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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES
FINANCEIRAS
Ao

Conselho de Administracéo e Acionistas da
Espirito Santo Property Brasil S.A.
Sao Paulo — SP

Examinamos as demonstra¢des financeiras individuais e consolidadas da Espirito Santo
Property Brasil S.A. (“Companhia”), identificadas como controladora e consolidado
respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e
as respectivas demonstragdes dos resultados, das mutagdes do patrimdnio liquido e dos
fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais
praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragdo sobre as demonstragdes financeiras

A administracdo da Companhia € responsavel pela elabora¢do e adequada apresentacao
das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de distor¢gao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras estao livres
de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execuc¢ao de procedimentos selecionados para obtengao de
evidéncia a respeito dos valores e divulgac¢des apresentados nas demonstracdes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagao dos riscos de distorcao relevante nas demonstracoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagédo de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragao e adequada apresentagao
das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliagdo da adequacéao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis feitas pela administragao, bem como a avaliagao da
apresentagdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.


http://www.ey.com.br
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Opiniao

Em nossa opinido, as demonstrac¢des financeiras individuais e consolidadas acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao
patrimonial e financeira da Espirito Santo Property Brasil S.A. em 31 de dezembro de
2010, o desempenho individual e consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de
caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil.

Salvador, 6 de abril de 2011.

ERNST & YOUNG TERCO
Auditores Independentes S.S.
CRC-2 SP 015199/0-6

Shirley Nara S. Silva
Contadora CRC-1BA 022.650/0-6-S-SP



Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Balancos patrimoniais
31 de dezembro de 2010 e 2009, e 1° de janeiro de 2009
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
Notas  31/12/2010  31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010  31/12/2009 01/01/2009
(nao auditado) (nao auditado)

Ativo
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 5 6 9.660 984 4.923 13.763 4.263

Contas a receber de clientes 6 - - - 31.849 16.643 29.392

Iméveis a comercializar 7 33.382 33.323 - 175.029 151.339 72.861

Impostos e contribuigbes a compensar 215 110 - 684 421 339

Titulos disponiveis para negociagédo 8 - - - 213 213 155

Demais contas a receber 9 192 265 728 4.881 1.368 1.676
Total do ativo circulante 33.795 43.358 1.712 217.579 183.747 108.686
Nao circulante

Contas a receber de clientes 6 - - - 26.075 32.498 28.219

Titulos disponiveis para negociagédo 8 - - - 7.838 8.051 8.265

Créditos com empresas ligadas 10 1.395 3.467 3.240 5.697 9.520 3.835

Investimentos em controladas 11 (b) 124178 116.226 95.914 - - -

Imobilizado 12 2.092 2.314 1.381 4.371 3.563 3.995

Intangivel 13 41.211 8.334 - - - 2.288
Total do ativo n&o circulante 168.876 130.341 100.535 43.981 53.632 46.602
Total do ativo 202.671 173.699 102.247 261.560 237.379 155.288

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras



Passivo e patrimonio liquido

Circulante
Fornecedores
Empréstimos e financiamentos
Contas a pagar por aquisigdo de iméveis
Impostos e contribuigbes a recolher
Salarios, encargos sociais e participagdes
Adiantamentos de clientes
Dividendos a pagar
Partes relacionadas
Provisao para passivo a descoberto
Contas a pagar por aquisigao de investimento
Demais contas a pagar

Total do passivo circulante

Na&o circulante
Empréstimos e financiamentos
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos
Contas a pagar por aquisigdo de iméveis
Partes relacionadas
Demais contas a pagar

Total do passivo nao circulante

Patriménio liquido
Capital social
Reserva de capital
Prejuizos acumulados

Participagéo de ndo controladores
Total do patriménio liquido

Total do passivo e patriménio liquido

Notas

14
16
17
10

11(b)

11(a)
19

Controladora

Consolidado

31/12/2010  31/12/2009  01/01/2009 31/12/2010  31/12/2009 01/01/2009
(ndo auditado) (ndo auditado)
13 358 137 979 1.974 4.352
53.465 - - 67.205 13.095 -
5.625 6.162 - 5.625 6.162 -
15 6 4 691 660 770
842 751 296 1.159 956 439
- - - 2.247 233 15.119
- - - - - 10.149
- 29.900 3.164 - 35.016 -
3.550 5.348 6.547 - - -
10.689 - - 10.689 - -
6.152 - - 3.521 4.660 2.933
80.351 42.525 10.148 92.116 62.756 33.762
- - - 11.363 11.081 -
- - - 1.197 1.664 -
21.000 30.676 - 18.700 28.372 -
- - - 116 - -
- - - 43 - 982
21.000 30.676 - 31.419 41.117 982
65.588 65.588 60.088 65.588 65.588 60.088
41.886 41.886 41.886 41.886 41.886 41.886
(6.154) (6.976) (9.875) (6.154) (6.976) (9.875)
101.320 100.498 92.099 101.320 100.498 92.099
- - - 36.705 33.008 28.445
101.320 100.498 92.099 138.025 133.506 120.544
202.671 173.699 102.247 261.560 237.379 155.288

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras



Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Demonstracdes dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais, exceto lucro liquido por agdo, expresso em reais)

Controladora

Consolidado

Notas 2010 2009 2010 2009

Receita operacional liquida - - 69.481 64.813
Custo dos iméveis vendidos - - (22.551) (33.715)
Lucro bruto - - 46.930 31.098
Receitas (despesas) operacionais
Com vendas (44) - (6.237) (2.669)
Salarios e encargos sociais (4.019) (2.759) (6.177) (4.462)
Ocupagéo (941) (688) (2.562) (2.025)
Servigos de terceiros (521) (906) (2.097) (1.998)
Depreciacao e amortizagao (379) (271) (1.028) (271)
Outras despesas gerais e administrativas (934) (621) (5.379) (2.746)
Honorarios da administragéo 10 (2.301) (2.257) (2.369) (2.257)
Equivaléncia patrimonial 11 14.340 10.977 - -
Receitas financeiras 178 885 1.006 978
Despesas financeiras (4.539) (1.457) (9.876) (3.655)
Outras receitas operacionais, liquidas (18) (4) (2.187) (2.297)

822 2.899 (36.906) (21.402)
Lucro antes do imposto de renda e contribuigédo social 822 2.899 10.024 9.696
Imposto de renda e contribuigéo social
Diferido 18 (c) - - (140) (752)
Corrente 18 (b) - - (1.990) (1.482)

- - (2.130) (2.234)

Lucro liquido antes da participagdo de ndo controladores 822 2.899 7.894 7.462
Participacdo de nao controladores 22 - - (7.072) (4.563)
Lucro liquido do exercicio atribuivel aos acionistas controladores 822 2.899 822 2.899
Quantidade de ag¢des 65.589 65.589
Lucro liquido por agéo - R$ 0,01 0,04

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras



Espirito Santo Property Brasil S.A.

Demonstracdes das mutagdes do patrimdnio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais)

Saldos em 1° de janeiro de 2009 (ndo auditado) 65.588 (5.500)

Integralizacao de capital
Lucro liquido do exercicio -

Saldos em 31 de dezembro de 2009 65.588 -

Aquisicao de controlada (nota 22) - -
Aumento de capital em controladas (nota 22) - -
Pagamento de dividendos em controladas (nota 22) - -
Lucro liquido do exercicio - -

Saldos em 31 de dezembro de 2010 65.588 -

Participagao
Capital social Reserva Prejuizos de nao

Subscrito A integralizar de capital acumulados Total controladores Total
41.886 (9.875) 92.099 28.445 120.544
- 5.500 - - 5.500 - 5.500
- - 2.899 2.899 4.563 7.462
41.886 (6.976)  100.498 33.008 133.506
- - - 584 584
- - - 1.041 1.041
- - - (5.000) (5.000)
- 822 822 7.072 7.894
41.886 (6.154) 101.320 36.705 138.025

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras



Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Demonstracdes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais)

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido do exercicio
Ajustes para conciliar o lucro liquido ao caixa gerado pelas atividades operacionais:
Depreciagao de bens do ativo imobilizado
Juros e variagdes monetarias liquidas
Amortizagdo de agios
Equivaléncia patrimonial
Impostos diferidos

Diminuigéo (aumento) de ativos operacionais
Aumento em contas a receber de clientes
Aumento em imoveis a comercializar
Aumento em partes relacionadas
Aumento nos demais ativos

Aumento (diminuicdo) de passivos operacionais
Aumento (diminui¢do) de fornecedores
Aumento (diminuicdo) de contas a pagar por aquisi¢cdo de imoveis
Aumento de contas a pagar por aquisigédo de investimento
Aumento (diminuicédo) de partes relacionadas
Aumento (diminuicdo) de impostos e contribuigdes a recolher
Aumento (diminui¢cdo) em outros passivos

Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais
DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS:

Aquisig¢éo de bens do ativo imobilizado

Aquisi¢éo de investimento

Aumento no ativo intangivel
Caixa liquido aplicado nas nas atividades de Investimentos
DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS:

Ingressos de novos empréstimos e financiamentos

Pagamento de empréstimos e financiamentos

Distribuicdo de dividendos

Aumento de capital

Aumento (diminui¢ao) na participagédo de minoritarios
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamentos
Aumento (redugé@o) em caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa:
No inicio do exercicio
No fim do exercicio
Aumento (redugé@o) em caixa e equivalentes de caixa

Controladora

Consolidado

2010 2009 2010 2009
822 2.899 822 2.899
379 270 192 1.397
3.465 - 7.357
R - - 2.288
(14.340)  (10.977) - -
- - (467) 1.644
(9.674) (7.808) 7.904 8.228
- - (8.783) 8.470
(59)  (33.323) (23.690)  (78.478)
2.072 - 3.823 -
(32) 126 (3.563)  (5.304)
1981  (33.197) (32.213) (75.312)
(345) 221 (995)  (2.358)
(10.213) 36.838  (10.209) 34,534
10.689 - 10689 -
(29.900) 29.900 - -
9 2 (34.900) (110)
6.243 455 1152 (10.250)
(23.517) 67416 (34.263) 21.816
(31.210) _ (26.411)  (58.572)  (45.268)
(157) (1.203)  (1.000) (965)
(7.849)  (18.868) - -
(32.877) - - -
(40.883)  (20.071)  (1.000) (965)
50.000 - 65294 84.298
- (3.164)  (18.259)  (25.057)
12.439 - (10.149)
- 5.500 - 5.500
- - 3.697 1.141
62.439 2336 50.732 55.733
(9.654) 8.676  (8.840) 9.500
9.660 984  13.763 4.263
6 9.660 4.923 13.763
(9.654) 8.676  (8.840) 9.500

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.



Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1.

Contexto operacional

A Espirito Santo Property Brasil S.A. (“Companhia”), sociedade andnima de capital
fechado foi constituida em 15 de agosto de 2008 por meio de uma organizagao
societaria visando agrupar as participacdes societarias em operagdes de imoveis
detidas pelos sécios Rio Forte Investment Holding Brasil S/A (anteriormente
designada por Interatlantico S.A. e a seguir também designada por Rio Forte),
Cisalpina Participacdes Ltda. e Agropecuaria Maloan.

Os acionistas estabeleceram o plano de negécios da Companhia e determinaram
sua atuacao como “holding” das sociedades com propdsito especifico — SPEs e
empresas mencionadas na Nota 9.

A Companhia, através de suas controladas, mantém preponderantemente
caracterizados em seu objeto social: (a) a incorporagao e comercializagéao de
empreendimentos imobiliarios de qualquer natureza, inclusive por meio de
financiamento; (b) a administracao e locagao de iméveis préprios; (c) o loteamento
de terrenos; (d) a construgdo de condominios; (e) a prestagao de servigos relativos
a construcao, supervisao, estudos e projetos e a execugao de quaisquer obras e
servigos de engenharia civil em todas as suas modalidades técnicas e econdmicas;
e (f) a participacdo em outras sociedades, empresarias ou ndo, na qualidade de
sécia, quotista ou acionista.

A Companhia, através de suas controladas, integra projetos imobiliarios ja langados
como o Condominio Pracas Villa Lobos e Condominio Quintas da Baroneza e
incorpora adicionalmente um conjunto significativo de novos projetos como, por
exemplo, o Parque Empresarial Campinas, Pedra Branca (Santa Catarina) e Novo
Rio (Rio de Janeiro).

O desenvolvimento dos empreendimentos de incorporagéo imobiliaria e a
construcao dos imoveis sao efetuados diretamente pela Companhia, pelas
controladas ou por outros parceiros. A participagao de parceiros ocorre de forma
direta no empreendimento, por meio de participacao nas sociedades em conta de
participacdo, consorcios e sociedades com propdsitos especificos para desenvolver
o empreendimento.

A sede da Companhia esta localizada na Avenida Luis Carlos Berrinni, 1511, Sdo
Paulo-SP.



Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Notas explicativas as demonstragdes financeiras--Continuagao
31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2,

Resumo das principais praticas contabeis
Base de preparacao e apresentacao das demonstragoes financeiras

A autorizagao para conclusao da preparagao destas demonstragbes contabeis
ocorreu na reunido de diretoria realizada em 29 de margo de 2011.

As demonstragdes financeiras foram elaboradas e estdo sendo apresentadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, as quais incluem as
disposicdes da Lei das Sociedades por A¢des e normas e procedimentos contabeis
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis — CPC.

As politicas contabeis descritas em detalhes abaixo foram aplicadas de maneira
consistente a todos os periodos apresentados nessas demonstragoes financeiras.

A Companhia adotou os pronunciamentos, interpretacdes e orientacées emitidos
pelo CPC, que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2010. As demonstragbes
financeiras foram preparadas utilizando o custo histérico como base de valor, exceto
pela valorizagao de certos ativos como instrumentos financeiros, os quais séo
mensurados pelo valor justo. Nao foram identificados ajustes as demonstragoes
financeiras referentes ao exercicio findo de 31 de dezembro de 2009 e o balanco
patrimonial de 1° de janeiro de 2009, originalmente preparados de acordo com as
praticas contabeis brasileiras vigentes naquelas datas, para estarem em acordo com
os pronunciamentos, interpretagdes e orientacdes emitidos pelo CPC.

Apuracao do resultado de incorporagao imobiliaria e venda de iméveis

O resultado das vendas imobiliarias, que engloba as receitas de vendas e os custos
de terreno, construgao e outros gastos inerentes a respectiva incorporagao
imobiliaria, é apropriado pelo regime de competéncia ao resultado ao longo do
processo de construgdo a medida da sua evolugao financeira, utilizando o método do
percentual de conclusao de cada empreendimento, sendo esse percentual
mensurado em razao do custo incorrido em relacao ao custo total estimado do
empreendimento, em conformidade com os critérios estabelecidos no CPC 17 —
Contratos de Construgao, cuja aplicabilidade as companhias de incorporacao
imobiliaria foi referendada pelo ICPC 2 — Contratos de Constru¢ao do Setor
Imobiliario e OCPC 4 — Aplicacao da Interpretagédo Técnica ICPC 02 as Entidades de
Incorporacéo Imobiliaria Brasileiras. Os valores a receber de clientes, decorrentes
das vendas de unidades em constru¢ao, sdo apresentados em virtude do mesmo
percentual de realizagéo, sendo os recebimentos superiores a esses créditos a
receber registrados no passivo circulante como “adiantamento de clientes”. Os
saldos das operacgdes de incorporagao imobiliaria e venda de imdveis em construgcao
quedeixaram de compor os saldos das contas patrimoniais sdo apropriados ao
resultado do exercicio. Para as unidades concluidas a apropriagao das receitas de
vendas ¢ efetuada de forma integral, bem como seus custos.



Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Notas explicativas as demonstragdes financeiras--Continuagao
31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2,

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Apuracao do resultado de incorporagao e venda de iméveis--Continuagéo

A conciliagado da receita bruta com a receita liquida, no consolidado, esta
demonstrada a seguir:

2010 2009
Receita operacional bruta
Incorporacao e revenda de imédveis 70.914 70.689
Dedugbes da receita bruta (2.437) (5.876)
Receita operacional liquida 68.477 64.813

As despesas com vendas a apropriar sao representadas por custos e despesas
incorridos na construgdo e manutengao dos estandes de vendas e outras despesas
correlatas, diretamente relacionadas com cada empreendimento, sendo apropriadas
ao resultado observando-se o mesmo critério adotado para reconhecimento das
receitas e custos das unidades vendidas.

O encargo relacionado com a comissao de venda pertence ao adquirente do imoével,
nao constituindo receita ou despesa da Companhia e de suas controladas.

As demais despesas comerciais, incluindo propaganda e publicidade, sao
apropriadas ao resultado quando incorridas, de acordo com o regime de
competéncia, tendo como referéncia a sua veiculagao.

Estimativas contabeis

Sao utilizadas para a mensuragao e reconhecimento de certos ativos e passivos das
demonstragdes financeiras da Companhia e de suas controladas. A determinagéo
dessas estimativas levou em consideragao experiéncias de eventos passados e
correntes, pressupostos relativos a eventos futuros, e outros fatores objetivos e
subjetivos. Itens significativos sujeitos as estimativas incluem: (i) a selegéo de vidas
uteis do ativo imobilizado e intangivel; (ii) a provisdo para devedores duvidosos e
contingéncias; e (iii) a analise de recuperagéo dos valores dos ativos. A liquidagéo
das transacgdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
significativamente divergentes dos registrados nas demonstracgées financeiras devido
as imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A Companhia e suas
controladas revisam suas estimativas e premissas periodicamente.
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Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas
Notas explicativas as demonstragdes financeiras--Continuagao

31 de dezembro de 2010 e 2009

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Resumo das principais praticas contabeis--Continuacio

Instrumentos financeiros

Ativos financeiros

Os ativos financeiros da Companhia estao classificados como ativos financeiros a
valor justo por meio do resultado (0s mantidos para negociagao e os designados
assim no reconhecimento inicial) ou empréstimos e recebiveis.

Ativos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso
de ativos nao designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de
transacao que sejam diretamente atribuiveis a aquisicao do ativo financeiro.

A mensuragao subsequente de ativos financeiros depende da sua classificagao, que
pode ser da seguinte forma:

e Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: ativos financeiros a valor
justo por meio do resultado (aqueles adquiridos com o objetivo de venda no
curto prazo) sao apresentados no balango patrimonial a valor justo, com os
correspondentes ganhos ou perdas reconhecidas na demonstragéo do resultado.

e Empréstimos e recebiveis: empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao
derivativos, com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em um
mercado ativo. Apds a mensuragao inicial, esses ativos financeiros séo
contabilizados ao custo amortizado, utilizando o método de juros efetivos (taxa
de juros efetiva), menos perda por redugéo ao valor recuperavel. O custo
amortizado é calculado levando em consideragao qualquer desconto ou “prémio”
na aquisigcao e taxas ou custos incorridos. A amortizagdo do método de juros
efetivos € incluida na linha de receita financeira na demonstragao de resultado.
As perdas por reducao ao valor recuperavel sao reconhecidas como despesa
financeira no resultado.

Um ativo financeiro é baixado quando:
e Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem;

e A Companhia transferir os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou
assumir uma obrigacao de pagar integralmente os fluxos de caixa recebidos,
sem demora significativa, a um terceiro por forga de um acordo de “repasse”; e
(a) a Companhia transferir substancialmente todos os riscos e beneficios do
ativo, ou (b) a Companhia né&o transferir nem retiver substancialmente todos os
riscos e beneficios relativos ao ativo, mas transferir o controle sobre o ativo.

Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa,
contas a receber de clientes e partes relacionadas.
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Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas
Notas explicativas as demonstragdes financeiras--Continuagao

31 de dezembro de 2010 e 2009

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2. Resumo das principais praticas contabeis--Continuacio

Instrumentos financeiros--Continuacao

Passivos financeiros

A Companhia determina a classificagdo dos seus passivos financeiros no momento
do seu reconhecimento inicial. Passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos a
valor justo. Apds reconhecimento inicial, os passivos financeiros sdo mensurados
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva de
juros. Ganhos e perdas sédo reconhecidos na demonstragao do resultado no
momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortizagao pelo
método da taxa efetiva de juros.

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigagao for revogada, cancelada ou
expirar. Quando um passivo financeiro existente for substituido por outro do mesmo
mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo
existente forem significativamente alterados, essa substituicdo ou alteracao é tratada
como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo passivo, sendo a
diferenga nos correspondentes valores contabeis reconhecida na demonstragao do
resultado.

Os passivos financeiros da Companhia incluem fornecedores, empréstimos e
financiamentos, adiantamentos de clientes, contas a pagar por aquisi¢ao de
investimentos.

Moeda funcional

As demonstragdes financeiras foram preparadas e estdo apresentadas em Reais
(R$), que é a moeda funcional da Companhia e suas controladas. A moeda funcional
foi determinada em fungédo do ambiente econdmico primario de suas operagoes.

As transagdes em moeda estrangeira, isto é, todas aquelas que nao foram realizadas
na moeda funcional da entidade, foram convertidas pela taxa de cAmbio na data em
que as transacdes foram realizadas. Ativos e passivos monetarios em moeda
estrangeira sdo convertidos para a moeda funcional (o Real) pela taxa de cambio na
data-base das demonstracgdes financeiras. Itens ndo monetarios em moeda
estrangeira reconhecidos pelo seu valor justo sdo convertidos pela taxa de cambio
vigente na data em que o valor justo foi determinado.
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Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Notas explicativas as demonstragdes financeiras--Continuagao
31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2,

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Ativos circulantes e nao circulantes

Caixa e equivalentes de caixa

Incluem caixa, contas bancarias e investimentos de curto prazo com liquidez
imediata e com risco insignificante de variacdo no seu valor de mercado. Os
investimentos de curto prazo estdo demonstrados pelo custo acrescido dos
rendimentos auferidos, por ndo apresentarem diferencga significativa com seu valor
de mercado.

Os investimentos de curto prazo estao classificados como disponiveis para
negociagao e sdo mensuradas pelo seu valor justo por meio do resultado.
Normalmente, os investimentos que, na data de sua aquisi¢ao, tém prazo de
vencimento igual ou menor que trés meses da data da contratagao sao registrados
como equivalentes de caixa.

Contas a receber de clientes

Ascontas a receber (circulante e n&o circulante) sdo provenientes das vendas de
unidades dos empreendimentos residenciais e loteamentos, sendo o valor do saldo
devedor dos contratos atualizado monetariamente em conformidade com suas
respectivas clausulas de reajuste e descontado a valor presente.

A provisao para créditos de liquidagdo duvidosa, quando necessaria, é estabelecida
quando existe uma evidéncia objetiva de que a Companhia nao sera capaz de cobrar
todos os valores devidos de acordo com os prazos originais das contas a receber. A
Companhia considera o risco de crédito como sendo baixo, uma vez que ha garantia
real de recuperacao dos ativos vendidos e assim nao constitui provisao para
devedores duvidosos.

Estoques

Os imo&veis prontos a comercializar sdo demonstrados ao custo de construcao que
incluem todos os gastos correlacionados diretamente vinculados e mensuraveis,
inclusive operagdes de permuta calculadas pelo seu valor justo que ndao excede ao
seu valor liquido realizavel. No caso de imdveis em construgdo, a parcela em
estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda ndo comercializadas.
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Espirito Santo Property Brasil S.A. e empresas controladas

Notas explicativas as demonstragdes financeiras--Continuagao
31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2,

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Ativos circulantes e nao circulantes--Continuacao
Estoques--Continuagao

O custo de construgao compreende materiais, mao-de-obra (propria ou contratada de
terceiros) e outros custos de construgao relacionados, incluindo o custo financeiro do
capital aplicado (encargos financeiros das operagdes de crédito imobiliario, incorridos
durante o periodo de construgao).

O valor realizavel liquido € o preco de venda estimado para o curso normal dos
negocios, deduzidos os custos de execugao e as despesas de vendas e os tributos.

Os terrenos sao demonstrados ao custo de aquisigdo. No caso de permutas por
unidades a serem construidas, seu custo corresponde ao custo incorrido acrescido
do custo or¢ado até a conclusédo das unidades a serem construidas e entregues em
permuta.

Investimentos

Nas demonstracoes financeiras individuais, os investimentos em controladas,
controladas em conjunto e coligadas sao registrados pelo método de equivaléncia
patrimonial, conforme CPC 18 para fins de demonstragdes financeiras individuais da
controladora.

Com base no método da equivaléncia patrimonial, os investimentos em controladas
séo contabilizados no balancgo patrimonial ao custo, adicionado das mudancgas apés
a aquisicao da participacao societaria nas controladas.

A demonstracao do resultado reflete a parcela dos resultados das operagdes das
controladas com base no método da equivaléncia patrimonial. Quando uma mudancga
for diretamente reconhecida no patrimdnio da controlada, a Controladora
reconhecera sua parcela nas variagdes ocorridas e divulgara esse fato, quando
aplicavel, na demonstragdo das mutagdes do patriménio liquido. Os ganhos e perdas
nao realizados, resultantes de transagdes entre a Controladora e suas controladas
(direta e indireta), sao eliminados de acordo com a participagao mantida nas
controladas.

Apods a aplicagado do método da equivaléncia patrimonial, a Companhia determina se
€ necessario reconhecer perda adicional do valor recuperavel sobre o investimento
da Controladora em suas controladas. A Controladora determina, em cada data de
fechamento do balanco patrimonial, se ha evidéncia objetiva de que os investimentos
nas controladas sofreram perdas por redugao ao valor recuperavel. Se assim for, a
Controladora calcula o montante da perda por redugéo ao valor recuperavel como a
diferenga entre o valor recuperavel da controlada e o valor contabil e reconhece o
montante na demonstragéo do resultado.

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com o
descrito na nota explicativa 3.
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2,

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Ativos circulantes e nao circulantes--Continuacao

Participacoes em empreendimentos em conjunto (“joint ventures”)

Uma “joint venture” é um acordo contratual através do qual a Companhia e outras
partes exercem uma atividade econémica sujeita a controle conjunto, situacao
em que as decisdes sobre politicas financeiras e operacionais estratégicas
relacionadas as atividades da “joint venture” requerem a aprovacgao de todas as
partes que compartilham o controle.

Os acordos de “joint venture” da Companhia envolvem a constituicdo de uma
entidade separada na qual cada empreendedor detenha uma participagao.

A Companhia apresenta suas participagdes em entidades controladas em conjunto,
nas suas demonstragoes financeiras consolidadas, usando o método de
consolidagao proporcional, conforme mencionado no item anterior. As participagdes
da Companhia nos ativos, passivos e resultados das controladas em conjunto sao
combinadas com os correspondentes itens nas demonstragdes financeiras
consolidadas da Companhia linha a linha.

Quando uma empresa da Companhia realiza transag¢des com suas controladas
em conjunto, os lucros e prejuizos resultantes das transagdes sao reconhecidos nas
demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia, apenas na medida das
participacées da Companhia na controlada em conjunto, ndo relacionadas a
Companhia.

Imobilizado

Demonstrado ao custo de aquisi¢do, combinado com depreciagéo calculada pelo
método linear, as taxas anuais mencionadas na nota explicativa 11, que levam em
consideragao o prazo de vida util-econdmica dos bens.

A Companhia optou por ndo avaliar o seu ativo imobilizado pelo valor justo como
custo atribuido, conforme opgéao prevista no CPC 27 e ICPC 10, considerando que o
método de custo, deduzido da depreciacao e eventual provisao para perdas, é o
melhor método para avaliar os ativos imobilizados da Companhia. As taxas de
depreciacao utilizadas representam adequadamente a vida util dos equipamentos o
que permite concluir que o valor do imobilizado esta préximo do seu valor justo. A
aplicacao desses pronunciamentos técnicos nao trouxe impactos significativos para a
Companhia.

Um item de imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum beneficio
econdmico futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda
resultante da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenga entre o valor liquido
da venda e o valor contabil do ativo) sdo incluidos na demonstragéo do resultado, no
exercicio em que o ativo for baixado.
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2,

Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Ativos circulantes e nao circulantes--Continuacao

O valor residual e vida util dos ativos e os métodos de depreciagao séo revistos no
encerramento de cada exercicio, e ajustados de forma prospectiva, quando for o
caso.

Intangivel

Os agios gerados nas aquisi¢des de investimentos ocorridas até 1° de janeiro de
2009 tém como fundamento econdmico a rentabilidade futura (que por sua vez leva
em consideracgao a perspectiva de valorizacao dos iméveis estimada pela
Administragdo no momento das respectivas aquisicdes de investimentos, bem como
a sua realizagéo no futuro).

Reducao ao valor recuperavel de ativos

Ativos financeiros

Ativos financeiros sdo avaliados a cada data de balango para identificagdo de
eventual indicagao de reducdo no seu valor de recuperacao dos ativos (impairment).
Os ativos sdo considerados irrecuperaveis quando existem evidéncias de que um ou
mais eventos tenham ocorrido apds o seu reconhecimento inicial e que tenham
impactado o seu fluxo estimado de caixa futuro.

Ativos néo circulantes ou de longa duragéo

A administracao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo
de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econémicas, operacionais ou
tecnoldgicas, que possam indicar deterioracao ou perda de seu valor recuperavel. No
caso de identificagao de tais evidéncias, e o valor contabil liquido exceder o valor
recuperavel, & constituida provisao para desvalorizagao, ajustando o valor contabil
liquido ao valor recuperavel.

Os ativos sédo agrupados e avaliados de acordo com os fluxos de caixa gerados pelo
ativo ou grupo de ativos que representem uma unidade geradora de caixa
independente. Uma perda é reconhecida com base no montante pelo qual o valor
contabil excede o valor provavel de recuperagao de um ativo ou grupo de ativos de
longa duragdo. O valor provavel de recuperacao é determinado como sendo o0 maior
valor entre (a) o valor de venda estimado dos ativos menos os custos estimados para
venda e (b) o valor em uso, determinado pelo valor presente esperado dos fluxos de
caixa futuros do ativo ou da unidade geradora de caixa.
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Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Ativos circulantes e nao circulantes--Continuacao

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sido
descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos
impostos, que reflita o custo médio ponderado de capital para a industria em que
opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda é determinado, sempre
que possivel, com base em contrato de venda firme em uma transagao em bases
comutativas, entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por despesas
atribuiveis a venda do ativo, ou, quando nao ha contrato de venda firme, com base
no preco de mercado de um mercado ativo, ou no pre¢o da transagao mais recente
com ativos semelhantes.

Na adocao inicial dos pronunciamentos, interpretacdes e orientagdes emitidos pelo
CPC, que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2010 e durante os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009 n&o houve indicadores que exigem a
avaliacdo de necessidade de provisao para redugao ao provavel valor de realizagao
dos ativos.

Demais ativos circulantes e ndo circulantes

Sao apresentados ao valor liquido de realizacao.

Passivos circulantes e nao circulantes

Os passivos circulantes e nao circulantes sdo demonstrados pelos valores
conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando aplicavel dos correspondentes
encargos, variagdes monetarias e/ou cambiais incorridas até a data do balango
patrimonial.

Fornecedores

Inclui obrigagbes com fornecedores de materiais e servigos, que sdo reconhecidos
inicialmente pelo seu valor justo, e mensurados subseqientemente pelo custo

amortizado.

Passivos contingentes e obrigacdes legais

Passivos contingentes sédo provisionados quando as perdas forem avaliadas como
provaveis e os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca.
Quando as perdas forem avaliadas como provaveis, mas os montantes envolvidos
nao forem mensuraveis com suficiente seguranca ou quando as perdas sao
consideradas possiveis, estdo divulgados na nota explicativa 20. Os demais passivos
contingentes, cujas perdas sao consideradas remotas, ndo sdo provisionados e nem
divulgados. As obrigagdes legais sao registradas quando incorridas.
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Resumo das principais praticas contabeis--Continuacao
Passivos circulantes e nao circulantes--Continuagao

Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro

Nas empresas tributadas pelo lucro real, o imposto de renda e a contribuicao social
sdo calculados pelas aliquotas regulares de 15% acrescida de adicional de 10% para
o imposto de renda e de 9% para a contribui¢do social, sobre o lucro contabil do
exercicio, ajustado segundo critérios estabelecidos pela legislagao fiscal vigente.

Conforme facultado pela legislagao tributaria, certas controladas, cujo faturamento
anual do exercicio anterior tenha sido inferior a R$ 48.000, optaram pelo regime de
lucro presumido. Para essas controladas, a base de calculo do imposto de renda é
calculada a razado de 8% e a da contribuicdo social a razdo de 12% sobre as receitas
brutas (32% quando a receita for proveniente da prestagéo de servigcos e 100% das
receitas financeiras), sobre as quais aplicam-se as aliquotas regulares do respectivo
imposto e contribui¢ao.

Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro--Continuacéo

Ainda, como facultado pela lei n® 10.931/2004, que instituiu o Regime Especial de
Tributagado (RET), aplicavel as construtoras e incorporadoras, certas controladas
optaram por submeter seus empreendimentos ao patriménio de afetacao, o qual é
feito de forma irretratavel e irrevogavel quando do seu registro. Para esses
empreendimentos, o encargo do imposto de renda e da contribuicao social é
calculado a razao de 3,35% sobre as receitas brutas (7% considerando, também, o
encargo da Contribui¢do para Financiamento da Seguridade Social — COFINS e ao
Programa de Integracao Social — PIS).

Impostos diferidos ativos sao reconhecidos na extensdo em que seja provavel que o
lucro futuro tributavel esteja disponivel para ser usado na compensacgao das
diferengas temporarias, com base em projec¢oes de resultados futuros elaboradas e
fundamentadas em premissas internas e em cenarios econémicos futuros que
podem, portanto, sofrer alteragées.

Demais passivos circulantes e ndo circulantes

Sao apresentados a valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando
aplicavel, os rendimentos e encargos financeiros incorridos.

Ajuste a valor presente

Os ativos e passivos monetarios de longo prazo e os de curto prazo, quando o efeito
€ considerado relevante em relagao as demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto, sado ajustados pelo seu valor presente.

Nas datas das demonstrac¢des financeiras, a Companhia ndo possuia ajustes

significativos derivados de ajustes a valor presente.
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2. Resumo das principais praticas contabeis--Continuacio
Passivos circulantes e nao circulantes--Continuagao
Lucro por agao

O lucro liquido por agéo é calculado com base na quantidade de agbes nas datas
dos balancgos.

Demonstragao do fluxo de caixa

A demonstragao dos fluxos de caixa foi preparada e esta apresentada de acordo com
a Norma Brasileira de Contabilidade Técnica NBCT 3.8 — Demonstracéo dos Fluxos
de Caixa (equivalente ao CPC 03 (R)), emitidas pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC).

3. Adocao inicial dos pronunciamentos técnicos do CPC

Na adocao inicial dos novos pronunciamentos contabeis, a Companhia seguiu as
premissas definidas no CPC 37 — Adogao Inicial e CPC 43 — Adogéo Inicial dos
Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40.

Desta forma, a Companhia preparou suas demonstrag¢des financeiras cumprindo as
normas previstas nos CPCs para os periodos iniciados em, ou apds, 1° de janeiro de
2010, como descrito em suas politicas contabeis. Para as presentes demonstracdes
financeiras, o saldo de abertura considerado foi o de 1° de janeiro de 2009, data da
transicao para os CPCs.

A adocgao dos novos pronunciamentos contabeis, em relagdo as praticas contabeis
adotadas anteriormente no balango patrimonial e patriménio liquido da Companhia
em 01 de janeiro de 2009 e 31 de dezembro de 2009, n&o produziu nenhum efeito
na demonstracao do resultado do exercicio originalmente divulgada.
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4,

Demonstragoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as demonstrag¢des da
Companhia e das seguintes controladas e controladas em conjunto, cuja participacao
percentual na data do balango é assim resumida:

2010 2009
Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 75,00% 75,00%
Terras de Braganga Participagdes Ltda. 61,09% 61,09%
Quintas da Baroneza Empreendimentos e Participagdes Ltda. 75,00% 75,00%
Espirito Santo Guaruja Desenvolvimento Imobiliarios Ltda. 100,00% 100,00%
Espirito Santo Indaiatuba Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 100,00% 100,00%
Espirito Santo Primavera Desenvolvimento Imobiliarios Ltda. 100,00% 100,00%
Espirito Santo Itatiba Desenvolvimento Imobiliarios Ltda. 100,00% 100,00%
ESDI Administracéo e Participacdes Ltda. 100,00% 100,00%
Espirito Santo Cachoeira Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 100,00% 100,00%
Pedra Branca Empreendimentos Imobiliarios S/A. 33,33% 33,33%
Parque Empresarial Campinas Incorporagdes Ltda. 75,00% 75,00%
MTA Engenharia Ltda. 50,00% -
MZM 10 Incorporadora Ltda. 40,00% -
Novo Rio Empreendimento Imobiliario S/A. 50,00% -

Os exercicios sociais das controladas e controladas em conjunto incluidas na
consolidagao sao coincidentes com os da controladora e as politicas contabeis foram
aplicadas de forma uniforme nas empresas consolidadas e sdo consistentes com
aquelas utilizadas no exercicio anterior.

Os principais procedimentos de consolidagao séo:

¢ Eliminacao dos saldos das contas de ativos e passivos entre as empresas
consolidadas;

¢ Eliminacao das participag¢des no capital, reservas e lucros acumulados das
empresas consolidadas;

¢ Quando aplicavel, eliminacao dos saldos de receitas e despesas, bem como de
lucros nao realizados, decorrentes de negdcios entre as empresas; e

¢ Quando aplicavel, apuragao dos tributos sobre a parcela dos lucros nao
realizados, apresentados como tributos diferidos no balango patrimonial
consolidado.

Para as controladas em conjunto mediante acordo de sdcios, a consolidagao
incorpora as contas de ativos, passivos e resultados, proporcionalmente a respectiva
participacado da Sociedade no seu capital social.

Na consolidagao proporcional foram eliminadas as parcelas correspondentes aos
saldos proporcionais dos ativos e passivos, bem como as receitas e despesas
decorrentes de transagdes entre as sociedades. Diferengas de praticas contabeis
entre as controladas e a controladora, quando aplicavel, sdo ajustadas as praticas
contabeis da controladora, para fins de consolidagao.
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5. Caixas e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
31/12//2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
(ndo auditado) (ndo auditado)
Caixa e bancos 6 671 484 984 2.819 3.763
Certificados de depdsito
bancario - 8.989 500 3.939 10.944 500
6 9.660 984 4.923 13.763 4.263

O rendimento dos certificados de depésito bancario corresponde a aproximadamente
100% da variacao dos Certificados de Depdsitos Interbancarios — CDI e possuem
vencimentos inferiores a 90 dias.

Considerando que as aplicagbes possuem liquidez imediata pelas taxas contratadas,
que estas operagdes foram contratadas em condigées normais com instituicdes
financeiras e que os respectivos rendimentos ou encargos financeiros estao sendo
contabilizados pela taxa efetiva de juros, tais operacdes ja estdo contabilizadas a
valor de mercado.

6. Contas a receber — consolidado

Os valores relativos a clientes por incorporagao de iméveis estdo, substancialmente,
atualizados pela variagéo do indice Nacional da Construgéo Civil - INCC até a
entrega das chaves e posteriormente pela variagdo do indice Geral de Pregos -
Mercado - IGP-M.

Conforme mencionado na nota explicativa 3a, foram adotados os procedimentos
estabelecidos pelo CPC 17 para reconhecimento contabil dos resultados auferidos
nas operacoes imobiliarias realizadas.

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas, ndo
estd integralmente refletido nas demonstracgdes financeiras, uma vez que o seu
registro é limitado a parcela da receita reconhecida contabilmente, liquida das
parcelas ja recebidas.

O contas a receber pode ser assim demonstrado, por ano de vencimento:
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6. Contas a receber — consolidado--Continuacéo

Ano 31/12/2010  31/12/2009 01/01/2009
(ndo auditado)

2009 - - 29.392
2010 - 16.643 17.128
2011 31.849 7.605 6.125
2012 11.323 5.136 3.163
2013 6.567 3.905 1.803
2014 2.776 2.756 -
Apos 2014 5.409 13.096 -
Total 57.924 49.141 57.611
Ativo circulante (31.849) (16.643) (29.392)
Ativo ndo circulante 26.075 32.498 28.219

7. Imoveis a comercializar

Representados substancialmente pelo custo de formagao de imdveis a serem
vendidos, concluidos e em construcao, e terrenos para futuras incorporagdes, como
demonstrado a seguir:

Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
(ndo auditado) (ndo auditado)
Imoveis em construgdo - - - 5.447 - 42.993
Iméveis concluidos - - - 71.215 83.446 29.868
Terrenos 33.382 33.323 - 98.367 67.893 -
33.382 33.323 - 175.029 151.339 72.861

Os terrenos para novas obras serao incorporados a partir de 2011, conforme
cronograma de langamentos em execugao. Os terrenos com langamento previsto
para 2012 em diante foram classificados no ativo n&o circulante.
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8. Titulos disponiveis para negociagao — consolidado

31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

(ndo auditado)

Titulos do Golfe Club 8.051 8.264 8.420
Total 8.051 8.264 8.420
Ativo circulante (213) (213) (155)
Ativo nao circulante 7.838 8.051 8.265

Refere-se a transagéo de venda do terreno utilizado para construgdo de campo de
golfe na controlada Quintas da Baroneza Empreendimentos e Participagdes Ltda.,
cuja contrapartida, conforme Contrato de Compra e Venda, o adquirente repassara a
Companhia o montante arrecado com a venda dos titulos do Golfe Clube.

Em 31 de dezembro de 2010 correspondiam a 415 titulos do Baroneza Golfe Clube
com valor médio de realizagcdo de R$ 30.000 (450 titulos com valor médio de
realizacdo de R$ 30.000 em 2009). A administragao revisa anualmente o valor
contabil liquido dos titulos com o objetivo de avaliar eventos ou mudancgas nas
circunstancias econdmicas que possam indicar deterioragdo ou perda de seu valor
recuperavel.

9. Demais contas a receber

Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

(ndo auditado) (ndo auditado)
Depositos judiciais - - - 266 201 175
Dividendos antecipados - (*) - - - 1.780 877 -
Adiantamento a terceiros 84 - - 368 - 740
Outros créditos 108 265 728 2.467 290 761
Total 192 265 728 4.881 1.368 1.676

(*) Refere-se a dividendos desproporcionais antecipados durante o ano de 2010 ao sécio Oscar Americano.

Os dividendos antecipados referem-se a dividendos desproporcionais que variam entre
1% e 2% das vendas dos empreendimentos Condominio Pracas Villa Lobos e
Condominio Quintas da Baroneza acordados e distribuidos aos acionistas das
controladas Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda. e Terras de Braganga
Participacoes Ltda..
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10. Partes relacionadas

Os saldos das transag¢des com partes relacionadas representam recursos da
Companhia para suas investidas, conforme segue:

Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009  31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
(nao auditado) (nao auditado)
Ativo ndo circulante
Créditos com empresas ligadas:
Acionistas:
Cisalpina Ltda - - - 4.887 9.520 -
ESAI Ativos Imobiliarios - 2.303 - 704 - -
Oscar Americano - - - - - 3.835
Controladas:
Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda - - 3.150 - - -
Quintas da Baroneza Emp. e Part. Ltda 46 - 90 - - -
Terras de Braganga Emp. Ltda. - - - 58 - -
Espirito Santo Indaiatuba 510 148 - 46 - -
Espirito Santo Guaruja 366 748 - - - -
Espirito Santo Primavera 87 52 - - - -
Espirito Santo Itatiba 154 2 - - - -
ESDI — Administragéo 220 210 - - - -
Espirito Santo Cachoeira 10 2 - - - -
Lago Azul 1 - - 1 - -
Parque Empresarial Campinas 1 2 - 1 - -
1.395 3.467 3.240 5.697 9.520 3.835
Passivo circulante
Débitos com empresas ligadas:
Acionistas:
Cisalpina Ltda - 8.683 - - 8.683 -
Rio Forte - 17.367 - - 22.483 -
Oscar Americano - 3.850 - - 3.850 -
Controladas:
Terras de Braganga Participagdes Ltda - - 3.164 - - -
Passivo - ndo circulante
Débitos com empresas Ligadas:
ESAI Ativos Imobiliarios - - 116 - -
29.900 3.164 116 35.016 -

Os contratos de mutuos junto a acionistas sado atualizados pela variagao da taxa
Selic. Adicionalmente a Companhia possui, através de suas controladas,
financiamento com o BES Investimento do Brasil S.A., entidade cujo controle é detido
pelo acionista controlador indireto da Companhia, no montante de R$ 25.103 (R$
24.176 em 2009 e R$ 24.176 em 1° de janeiro de 2009), conforme descrito na nota
13.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, os Administradores da
Companhia e suas controladas receberam remuneracao, a titulo de honorarios, o
montante de R$ 2.369 (R$ 2.257em 2009), sendo contabilizadas como honorarios
dos administradores. Nao ocorreram beneficios adicionais aos administradores.
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11.

Investimentos e provisao para perdas com investimentos

As sociedades investidas tém como propédsito a realizagdo de empreendimentos
imobiliarios, relativos a constru¢ao e a comercializagdo de iméveis residenciais.

a) Informacgdes sobre as investidas em 31 de dezembro de 2010

Patriménio Lucro
liquido liquido
Participagao - % Capital (passivo a (prejuizo)

Sociedades controladas e controladas em conjunto Direta Indireta social descoberto) do exercicio
Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda 75,00% 51.438 46.404 (636)
Terras de Braganga Participagdes Ltda 61,09% 18,58% 55.250 90.395 26.479
Espirito Santo Primavera Desenvolvimento Imobilidrios Ltda 100,00% 277 198 (34)
Espirito Santo Itatiba Desenvolvimento Imobiliarios Ltda 100,00% 715 560 (152)
ESDI - Administragéo e Participagdes Ltda 100,00% 5.259 5.248 (10)
Espirito Santo Cachoeira Desenvolvimento Imobiliarios Ltda 100,00% 4.109 4.098 (9)
Espirito Santo Indaiatuba Desenvolvimento Imobiliarios Ltda 100,00% 4.363 4.042 (302)
Espirito Santo Guaruja Desenvolvimentos Imobiliarios Ltda 100,00% 5.175 4.533 (335)
Parque Empresarial Campinas Incorporcéo Ltda 75,00% 8.200 7.758 (253)
Pedra Branca Empreendimentos Imobiliarios S.A. 33,33% 12.700 28.328 (6.221)
Quintas da Baroneza Empreendimentos e Participacdes Ltda 75,00% 13.452 (4.729) 2.399
MTA Engenharia Ltda. 50,00% 20 1.321 149
MZM 10 Incorporadora Ltda. 40,00% 2.718 6.678 (117)
Novo Rio Empreendimento Imobiliario S/A. 50,00% 5 (9) (19)

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, a Companhia adquiriu as
seguintes participagoes:

Em 7 de outubro de 2010, a Companhia adquiriu 50% de participagao direta da
MTA Engenharia Ltda. pelo valor de R$ 10, e adicionalmente aportou R$ 576 a
titulo de adiantamento para futuro aumento de capital. A Empresa fornece
servigos de engenharia para o grupo;

Em 23 de maio de 2010, a Companhia constituiu com 100% de participacao
indireta a Espirito Santo Itatiba Il pelo valor de R$ 1, 35% através da Terras de
Braganca Participagdes Ltda. e 65% através da Parque Empresarial Campinas
Ltda. A Empresa foi criada para o desenvolvimento de projetos imobiliarios;

Em 23 de maio de 2010, a Companhia constituiu com 100% de participacao
indireta a Espirito Santo Itatiba Ill, pelo valor de R$ 1 através da Empresa Terras
de Bragancga Participacdes Ltda. A Empresa foi criada para o desenvolvimento
de projetos imobiliarios;

Em 23 de novembro de 2010, a Companhia adquiriu 40% de participacao direta
da MZM Incorporadora pelo valor de R$ 21.379 (vide nota 13). A Empresa foi
incorporada devido a sua participagdo na SPE Raposo, uma sociedade de
propésito especifico que possui projetos imobiliarios em desenvolvimento para
0S proximos anos; e

Em 16 de julho de 2010, a Companhia adquiriu 50% de participacao direta na
Novo Rio Empreendimentos pelo valor de R$ 5, e adicionalmente aportou R$
650 a titulo de adiantamento para futuro aumento de capital. A Empresa possui
em desenvolvimento projetos imobiliarios para os proximos anos.

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possui R$ 10.689 a pagar pela

aquisi¢ao do investimento da MZM Incorporadora Ltda. com vencimento em outubro

de 2011.
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11.

b) Movimentag&o dos investimentos

Investimentos e provisao para perdas com investimentos--Continuagao

A provisdo para perdas representa o investimento na investida Quintas da Baroneza Empreendimentos e Participa¢des Ltda., que
apresentava passivo a descoberto no montante de R$ 3.550 em 31 de dezembro de 2010 e de R$ 5.348 em 31 de dezembro de 2009.

Saldos em 01/01/2009

Saldos em 31/12/2009

Saldos em 31/12/2010

Provisao Equivaléncia Provisao Equivaléncia Provisdo para
Sociedade controlada Investimentos para perdas Adigoes patrimonial Investimentos para perdas Adigoes Dividendos patrimonial Investimentos perdas
Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda 33.991 - - 1.289 35.280 - - - (476) 34.804 -
Terras de Braganga Participagdes Ltda 42.023 - - 9.238 51.261 - - (12.439) 16.175 54.997 -
Espirito Santo Primavera Desenvolvimento
Imobiliarios Ltda 277 - - (45) 232 - - - (34) 198 -
Espirito Santo Itatiba Desenvolvimento
Imobiliarios Ltda 715 - - (2) 713 - - - (152) 561 -
Espirito Santo Itatiba 1l Desenvolvimento
Imobiliarios Ltda - - - - - - 1 - - 1 -
Espirito Santo Itatiba 11l Desenvolvimento
Imobiliarios Ltda - - - - - - 1 - - 1 -
ESDI - Administragéo e Participagdes Ltda 5.259 - - - 5.259 - - - (10) 5.249 -
Espirito Santo Cachoeira Des. Imobiliarios Ltda 4.109 - - - 4.109 - - - 9) 4.100 -
Espirito Santo Indaiatuba Des. Imobiliarios Ltda 4.364 - - (20) 4.344 - - - (302) 4.042 -
Espirito Santo Guaruja Des. Imobiliarios Ltda 5.176 - - (307) 4.869 - 1.427 - (335) 5.961 -
Parque Emp. Campinas Incorporgdo Ltda - - 6.301 (141) 6.160 - 2.460 - (190) 8.430 -
Pedra Branca Emp. Imobiliarios S.A. - 4.233 (234) 3.999 - - - (2.073) 1.926 -
MTA Engenharia Ltda. - - - - - - 586 - 74 660 -
MZM -10 Incorporadora Ltda. - - - - - 2.719 - (117) 2.602 -
Novo Rio Empreendimento Imobiliario S/A. - - - - - - 655 - 9) 646 -
Quintas da Baroneza Emp. e Particip. Ltda - (6.547) 1.199 - (5.348) - - 1.798 - (3.550)
Total 95.914 (6.547) 10.534 10.977 116.226 (5.348) 7.849 (12.439) 14.340 124.178 (3.550)
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12. Imobilizado

Controladora

31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Taxa anual de Depreciagao
depreciagao - % Custo acumulada Liquido Liquido Liquido
(nao auditado)
Imoéveis 10% - - - -
Maquinas e equipamentos 10% 117 (25) 92 105 117
Moveis e utensilios 10% 763 (156) 607 622 616
Computadores 20% 196 (75) 121 140 162
Instalagdes 10% 1.077 (188) 889 832 142
Veiculos 20% 458 (150) 308 278 261
Qutros 130 (55) 75 337 83
Total 2.741 (649) 2.092 2.314 1.381
Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Taxa anual de Depreciagao
depreciagao - % Custo acumulada Liquido Liquido Liquido
(nao auditado)
Imoveis 10% 403 - 403 595 2.048
Maquinas e equipamentos 10% 259 (115) 144 241 252
Moveis e utensilios 10% 897 (210) 687 682 674
Computadores 20% 244 (457) (213) 140 162
Instalagdes 10% 2.928 (190) 2.738 832 142
Veiculos 20% 1.264 (732) 532 641 626
Outros 135 (55) 80 432 91
Total 6.130 (1.759) 4.371 3.563 3.995
13. Intangivel
Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
(nao auditado) (nao auditado)
Pedra Branca Empreendimentos
Imobiliarios S.A. 22.551 8.334 - - 2.288
MZM 10 Incorporadora Ltda. 18.660 - - - -
Total 41.211 8.334 2.288

A Companhia adquiriu em 2009 e 2010 33,33% de participacédo na sociedade Pedra
Branca Empreendimentos S.A. e 40,00% de participagdo na sociedade MZM 10
Incorporadora Ltda. Nessas aquisigdes, foi pago um preco superior ao valor de
livros desses investimentos no montante total de R$ 41.211, tendo como
fundamento econdmico nas demonstracodes financeiras da controladora a
rentabilidade futura do empreendimento imobiliario (vida util definida), e atribuidos
no consolidado ao valor do terreno adquirido. Esse valor devera ser realizado a
partir do langamento dos empreendimentos imobiliarios nestas sociedades, tendo

como expectativa média para sua realizagdo o prazo de 15 anos.
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14. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado

31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
(ndo auditado) (ndo auditado)
BES Investimento do Brasil S.A. - - - 25.103 24.176 -
Bancos Privados 53.465 - - 53.465 - -
Total 53.465 - - 78.568 24.176 -
Passivo circulante (53.465) - - (67.205) (13.095) -
Passivo n&o circulante - - - 11.363 11.081 -
Vencimento ci Nao
o . irculante .
Instituigdo financeira Objetivo Moeda Encargos final circulante
Banco Espirito Santo S/A. Desc. Recebiveis R$ IPGM + 11,45% a.a Mensal 6.134 9.130
Banco Espirito Santo S/A. Desc. Recebiveis R$ CDI + 3,25 a.a. Mensal 7.606 2.233
Banco Bradesco S/A. Capital de Giro R$ 130% do CDI Novembro de 2011 25.000 -
Banco ABC Brasil Capital de Giro R$ CDI + 3,4122% a.a. Setembro de 2011 11.041 -
Outubro de
Banco ABC Brasil Capital de Giro R$ CDI + 3,4122% a.a. 2011 5.479 -
Banco Fibra Capital de Giro R$ CDI + 5,25% a.a. Maio de 2011 10.930 -
Banco Bradesco S/A. Conta Garantida R$ CDI + 3,00% a.a. junho de 2011 1.015 -
67.205 11.363

Os empréstimos junto ao BES Investimento do Brasil S.A., referem-se a desconto
de recebiveis (parte relacionada) com amortizagdes mensais e sujeitos a

atualizacdo monetaria pelo IGPM + juros de 11,45% ao ano e ultimo pagamento
previsto para junho de 2019. Os proprios recebiveis sao utilizados em garantia

para o financiamento. Os empréstimos bancarios referem-se a operagdes de capital
de giro com atualizacao pelo CDI + juros que variam de 3,00% a 5,85% a.a.

As parcelas do nao circulante tém o seguinte cronograma de vencimentos:

Consolidado

Ano 31/12/2010 31/12/2009
2011 - 4.565
2012 3.156 2.427
2013 2.638 1.733
2014 2.064 1.150
2015a2019 3.505 1.206
Total 11.363 11.081
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15.

16.

17.

Contas a pagar por aquisi¢cao de imoveis

Compromissos assumidos na aquisicao de novos terrenos, objetivando o
lancamento de novos empreendimentos pelas Companhia e suas controladas, de
forma isolada ou com a participacao de terceiros, representados por créditos e
permutas por futuras unidades de empreendimentos imobiliarios, que possui o

seguinte cronograma de vencimentos :

Controladora

Consolidado

31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

31/12/2010 31/12/2009

01/01/2009

Ano (néo auditado) (néo auditado)
2009 - 6.162 - - 6.162 -
2011 5.625 - 5.625 -
2012 21.000 30.676 18.700 28.372
Total 26.625 36.838 - 24.325 34.534 -
Passivo circulante (5.625) (6.162) - (5.625) (6.162) -
Passivo n&o circulante 21.000 30.676 - 18.700 28.372 -

As contas a pagar por aquisi¢ao de imoveis estdo, substancialmente, atualizadas
pela variagao do Indice Geral de Pregos - Mercado - IGP-M.

Impostos e contribuicoes a recolher

Controladora

Consolidado

31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

(ndo auditado) (ndo auditado)

IRPJ e RET -Unificado - - - - 260 213
CSLL - - - 83 42 24
PIS/COFINS - - - 132 79 76
ISS 4 - - 63 58 188
INSS 1 - - 46 96 189
Outros 10 6 4 367 125 80
TOTAL 15 6 4 691 660 770

Adiantamento de clientes

Em 31 de dezembro de 2010, o montante de R$ 2.247, (R$ 233 em 2009) no
consolidado representa os valores recebidos de clientes em excesso a evolugao
financeira dos empreendimentos, conforme determinado pelo CPC 17.
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18. Impostos antecipados e diferidos

O IRPJ, a CSLL, o PIS e a COFINS diferidos sao calculados tomando-se por base
as receitas apropriadas ao resultado do exercicio que nao foram realizadas
financeiramente. O recolhimento é efetuado &4 medida de que os respectivos
recebimentos ocorrem, em conformidade com o estabelecido pela legislacao fiscal.
A base de apuracgao para o exercicio € como segue:

a) Composicao das despesas de IRPJ e CSLL — correntes e diferidos —

consolidado
2010 2009
Corrente
Imposto de renda 1.294 964
Contribuigao social 696 518
1.990 1.482
Diferido
Imposto de renda 87 488
Contribuigao social 53 264
140 752
Total do encargo de imposto de renda e contribuigéo social 2.130 2.234

b) Reconciliagdo das despesas de IRPJ e CSLL — correntes

Consolidado

2010 2009
Lucro Lucro
RET presumido Total RET presumido Total
Receitas tributaveis de sociedades
controladas 40.638 26.753 67.391 43.171 7.875 51.046
Aliquota combinada do imposto 2,87% 3,08% 2,87% 3,08%
Imposto de renda e contribuigao social 1.166 824 1.990 1.239 243 1.482
c) Reconciliagdo das despesas de IRPJ e CSLL — diferidos
Consolidado
2010 2009
Lucro Lucro
RET presumido Total RET presumido Total
Receita contabil 26.414 44.510 70.924 53.694 22.421 76.115
Receita fiscal 40.638 26.753 67.391 43.171 7.875 51.046
Diferencga entre receita contabil e fiscal (14.224) 17.757 3.533 10.523 14.546 25.069
Aliquota combinada do imposto 2,87% 3,08% 2,87% 3,08%
Imposto de renda e contribuigédo social (407) 547 140 303 449 752
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18.

19.

Impostos antecipados e diferidos--Continuacao

c)

d)

Reconciliagcao das despesas de IRPJ e CSLL — diferidos--Continuacao

De acordo com a Instrucdo Normativa no. 84/79 Receita Federal, as
incorporadoras devem efetuar o recolhimento dos tributos com base no
recebimento financeiro dos empreendimentos. ° CPC 17 determina que a
apropriacao das receitas seja efetuada de acordo com a evolugao financeira
dos empreendimentos . Dessa forma, a diferenca entre a receita fiscal e a
societaria é a base para constituicado dos impostos diferidos.

Reconciliagado do IRPJ e CSLL - correntes

Controladora

2010 2009
Lucro antes do imposto de renda e contribuigédo social 822 2.900
Efeito sobre exclusbes
Equivaléncia patrimonial (14.340) (3.732)
Outras adigdes, liquidas 197 -
Prejuizo fiscal do exercicio (13.321) (832)
Crédito fiscal calculado sobre os prejuizos fiscais a
aliquota de 34% (4.529) (283)

Considerando o atual contexto das opera¢des da Companhia, que se constitui,
substancialmente, na participagao em outras sociedades, e portanto, com
limitada capacidade de gerar lucro tributavel, ndo foi constituido crédito
tributario sobre o saldo acumulado de prejuizos fiscais e bases de calculo
negativa da contribuigdo social no montante de R$ 20.173 em 31 de dezembro
de 2010.

Demais contas a pagar

Controladora Consolidado
31/12/2010  31/12/2009  01/01/2009 31/12/2010 _ 31/12/2009 __ 01/01/2009
(ndo auditado) (ndo auditado)
Caucao retida - fornecedores (a) - - 935 3.625 2.927
Outros 824 - - 703 1.035 988
Dividendos antecipados (b) 5.328 - - 1.926 - -
Total 6.152 . . 3.564 4,660 3.915
Passivo circulante (6.152) - (3.521) (4.660) (2.933)
Passivo nao circulante - - - 43 - 982
a) Referem-se principalmente a caugdes retidas como garantia de eventuais
sinistros ocorridos com matérias de construgdo, das empreiteiras responsaveis
pela execugao de parte das obras dos empreendimentos das controladas da
Companhia.
b) Refere-se a dividendos antecipados distribuidos aos acionistas das empresas

Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda. e Terras de Braganca Participa¢des
Ltda.
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20.

21,

Patriménio liquido

a. Capital social

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, o capital social da Companhia é de R$
65.588, dividido em 65.588 mil acdes ordinarias sem valor nominal.

b. Reserva de capital

Refere-se a contribuicdo na subscrigcdo de a¢des que ultrapassou o valor
nominal do pre¢o de emissao das a¢des na formacao do capital social da
Companhia.

c. Apropriacdes do lucro liquido do exercicio

O lucro liquido do exercicio, apds as compensacdes e dedugdes previstas em lei
e consoante previsao estatutaria, sera utilizado para absorver parcialmente o
prejuizo acumulado da Companhia.

Contingéncias

A Companhia e suas controladas sao partes envolvidas em processos trabalhistas,
civeis, tributarios e outros andamentos, e estédo discutindo essas questdes tanto na
esfera administrativa como na judicial.

As previsdes para as eventuais perdas consideradas provaveis decorrentes desses
processos sao estimadas e atualizadas pela administragdo, amparadas na opiniao

de seus consultores legais.

Perdas possiveis

A Companhia possui agdes de natureza tributaria, civel e trabalhista, envolvendo
riscos de perda classificados pela administragdo como possiveis, com base na
avaliacao de seus consultores juridicos, para as quais ndo ha provisao constituida,
conforme composig¢ao a seguir, no consolidado:

2010
Civeis 5.737
Tributarias 1.670
Trabalhistas 700
Total 8.107
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22. Participagao de nao controladores

23.

Quintas Parque
Terras de da MTA Empresarial
Sintra Braganca Baroneza Engenharia Campinas Total
Saldos em 1° de janeiro de 2009 (ndo auditado) 11.331 17.197 (2.183) - 2.100 28.445
Lucro liquido do exercicio 430 3.781 399 - (47) 4.563
Saldos em 31 de dezembro de 2009 11.761 20.978 (1.784) - 2.053 33.008
Aquisi¢ao da controlada MTA Engenharia (a) - - - 585 - 584
Aumento de capital em controladas - - - - - -
Adiantamento para futuro aumento de capital - - - - 1.041 1.041
Pagamento de dividendos em controladas (b) - (5.000) - - - (5.000)
Lucro liquido do exercicio (159) 6.620 600 74 (63) 7.072
Saldos em 31 de dezembro de 2010 11.602 22.598 (1.184) 659 3.031 36.705

(a) Aquisicao de 50% das quotas da empresa MTA Engenharia Ltda.

(b) Distribuicao de lucros da controlada Terras de Braganga Participagdes Ltda., no

montante total de R$ 20.000, dos quais R$ 5.000 referem-se a parcela dos
quotistas nao controladores.

Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos

Em atendimento ao Pronunciamento Técnico CPC 14, a Companhia efetuou uma
avaliagao de seus instrumentos financeiros.

A Companhia e suas controladas participam de operagdes envolvendo instrumentos
financeiros, todos registrados em contas patrimoniais, que se destinam a atender as
suas necessidades e a reduzir a exposigao a riscos de crédito e de taxa de juros.

N&o séo realizadas operagdes envolvendo instrumentos financeiros com finalidade
especulativa.

Em 31 de dezembro de 2010, os principais instrumentos financeiros estao descritos
a seguir:

Caixa e equivalentes de caixa — representam os saldos de caixa, bancos, e
aplicacdes financeiras com liquidez imediata e vencimento inferior a 90 dias. Estao
apresentadas ao seu valor de mercado, que equivale ao seu valor contabil.

Contas a receber — decorrem diretamente das opera¢des da Companhia, sao
classificados como mantidos até o vencimento, e estao registrados pelos seus
valores originais, sujeitos a provisao para perdas e ajuste a valor presente, quando
aplicavel.

Demais contas a receber - referem-se a dividendos desproporcionais distribuidos
aos acionistas das Empresas Sintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda. e Terras de
Braganca Participagbes Ltda.
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23.

Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos--Continuagao

Partes relacionadas — representados por contratos de mutuos com os acionistas
remunerados pela variagao da taxa selic.

Contas a pagar por aquisi¢gédo de imoveis - decorrem principalmente de compromisso
de entrega de apartamentos a construir, dados em permutas pela aquisicao de
terrenos as quais sao registradas como estoque de terrenos, em contrapartida do
passivo, no momento da assung¢ao dos riscos e quando for possivel mensurar o
valor do empreendimento.

Fornecedores — sao classificados como mantidos até o vencimento. Seus valores
contabeis equivalem aos seus valores de mercado.

Adiantamento de clientes - valores recebidos de clientes em excesso a evolucao
financeira dos empreendimentos.

Empréstimos e financiamentos — o principal propdsito desse instrumento financeiro é
gerar recursos para financiar ativo imobilizado utilizados na prestagao dos servigos
da Companhia.

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009 a Companhia nao possuia contratos de
derivativos, nem operou com os mesmos durantes os exercicios.

Demais contas a pagar — a caugoes retidas a empreiteiras responsaveis pela
execugao de parte das obras dos empreendimentos das controladas da Companhia.

Risco de encargos de divida — este risco € oriundo da possibilidade da Companhia e
suas controladas vir a incorrer em perdas por conta de flutuagdes nas taxas de juros
ou outros indexadores de divida, que aumentem as despesas financeiras relativas a
financiamentos captados no mercado, ou diminuam a receita financeira relativas as
aplicagdes financeiras da Companhia. Devido as caracteristicas dos financiamentos
obtidos pela Companhia, com taxas pré-fixadas, a Companhia nao avalia esse risco
como significativo.

Risco de crédito — é avaliado como muito baixo em face da garantia real de
recuperacao de seus imoveis nos casos de inadimpléncia.

Risco de liquidez — a Companhia gerencia o risco de liquidez efetuando uma
administracdo baseada em fluxo de caixa, de forma a manter uma forte estrutura de
capital. Além disso, eventuais descasamentos entre ativos e passivos sao
constantemente monitorados.
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24,

25.

26.

Seguros

A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para os bens
sujeitos a riscos por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais
sinistros, considerando a natureza de sua atividade.

Valor Prémio
Descrigao segurado pago
Seguro de Veiculos e Equipamentos Eletrénicos 347 13

As premissas de riscos adotadas e suas respectivas coberturas, dada a sua
natureza, nao fazem parte do escopo da auditoria das demonstra¢des contabeis,
consequentemente, ndo foram examinadas pelos nossos auditores independentes.

Avais, fiangas e garantias

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, assim como nos exercicios findos
naquelas datas, a Companhia nao prestou garantias, fiangas e avais.

Evento subsequente

A Companhia encontra-se em processo de emissao de debéntures simples
nao conversiveis em acdes, em série unica da espécie quirografaria com
garantia adicional, no valor de R$ 100 milhées, com vencimento em 5 anos,
caréncia de 2 anos e de juros e 3 anos para o principal a serem pagos em 3
parcelas anuais nos: 36° més, 48° més e 60° més e com uma taxa de juros de
CDI + 3% a.a.
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