de uma lojadevendasd a EZTEC na Av. Santo Amaro, aproveitando o terreno Marcas Famosas & em que ndo

se tinha previséo de langamento no futuro breve 0 ao passo que centraliza os esforcos de vendas para o
estoque da Companhia na Zona Sul de Séo Paulo.

Despesas Comerciais por Natureza
(Em milhares de reais - B3}
Despesas com Publicidade {7.092) (23.332) [25.941) -10.1%

Despesas com IFTU & Condominio - Unidades Concluidas [4.679) {14.171) [10.874) 30,3%
Despesas com "Stand” [2.636) (5.131) [4.506) 13.5%
Cutros [6.456) {7.820) [449) 1547 4%

Total Despesas Comerciais 20.203) 8 [50.454) {41.7%0)

3n7 M7 M4 Var. %

= ]TEC 13
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Despesas Administrativas (R$ MM)
19,0% 21,0% 20,6%

12,6% o)
16,0% 148% 17,3%

10,8%
22 1o 20 22

3T16 4T16 1T17 2T17 3T17
—O— % da Receita Liquida © % da (Rec. Liquida + Rec. Lig. Eqg. Patrimonial)

As Despesas Gerais e Administrativas  totalizaram R$62,3 milhdes no 9M17, uma reducdo nominal de 7 % em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado, fruto principalmente de economia com servicos prestados e folha

de pagamento. O  indice Despesa Administrativa / Receita Liquida sofreuqueda acentuada no trimestre  devido
ao impac to da venda da Torre B do EZ Towers na receita liquida.

Desps.:sus Gerais E.:Aclmlmslmhvus por Natureza 7 T4 . MIT T4
(Em milhares de reais - RS)

Despesas com 5Saldrios e Encargos ™ {7.068) {7.023) ] {20.659) {21.313)
Despesas com Honordrios da Administragdo 12.428) {2.755) . \7.429) {8:202)
Despesas com Beneficios e Empregados {1.411) {1.157) i 14.330) 4.08%)
Despesas de Depreciagdes & Amorfizagdes [483) {583) ! {1.528) {1.927)
Despesas com Servigos Prestados 14.044) 15.418) / {12.224) {15.314)
Despesas com Aluguéis e Condominios |854) {1.10%) / {2.818) |2.420)
Despesas com Conservagdo de imdwels {75) {148) l 312) [385)
Despesas com Taxas & Emolumentos {225) ’ 1 1.175) {1.373)
Cemais Despesas . 13.444) \ [12.352)

Outras Receitas e D espesas Operacionais
A conta oO0Outras Despesas e Receitas Operacionai sé
abaixo:

Qutras Despesas e Receitas Operacionais (Em
milhares de Reais - RS}

% da Receita Liquida X ) 7 oo 0.4%

Despesas Tributdrias | ) ) . [4.871)

Ciras Despesas & Receitas Operacicnas . : 1454:

ia Patrimonial
% da Receita Liquida

As Despesas Tributarias englobam, basicamente, despesas com IPTU referentes a terrenos.

[:|TEC 14
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Equivaléncia Patrimonial

Em 2013, o normativo CPC 19, que trata de operagbes ¢  ontroladas em conjunto, entrou em vigor , onde a
parcela dos ativos e pas sivos, receitas e despesas deixam de ser consolidadas proporcionalmente em
empreendimentos ndo  -controlados pela EZTEC.

A Companhia entende como empreendimento néo -controlado, aquele empreendimento cujas decisdes
operacionais e financeiras ndo séo tomadas de forma exclusiva pela EZTEC.

A tabela abaixo demonstra a soma dos resull t acos l 2 gui
contr ol ad @anpanitae | resultado de Equivaléncia Patrimonial. E importante ressaltar que a maioria dos

projetos de control e compartilhado ja foram entregues, de forma que seu resultado passa a depender da
comercializagdo das unidades em estoque.

Equivaléncia Patrimonial (R$ MM)

17%
15% 1% 14% °

1T17
—O0—% do Lucro Liquido

Demonstracdo de Resultodo de Compartilhadas
|Em R% M)
| Cancelamento de wvendas | (41.00 | {202
I~} Impostos incidentes scbre vendas (1.1} {0.8) 44 3% (1.1} {0.3) 230 3%

{-) Custo dos Imdwveis Vendidos e dos Servigos Prestados {3.8) {16.6) -7 1% 13.8) 135, 4) -82 7%

Margem Bruta (%) 40.3% -35.0% 752pp 40.3% 437% 3.5 pp.
{-) Despesas Comercias 16.2) 1Z.4) 158,1% 6.2) 12.%) 113.2%
Receitas Ananceras 3.5 L -54.5% 3.5 05 &53.55%
Despesas Ananceras F 1Z.4 -27 4% 7 (0.7 131,6%

Marge

Balanco Patrimonial Compartilhadas

anz 314 Var. % anrz an7z Var.7

{Em B3 M)
¢ Caixa e Equivalentes de Caixa 28,6 255 4.4% 28,6 13,9 21.0%
Contas a Receber de Clientes 1723 240.5 -28 4% 1723 158,6 2,1%
Imowveis a Comercializar 203.5 214,58 -5 2% 203.5 2040 -0,3%
Empréstimos e Rnanciamentos 723 573 38 4% 723 &4.7 22 5%
Adiantamentc de Clentes 4.0 5.0 -19.8% 4.0 3.8 &.5%

(1) Participacdo média EZTEC em todos os projetos em que tem controle compartilhado, ponderado pela contribuicdo de cada projeto em

ternos de receita.
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Importante destacar que, do total de recebiveis dos empreendimentos sob equivaléncia patrim onial, R$83,3
milhd es correspondem a clientes de unidades concluidas que assinaram alienagdo fiduciaria com a

Companhia

EBITDA

EBITDA
(R$ MM)

11

1T17
—O—Margem EBITDA

No 9M17, o EBITDA atingiu R$308,6 milhdes, com uma Margem EBITDA de 34,5%. Apesar da menor diluicdo das
despesas operacionais ter surtido impacto perceptivel nos dltimos trimestres, o atual patamar do EBITDA reflete
o impacto davenda da Torre B do EZ Towers.

O quadro abaixo detalha o célculo do EBITDA adotado pela EZTEC:

EBITDA (Em milhares de Reais - RS} an7z 3Té

IRfCSLL 12268 3333 14267

Resultado Fnanceiro Liquido {11.397) [22.108) 142.073)

Depreciagdo 465 1.542 1.527

Margen EEITDA (%)
(1) O EBITDA é igual ao lucro liquido antes do imposto de renda e contribuigdo social, do resultado financeiro liquido, das d espesas de depreciagdo e
amortizacdo, incluindo amortizacéo de agio de mais valia. O EBITDA néo é uma declaracéo financeira de acordo com BR GAAP e néo representa fluxo de
caixa para os perfodos apresentados. Ndo ha uma definigdo padronizada de EBITDA, e a usada pela EZTEC pode nédo ser comparavel com aquelas usadas

por outras Companbhias.

- |JTEC 16
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Resultado Financeiro Liquido

redu-«o0 na conta de
do indice de corre¢éo da carteira (IGP
financeiro do per 2 odo. Quanto
mencionar que, quando uma obra é finaliz
gue até entao era reconhecido como custo
caso do empreendimento Cidade Maia,
saldo devedor pendente em seu financiamento.

Resultado Financeiro por Natureza
(Em milhares de reais - RS}

Rendimento de Aplicagdes Ananceras

Juros Afives sobre Contas a Receber de Clientes

Cuiras (inclui Jurcs Ativios sobve Recebivels em Atraso)

No 9M17, o Resultado Financeiro Liquido totalizou
aos Juros sobre a Carteira de Recebiveis Performados e
oJur os
-DI) por trés meses consecutivos
aumento
financiamento remane
0 passa a ser r econhecido como despesa financeira. Esse foi o
entregues no 9M17, ainda havendo

ao
ada, qualquer

At

VO S

com quatro de suas cinco fases

R$42,1 milhGes, sendo R$13,9 milhGes de receita referentes
R$5,0 milhdes p roveniente de aplicagdes.
S opbderelo sErexplicada

E nitida a
pelaRleflacgob e r

, impactando negativamente o resultado

da

i nha

de

oJur ose e

scente no empreendimento

Juros e Variagdes Monetarias Passivas {6.730) (318) 2018 4% {10.453) {807) 1822 1%
Descontos Concedidos scbre Contas a Receber de Clientes {1.907) {5 157) -&3,0% 17.994) [13.479) -40. 7R
Cuiras 312 {52) -700,0% {325) {1.54) 98.2%

Resultado Financeiro Liquido

Imposto de Renda e Contribuicdo Social

O Imposto de Renda e Contribuicdo Social foi de R$12,3 milhdes no 3T17contra R$3,3 milhdes no 3T16 A EZTEC
utiliza do Patriménio de Afetacdo em seus empreendimentos pois entende que, além do beneficio tributario
proporcionado pela aliquota consolidada de imposto (PIS+COFINS+IR+CSLL) de 4,0% sobre a Receita, o
mecanismo de segregar, obrigatoriamente, o caixa de seus empreendimentos, reflete em menor utilizagéo de
financiamentos a producao, melhorando a m argem da Companhia e, principalmente, gerando beneficios
indiretos ao transmitir aos clientes, bancos e fornecedores, seguranca quanto a administracéo dos recursos da

obra.

Lucro Liquido

- Lucro Liguido

42% 46% (R$ MM) 41%
33%
21% 280
69
! 49 32 29
3T16 4T16 1T17 2717 3T17

| —O— Margem Liquida

O Lucro Liquido, no 3T17, totalizou R$280,3 milh6es, com Margem Liquida de  40,5%. Ha de se considerar que a
porcéo predominante da receita liquida do trimestre provém da venda da T orre B do EZ Towers, que, além de
contar com margem bruta elevada, em 47,1%, ndo incide com despesas administrativas adicionais , por
consequéncia incrementando o lucro liquido e margem liquida do trimestre.

= ]TEC 17
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Resultados a Apropriar de Unidades Vendidas

Os Resultados a Apropriar pelo método do percentual de conclusédo (PoC) atingiram R$44,0 milhdes no 3T17 A
tabela abaixo mostra as receitas, custos e resultados da Companhia a apropriar no Consolidado, além da
margem esperada em 42,7 %, sobre a parcela de produtos vendidos e nédo construidos ainda:

Receit Resultad A iar de Unid.

eeetias € Resuiiados a Apropriar de Tl nz mz Var.% nz 3716 Var.%
Vendidas (Em milhares de Reais - RS}
Receitas a Apropriar - final do periodo 246990 114 0489 -150% BRG] 321523 -49 5%
Ajuste a Valor Presente [AVP) - Realizado 2.554 4708 -45.8% 2.554 24312 -89.5%
Auste a Valor Presente [AVP) - Ndo-Realzado 3529 4642 -24 3% 3529 15807 -TTIR
Custo das Unidades Vendidas a Apropriar - final do pericdo {59.083) {89 738) -153% {59.083) {148.3480) -84, 9%

Resultado a Apr

Margem a Apropriar (%)

Resultado a Apropriar
(R$ MM)
49%

49%

87

4T16 1T17
—O—Margem a Apropriar (%)

2T17

A tendéncia de diminuicdo do resultado a apropriar se explica pelo baixo volume de lancamentos dos ultimos
anos. Uma vez que had menos projetos em construcdo, a receita dos que ja existem passa a ser
progressivam ente contabilizada ao passo que as suas obras avancam. Historicamente, a margem REF fora um
indicador da tendéncia de margem bruta futura da operacdo. Nao obstante , ho atual cenario de poucas
obras em execucdo, a margem futura passa a depender mais das mar gens d e estoque e das de novos
langamentos.

Contas a Receber

Os Créditos a Receber de Clientes sao provenientes das vendas de unidades dos empreendimentos residenciais
i e comerciais, sendo que o valor do saldo devedor dos contratos é atualizado em conform idade com suas
respectivas clausulas.

Os montantes referentes a atualizacdo monetéria dos valores a receber sao registrados no resultado do periodo
na rubrica de receita de venda de imdveis até a entrega das chaves, e como receita financeira (juros ativos )
apos a entrega das chaves.

! Con’rc!S a Receber. a7 717 Var.%
(Em milhares de Reais - RS}
Clientes por Incorporagdo & Venda de Imdweis 746434 858 347 -13.0%
! Crculante 421601 554 8590 -24 0%
Mao-Crculante 324 833 S03.57F 7.0%
4 Contas a Receber a ser Apropriado no Balange Patimaonial 84173 104 827 -19.7%
Circulante 37958 &80 249 -37%
Mao-Crculante

e |VATEC
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Em 30 de setembro de 2017 , a Carteir a de Recebiveis, excluidas Receitas de Servicos Prestados e Provisoes,
totalizava R%$0.816,0 milhdes . Dos valores vencidos ao finaldo  3T17 aproximadamente  76%referem -se a clientes
gue est«o na fase de an8lise e obten-«o de financiament o
devedor de empreendimentos entregues nos Ultimos dois trimestres. No que tange a variacao do total de
recebiveis do segundo para o  terceiro trimestre, deve -se lembrar que empreendimentos equivalentes a R$765
milh6es de VGV foram entregues  no primeiro semestre do ano e que, portanto, vém sendo gradativamente
repassados ao longo do trimestre.

Os Recebiveis Performados, portanto elegive is para securitizacdo ou repasse, totalizaram R$614,8 milhdes
(considerando somente empreendimentos consolidados). Parte destes recebiveis séo oriundos de clientes que
efetivamente assinaram a lienacéo fiduciaria com a EZTEC; considerando também os empreend imentos ndo
consolidados, esta carteira  totaliza R$347 milhdes e é remunerada a IGP -DI +10 a 12% ao ano e passiveis de
securitizacdo. Essa carteira se ampliou em 15% ao longo do 9M17, na esteira do alto volume de entregas do
primeiro semestre e do baixo IG  P-DI reportado no periodo.  Importante destacar que recebiveis com alienacéo
fiduciaria ndo séo passiveis de distrato unilateral.

A seguir é demonstrado o calculo da nossa conta de recebiveis:

Recebiveis

mz m7 Var.%%
(Em milhares de Reais - RS}
Contas a Receber de Empreendimentos (Realizado) 744 859 850814 -12.5%
Clentes por Incorp. de Imdwels — Obras Concluidas 414807 458029 -5.56%
Clentes por Incorp. de Iméweis — Obras em Consirugde ™ 129 853 192 785 -32.6%

Contas a Receber [N8o Realizado) 284173 104 827 -12.7%
Adiantamenic de Clentes ™ {12.817) (F.242) 38.7%

(1) A Companhia financia até 80% do preco da unidade para seus clientes quando o empreendimento é entregue. O contas a receber de unidades co ncluidas é atualizado

monetariamente pela variagéo d o indice Geral de Pregos -Disponibilidade Interna divulgado pela Fundagéo Getulio Vargas - IGP-DI, acrescido de juros de 10% a 12% ao ano e
contabilizadas no resultado do per2odo na rubrica OReceitas Financeiraso.

(2) Representado pelos valores areceber das vendas em fungéo da evolucao financeira da obra (PoC). Os montantes referentes a atualizagcdo monetaria séo registrados no resultado

do per2odo na rubrica OReceita de Venda de I m:-veisé6é, at® a entrega das chaves.

(3) Representado pelos valores a receber das vendas ainda nao reconhecidas no balanco em virtude do critério de reconhecimento de receita pela evolugéo financeira (Po C). Os
mont antes referentes ° atwualiza-«o monet8ria s«o registrados nedéreault adenttoepgpar dadochavesbr
(4) Os valores areceber de clientes, decorrentes das vendas de unidades em construcéo, séo apresentados em virtude do mesmo percentual de realizacao, sendo os recebimentos

superiores ao reconhecimento da receita, metodologia PoC, registrados no passivo circulante como adiantamento de clientes.

Caixa Liquido e Endividamento

A Divida Bruta da EZTEC é composta, exclusivamente, de linhas do financiamento imobiliario do Sistema
Financeiro da Habitacdo (SFH ).

A Companhia encerrou o terceiro trimestre de 2017 com posi¢cdo de Caixa Liquido de R$333,5 milhdes e com
Disponibilidades de Caixa de R$1131,1 milhdes . Desta forma, alcancando Geracdo de Caixa de R$ 720,8
milhdes no terceiro trimestre de 2017 , sendo R$650,4 milhdes referentes a venda da Torre B do EZ Towers. Vale
lembra r que o pagamento de dividendos, no montante de R$180,2 milh&es, foi realizado no més de setembro.

A EZTEC possui endividamento somente em linhas de financiamento a produgéo, com taxas que varia m entre
8,5% + TR ao ano até 10,5 % + TR ao ano.
Divida (Caixa) Liquido
(Em milhares de Resis - RS) n7 M7 Var.%
| Endividamentc de Curto Prazo 282323 166384 5%, 7%
Endividamento de Longo Prazo 15258 178921 -21.5%
Caixa e Equivalentes de Caixa 156.148) {70.430) -20.3%
. Aplicagdes Financeras [1.074245) {5467 829) 89 3%
Geragdo de Caboa 540.580 51.662 P45 4%
Dividendos Pagos
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INDICADORES OPERACIONAIS

Operagdes

A EZTEC adota um modelo de negécio totalmente integrado, sendo dividida em 3 unidades: Incorporacéo
gue prospecta, idealiza, projeta e aprova empreendimentos que atendam aos critérios de rentabilidade da

Companhia ; Engenharia e Construgdo , que garante a qualidade na execucdo dos empreendimentos, a
entrega no prazo e o controle do s custos; e imobilidria , cuja equipe de corretores € responsavel pela
manutencdo das fortes velocidades de venda dos empreendimentos da Companhia . A EZTEC também
disponibiliza aos seus clientes a alternativa de financiamento direto em prazos de até 240 mes es, com indice
de correcéo a IGP -DI +10 a 12% ao ano apds chaves.

A EZTEC acredita no modelo verticalizado, que possibilita eficiéncia na negociacdo com seus fornecedores,
flexibilidade na criacdo de produtos, exceléncia operacional e maior controle nos p rocessos de incorporagéo
e construcéo.

A Companhia possui uma equipe interna de desenvolvimento que cria os produtos EZTEC, atendendo as
necessidades de seus clientes e trabalhando em conjunto com os demais departamentos de incorporagéo.
Antecipando tendé ncias, aproveitando ao maximo a area disponivel a construcdo, com responsabilidade
social e ambiental, a equipe propria gera valor ao empreendimento e permite uma melhor precificacdo dos
produtos. Além disso, a equipe propria de desenvolvimento de produtos permite economia de custos, umavez
gue reduz gastos com a contratacao de escritorios terceiros.

Nas areas de engenharia, orgamento, planejamento e suprimentos, a EZTEC possui 127 colaboradores, além de
869 operarios, proprios e terceirizados, em seus ¢  anteiros de obra, que permitem a execucdo e entrega de
todos os empreendimentos com os controles e qualidade necessarios, e dentro dos prazos programados. Por

ter como foco a Regido Metropolitana de S&o Paulo, a EZTEC mantém parcerias de longo prazo com se
fornecedores de materiais e de servi¢os, 0 que nado sé auxilia na manutencéo dos prazos, como reduz os efeitos

da escassez de mao -de -obra e da inflacdo nos custos de construcéo.

Em 30 de setembro de 2 017, a EZTEC possuia 10 obras em andamen to, sendo 9 obras préprias e 1 obra
terceirizada com nossos parceiros, totalizando 3.419 unidades em construgao.

A tabela abaixo exibe os detalhes dos projetos entregues no 3T17:

. %
Unidades | VGV Tofal % EZTEC VGV EZTEC Unidades | segmento Padréio
Langadas (REMM) .
Vendidas

Legitimo Santana Jucuma Cidade P 70 100% 49,760 71.4% Residencial | Médio-Alto
san Felipe - Giardino santa Virginia - San Felipe | Cidade 5P 100% 90,331 51,9% Residencial | Médio-Alto
$an Felipe - Palozzo santa Virginia - San Felipe | Cidade sP 100% 45,5613 45,86% Residencial | Médic-Alto

Empreendimento Terreno Regidio
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= ]TEC 20

Construindo qualidade de vida




Estoque de Terrenos (Land Bank)

Em 30 de setembro de 2017 , o Estoque de Terrenos totalizou R$56 bilhdes em VGV préprio , com custo médio,
incluindo despesas ja realizadas relativas a ampliacdo do coeficiente de aproveitamento construtivo , de 13%
do VGV. Ja inclusos nesse célculo, estéo as trés aquisicdes de terreno realizadas no trimestre, que contribuem

com um VGV potencial de R$174 milhGes, para um custo médio sobre VGV de 18%. O maior peso do terreno

sobre o valor potencial de venda é c aracteristico de aquisic6es bem localizadas na cidade de Séo Paulo oo
caso das trés aquisices citadas.

Alocacao de Terrenos por Regido Alocacao de Terrenos por Padrao
% do VGV Proprio % do VGV Proprio

19%

35%
6% 9% 0

75%
0%

Dados Gerenciais 6 3T17

0
19% 14%

m Cidade SP RMSP Interior Médio m Médio-Alto
® Comercial Super-Econdémico
Econdmico

Alocacéo dos Projetos por Tamanho Alocacéo de Terrenos por Idade
% do VGV Proprio % do VGV Préprio
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