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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Senhores Acionistas,

Em cumprimento as disposicdes legais e estatutarias, submetemos a apreciacdo de V.Sas. as Demonstragdes Contabeis,
relativas ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, acompanhadas das Notas Explicativas e Relatério dos
Auditores Independentes.

Colocamo-nos a disposicdo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos que julgarem necessarios.

Cidade de Deus, 29 de marco de 2012.

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil

ATIVO 31.12.2011 31.12.2010

CIRCULANTE 163.048 183.113
Caixa e Equivalentes de Caixa (Nota 4) 11.158 67.270
Valor Justo por meio do Resultado (Nota 5) 7.750 6.945
Juros sobre o Capital Préprio/Dividendos a Receber (Nota 16a) 113.051 35.875
Tributos a Compensar ou a Recuperar (Nota 17d) 31.089 10.163
Valores @ RECEDET (NOA B) .......oiviruieiiitieiieie ittt b e e e b e s - 62.860
NAO CIRCULANTE 7.336.322 2.532.745
Realizavel a Longo Prazo 27.450 13.543
Tributos a Compensar ou a Recuperar (Nota 17d) 924 13.543
Crédito Tributario (Nota 17c) 26.526 -
Investimentos em Coligadas e Controladas (Nota 7) 4.009.299 1.443.628
Intangivel (Nota 8) 3.299.573 1.075.574
TOTAL 7.499.370 2.715.858

Diretoria
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 31.12.2011 31.12.2010
CIRCULANTE 704.273 175.955
Impostos e Contribuicées a Recolher (Nota 17¢) 12.773 17.077
Juros sobre o Capital Préprio/Dividendos a Pagar (Nota 11c)... 178.559 130.347

Outras Obrigagoes (NOta 9) ........cccciiiiiiiiiiiiiii s 512.941 28.531

NAO CIRCULANTE 2.472.394 -
Emissao de DebENLUrES (NOLA 10) .....civeiieiiiiiiiiiiesiieie sttt b 2.472.394 -
PATRIMONIO LiQUIDO. 4.322.703 2.539.903
Capital Social (Nota 11a) 3.515.371 2.152.035

Reservas de Lucros........... . 631.304 323.554
Lucro Abrangente Acumulado.... 176.028 64.314

TOTAL 7.499.370 2.715.858

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.

DEMONSTRACAO DO RESULTADO - Em Reais mil

DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - Em Reais mil

Exercicios findos em Lucro
31 de dezembro Capital Reservas de Lucros  Abrangente Lucros
2011 2010 Eventos Social Legal Estatutaria Acumulado  Acumulados Totais

RECEITAS/(DESPESAS) OPERACIONAIS 412.026 347.857 Saldos em 31.12.2009. 2.130.035 14.615 67.361 60.008 17.719  2.289.738
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (NOta 7) ........ccoerirueueirrieieirieieesesieie e 670.504 302.445 Ll.JCI’O Liquido Fjo !Exerci(?io e ) ) . R 331.509 331.509
Ajuste de Avaliagao Patrimonial Reflexo........... - - - 4.306 - 4.306
Resultado na Alienagdo de Investimentos (Nota 12)...........ccccccviiiiiiiiiiiiiicse (1465) 57.870  Lucro Abrangente - - - - - 335.815

Despesas Tributarias (NOTa 13) .......ceiiiiiiiiiieee e (29.974) (10.361) AumenEo do Capital Social por Subscricao
de Acdes 22.000 - - - - 22.000
Despesas Gerais e Administrativas (Nota 14)..........cooviiii (11.355) (1.111)  Constituicdo de Reservas.. - 17461 224117 - (241.578) -
Resultado com Ativos e Passivos FInanceiros (Nota 15) .........ccoeovriiirieieienieieesieeeeseseeeeie e (215.684) (986) Juros sobre o Capital Préprio Pagos................ B B B - (60.000) (60.000)
~ Dividendos Propostos............ccccoviieniniiinennnns - - - - (47.650) (47.650)
RESULTADO ANTES DA TRIBUTAGAO SOBRE O LUCRO 412.026 347.857  galdos em 31.12.2010 2.152.035  32.076 291.478 64.314 - 2.539.903
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL (Nota 17a) 26.632 (16.348) Lucro Liquido do EXercicio.........c.ccceuvuveviinnnnnns - - - - 438.658 438.658
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 438.658 331.500 Ajuste de Avaliacao Patrimonial Reflexo .......... - - - 111.714 - 111.714
Lucro Abrangente - - - - - 550.372

L. B . o ~ o L Aumento do Capital Social por Subscri¢do
Lucro basico por acao em numero médio ponderado de acoes atribuidas aos acionistas de Acdes 1.363.336 R R _ - 1.363.336
(expresso em R$ por acao) Constituigéo de Reservas - 21.933 285.817 - (307.750) -
L 50 bésico atribuivel onistas (Nota 11b 0.28 0.28 Dividendos Propostos.... - - - - (130.908)  (130.908)
ucro por agao basico atribuivel aos acionistas (Nota 11b).........cccceireiiciiiciiiee e , , Saldos em 31.12.2011 3515371 54.009 577.295 176.028 - 4.322.703

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Contabeis.
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS - Em Reais mil

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A NCF Participacdes S.A. (a “Companhia”) € uma empresa que tem por objeto, a participagcdo como sécia ou acionista em outras
sociedades e a realizagédo de aplicagdes em titulos e valores mobiliarios.

A autorizacdo para a emissdo destas demonstragdes contdbeis foi concedida pelo Conselho de Administragdo em 29 de marco
de 2012.

2) RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS E BASES DE PREPARAGCAO E APRESENTAGAO DAS
DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

As demonstra¢des contabeis foram elaboradas e estdo apresentadas em conformidade com a Lei das Sociedades por Agdes -
Lei n® 6.404/76 e alteragdes introduzidas pelas Leis n® 11.638/07 e n° 11.941/09, para a contabilizagdo das operagdes, associadas,
quando aplicaveis, as normas e instrugdes da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), que incluem os Pronunciamentos Técnicos do
Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC).

As estimativas contabeis utilizadas na elaboragdo das demonstragdes contabeis relacionadas a ativos e passivos fiscais diferidos,
provisdes e contingéncias passivas, consideram as melhores evidéncias disponiveis e estdao baseadas em premissas existentes
nas datas de encerramento dos exercicios. Os resultados finais, quando de sua realizagdo, podem diferir dos valores estimados.
As principais praticas contébeis aplicadas na preparagdo destas demonstracdes contabeis estdo definidas a seguir. Essas préaticas
foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados.

2.1) Moeda funcional
As demonstragdes contabeis foram elaboradas em Reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentagdo da Companhia.

2.2) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por disponibilidades em moeda nacional e fundos de investimento, cujo vencimento
das operag6es, na data da efetiva aplicagao, seja igual ou inferior a 90 dias e apresentem riscos insignificantes de mudanca de valor
justo, os quais sao utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo. A composicdo do caixa e
equivalentes de caixa estédo apresentados na Nota 4.

2.3) Instrumentos financeiros

a) Classificacdo dos instrumentos financeiros

| - Valor justo por meio do resultado

Adquiridos com o propésito de serem ativa e frequentemente negociados. Sao registrados pelo custo de aquisi¢éao, acrescidos dos
rendimentos auferidos e ajustados pelo valor justo em contrapartida ao resultado do periodo. Os ativos financeiros a valor justo por
meio do resultado estdo apresentados na Nota 5.

b) Classificacao por nivel hierarquico

Os ativos financeiros a valor justo por meio do resultado foram classificados no nivel 2 da hierarquia do CPC 40, tais como precos
cotados para ativos ou passivos similares, precos cotados em mercados néo ativos ou outros dados que séo observaveis no mercado,
incluindo mas néo limitados a curvas de rendimento, taxas de juros, volatilidades, precos de titulos de divida e patrimoniais e taxas de
cambio para, substancialmente, todo o prazo dos ativos ou passivos.

2.4) Valores a receber
Os valores a receber sdo mensurados pelo custo amortizado por meio da utilizagdo do método da taxa efetiva de juros, reduzidos por
eventuais redugdes no valor recuperavel.

2.5) Investimento em coligadas e controladas

Os investimentos em sociedades coligadas e controladas sdo registrados e avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial,
reconhecido no resultado do exercicio como receita (ou despesa) operacional. Para efeitos do célculo da equivaléncia patrimonial,
ganhos ou transagdes a realizar entre a empresa e suas coligadas e equiparadas sdo eliminados na medida da participagéo da
empresa, e perdas ndo realizadas também s&o eliminadas, a menos que a transagdo fornega evidéncias de perda permanente
(impairment) do ativo transferido. A composicao dos investimentos em coligadas e controladas estdo apresentados na Nota 7.

2.6) Ativos intangiveis

Composto por agio, e seu registro é fundamentado em mais-valia de ativos, sendo a diferenga entre o valor contabil e o valor justo das
acOes adquiridas, que representa o valor registrado, esta de acordo com as praticas contabeis anteriormente adotadas. A composicao
dos ativos intangiveis estdo demonstradas na Nota 8.

2.7) Reducao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros (impairment)

A Companhia avalia a cada fim de periodo se existem evidéncias objetivas de deterioragcéo de seus ativos. Caso se confirme a
existéncia de impactos nos fluxos de caixa pela deterioragao de seus ativos e esta puder ser estimada de maneira confiavel, reconhece
no resultado a perda por impairment. No exercicio de 2011 e de 2010, ndo houve perda por impairment.

2.8) Patrimoénio liquido

a) Lucro por acao

O lucro por agéo basico é calculado mediante a diviséo do lucro liquido atribuido aos acionistas da Companhia, pela quantidade de
acdes. Nao ha fatores de diluicdo do lucro. O calculo do lucro por agéo basico, estd demonstrado na Nota 11b.

b) Juros sobre o capital préprio/dividendos a pagar

A distribuicao de juros sobre o capital préprio e/ou dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como passivo nas
demonstragdes contébeis, no periodo em que a distribuicao é aprovada por eles, ou quando da proposi¢ao do dividendo minimo
obrigatério previsto no Estatuto Social da Companhia.

2.9) Apuracao do resultado

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as receitas e despesas devem ser incluidas na
apuragéo dos resultados dos periodos em que ocorrerem, sempre simultaneamente quando se correlacionarem, independentemente,
de recebimento ou pagamento. O resultado abrangente é apurado partindo do resultado liquido do periodo e incluindo os ajustes de
avaliagdo patrimonial.

2.10) Imposto de renda e contribuicao social

A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota-base de 15% do lucro tributdvel, acrescida de adicional de 10%, sobre
o lucro tributavel excedente de R$ 240. A proviséo para contribuigdo social é calculada sobre o lucro antes do imposto de renda,
considerando a aliquota de 9%. Foram constituidas provisées para os demais impostos e contribuicbes sociais, de acordo com as
respectivas legislagbes vigentes.

A despesa com imposto de renda corrente é calculada com a soma do imposto corrente, resultante da aplicagdo da aliquota adequada
ao lucro real do exercicio (liquido de quaisquer ajustes previstos para fins fiscais) e das mutacdes nos ativos e passivos fiscais
diferidos, reconhecidos na demonstragéo do resultado.

De acordo com a Lei n® 11.941/09, as modificagdes no critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na
apuracao do lucro liquido do exercicio, introduzidas pela Lei n® 11.638/07 e pelos artigos 37 e 38 da Lei n® 11.941/09, ndo teréo efeitos
para fins de apuragéo do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime Tributario de Transi¢do - RTT, devendo ser considerados,
para fins tributarios, os métodos e critérios contabeis vigentes até 31 de dezembro de 2007. Para fins contabeis, os efeitos tributarios
da adocgdo da Lei n® 11.638/07 estéo registrados nos ativos e passivos diferidos correspondentes. A composicdo dos valores de
imposto de renda e contribui¢ao social estdo apresentados na Nota 17.

b) A composicdo dos Investimentos estd demonstrada a seguir:

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Contabeis.
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA - Em Reais mil

Exercicios findos em
31 de dezembro
2011 2010

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro Liquido/Prejuizo antes do Imposto de Renda e Contribuicdo Social.........cccceerseruenens 412.026 347.857
Ajustes ao Lucro Liquido antes dos Impostos:

Resultado de Equivaléncia Patrimonial (670.504) (302.445)
Resultado na Alienagéo de Investimentos.... 1465 (57.870)
Juros, Variagdes Monetarias Liquidas € OUIIOS ..........ccooeeciiiiiieiieiieeee e 235.050 7.801
Lucro Liquido Ajustado (21.963) (4.656)
Aumento em Outros Ativos (2.172) (665)
Aumento/(Redugdo) em Outras Obrigacdes 16.628 (472.292)
Caixa Liquido Proveniente/(Utilizado) nas Atividades Operacionais.. (7.507) (477.614)
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos
Aquisicédo de Investimentos (4.272.469) (163.883)
Alienagao de Investimentos..........c.ccceveeeveeneennnen, . 29.196 501.227
Juros sobre o Capital Préprio/Dividendos Recebidos 129.296 69.716
Caixa Liquido Proveniente/(Utilizado) nas Atividades de Investimentos (4.113.977) 407.060
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos
Emissao de Debéntures 2.300.000 -
Valores a Pagar...... 484.733 155.585
Aumento de Capital 1.363.336 22.000
Dividendos/Juros sobre o Capital Préprio Pagos .. (82.697) (51.082)
Caixa Liquido Proveniente/(Utilizado) nas Atividades de Financiamentos...........cccocvsurverians 4.065.372 126.503

Reducao/(Aumento) Liquido, de Caixa e Equivalentes de Caixa (56.112) 55.949

Caixa e Equivalentes de Caixa - Inicio do Exercicio .. 67.270 11.321
Caixa e Equivalentes de Caixa - Fim do Exercicio 11.158 67.270
Reducao/(Aumento) Liquido, de Caixa e Equivalentes de Caixa (56.112) 55.949

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Contabeis.

2.11) Provisoées, ativos e passivos contingentes e obrigagdes legais

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacéo das provisdes, das contingéncias ativas e passivas e também das obrigacdes legais
sdo efetuados de acordo com os critérios definidos pelo CPC 25, sendo:

* Ativos Contingentes: ndo sdo reconhecidos contabilmente, exceto quando a Administragéo possui controle da situagao ou quando
ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, sobre as quais ndo caibam mais recursos, caracterizando o ganho como
praticamente certo, e pela confirmacgao da capacidade de sua recuperagéo por recebimento ou compensagao com outro passivo
exigivel. Os ativos contingentes, cuja expectativa de éxito é provavel, sdo divulgados nas notas explicativas;

Provisdes: sédo constituidas levando em conta a opinido dos assessores juridicos, a natureza das agdes, a similaridade com
processos anteriores, a complexidade e o posicionamento de tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel, o
que ocasionaria uma provavel saida de recursos para a liquidacdo das obrigacdes, e quando os montantes envolvidos forem
mensuraveis com suficiente seguranga;

* Passivos Contingentes: é utilizado para passivos que ndo sdo reconhecidos, pois a sua existéncia somente sera confirmada
pela ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos futuros e incertos que ndo estejam totalmente sob o controle da Administracéo.
Os passivos contingentes ndo satisfazem os critérios de reconhecimento, pois sdo considerados como perdas possiveis, devendo
ser apenas divulgados em notas explicativas, quando relevantes. As obrigag¢des classificadas como remotas néo séo provisionadas
e nem divulgadas; e

Obrigagdes Legais - Provisdo para Riscos Fiscais: decorrem de processos judiciais, cujo objeto de contestagao é sua legalidade ou
constitucionalidade que, independentemente da avaliagao acerca da probabilidade de sucesso, tém os seus montantes reconhecidos
integralmente nas demonstragdes contabeis.

3) GERENCIAMENTO DE RISCOS

A Companhia ndo apresenta riscos significativos em suas operag¢oes proprias, exceto 0s riscos relacionados aos investimentos direto/
indiretos, do Banco Bradesco S.A. e Bradespar S.A., as quais tém seu gerenciamento de risco de crédito, risco de mercado e risco
de liquidez realizado pela Organizagado Bradesco, de maneira corporativa e centralizada, sendo um processo continuo e evolutivo de
mapeamento, desenvolvimento, afericao e diagnéstico através de modelos, instrumentos e procedimentos vigentes, exigindo alto grau
de disciplina e controle nas andlises das operagdes efetuadas, preservando a integridade e a independéncia dos processos.

4) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de dezembro
2011 2010

Bancos - conta corrente 8 14
Fundos de investimentos financeiros 11.150 67.256
Total 11.158 67.270

5) VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO

Em 31 de dezembro
2011 2010
Aplicagcéo em CDB - Certificado de Depdsito BanCario .............cccceiiieeiininceese e 7.750 6.945
Total 7.750 6.945
Estes ativos séo classificados na categoria de valor justo por meio do resultado, enquadradas no Nivel 2.

6) VALORES A RECEBER

Valores a receber, em 2010, no montante de R$ 62.860, referem-se, a contratos de mutuo, acrescidos da variagdo do Depdsito
Interbancario - DI, os quais foram liquidados em janeiro de 2011.

7) INVESTIMENTOS

a) Os ajustes decorrentes da avaliacdo pelo método de equivaléncia patrimonial dos investimentos foram registrados na rubrica de
“Resultado de Equivaléncia Patrimonial” e corresponderam, no exercicio, a um resultado positivo de R$ 670.504 (2010 - R$ 302.445).

Patriménio Participacao
Capital Liquido Resultado Quantidade de a¢6es no Capital Ajuste Decorrente
Empresas Social Ajustado Ajustado possuidas (em mil) Social Investimentos de Avaliacao (2)
ON PN 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Banco Bradesco S.A. (1) 30.100.000 59.318.649 9.205.947 156.757 47.092 5,33% 3.161.684 930.286 490.677 184.363
Bradespar S.A. (1) 3.220.000 9.084.833 1.927.406 30.388 2.236 9,33% 847.615 482.681 179.827 118.082
Outros INVESHMENTOS.......coiuiiiiiiiiiee e - 30.661 - -
Total 4.009.299 1.443.628 670.504 302.445

(1) Dados relativos as demonstragdes contabeis de 31.12.2011; e

(2) Os ajustes decorrentes de avaliagdo consideram os resultados apurados pelas companhias, a partir da aquisi¢ao e inclui variagdes patrimoniais das investidas nao decorrentes de resultado, bem como ajustes na avaliagéo de praticas contabeis, quando aplicaveis.

8) INTANGIVEL

O intangivel corresponde ao agio de R$ 3.299.573 (2010 - R$ 1.075.574), fundamentado na mais-valia das agdes. Representado pela
diferenga entre o valor de mercado das acdes e o respectivo valor contabil, sendo R$ 2.805.368 (2010 - R$ 851.660) decorrentes de
agOes do Banco Bradesco S.A. e R$ 494.205 (2010 - R$ 223.914) da Bradespar S.A.

9) OUTRAS OBRIGAGOES
Refere-se, basicamente, a contratos de mutuo, acrescidos da variagdo do Depdsito Interbancério - DI, no montante de R$ 512.851
(2010 - R$ 28.442), com vencimento em janeiro de 2012.

10) DEBENTURES A PAGAR

Em maio de 2011, a Companhia, efetuou a primeira emisséo de 2.300 Debéntures Simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie

quirografaria, com garantia adicional real, em série Unica, para distribuicéo publica, com esforgos restritos de colocagdo, com valor

nominal unitario de R$ 1.000, totalizando R$ 2.300.000, prazo de duragdo de 2 (dois) anos, contados da data de emissdo, com
Lvencimento em maio de 2013.

As debéntures faréo jus a remuneragéo equivalente a 107,50% da variagdo acumulada das taxas médias diarias dos DI - Dep0ésitos
Interfinanceiros de um dia, calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, base 252 dias Uteis, calculados pro rata temporis desde
a data de emiss&o até o final do periodo de capitalizagao.

11) PATRIMONIO LiQUIDO
a) Composicao do capital social em acoes

O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é dividido em a¢des nominativas-escriturais, sem valor nominal.
Em 31 de dezembro

2011 2010
(O e [T T =TSP 966.904.975 627.912.844
PrEfEIENCIAIS. ... ettt 861.744.667 559.621.223
Total 1.828.649.642 1.187.534.067

Em Assembleia Geral Extraordinaria, de 18 de fevereiro de 2011, deliberou-se o aumento de capital social, no montante de R$ 48.700,
elevando-o de R$ 2.152.035 para R$ 2.200.735, mediante a emissao de 24.350.000 agdes nominativas-escriturais, sem valor nominal,

sendo 12.875.149 ordindrias e 11.474.851 preferenciais. J
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Em Assembleia Geral Extraordinaria, de 02 de maio de 2011, deliberou-se o aumento de capital social, no montante de R$ 1.314.636,
elevando-o de R$ 2.200.735 para R$ 3.515.371, mediante a emissdo de 616.765.575 agdes nominativas-escriturais, sem valor
nominal, sendo 326.116.982 ordinarias e 290.648.593 preferenciais.
b) Lucro por acao basico
O calculo do lucro por agéo basico, em 2011, foi de R$ 0,28 (2010 - R$ 0,28), baseado na quantidade média ponderada de acdes
ordindrias e preferenciais em circulagdo, conforme calculos a seguir:

Em 31 de dezembro

2011 2010
Lucro liquido atribuivel aos acionistas controladores.............cccouveeveieneereiesiese e 438.658 331.509
Numero médio ponderado de agdes em circulagdo (milhares)...........c.c..... 1.567.606 1.184.714
Lucro por acao basico atribuivel aos acionistas da Companhia (em Reais) 0,28 0,28

c) Juros sobre o capital préprio e dividendos

Conforme disposicdes estatutarias, as acdes preferenciais ndo possuem direito a voto e a sua vantagem consistira em prioridade
no reembolso do capital, no caso de dissolugdo da sociedade, bem como em dividendos de 10% (dez por cento) maiores que
os atribuidos as agdes ordindrias. Aos acionistas estdo assegurados dividendos e/ou juros sobre o capital préprio, que somados
correspondam, no minimo a 30% do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos da lei societaria.

O célculo dos dividendos relativos ao exercicio de 2011 esta demonstrado a seguir:

R$ mil % (1)
Lucro liquido do exercicio 438.658
Reserva legal (21.933)
Base de calculo 416.725
Dividendos propostos em 2011 130.908
Total geral dos dividendos propostos em 2011 130.908 31,4
Total geral de juros sobre o capital préprio (liquido) e dividendos pagos em 2010.. 98.650 30,0

(1) Percentual dos juros sobre o capital préprio/dividendos sobre a base de calculo.

12) RESULTADO NA ALIENAGAO DE INVESTIMENTOS
Resultado na alienagéo de investimentos, prejuizo no montante de R$ 1.465 (2010 - R$ 57.870), refere-se a alienagdo de 929.577
acdes do Banco Espirito Santo S.A. (BES).

13) DESPESAS TRIBUTARIAS
Exercicios findos em 31 de dezembro

2011 2010
10 USRS 13.182 4.431
S R 2.975 1.057
COFINS Lttt bbbt b bbbt h bbbt bt e b ae e ns 13.702 4.867
(O 11 (o TSRS 115 6
Total 29.974 10.361

14) DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS
Exercicios findos em 31 de dezembro

2011 2010
Servigos prestados POr ErCEITOS (1) ...oiviiieriiririeiriri et 9.891 26
Editais € publiCAGOES............cueiriiiciciciicc s 130 195
(00T ¢4=1 v=To =Y o TR 107 84
Taxas BoVESPA/CBLC ..ot e 739 539
Outras 488 267
Total 11.355 1111

(1) Inclui, basicamente, em 2011, a comiss&o a assessoria financeira na aquisi¢cao de a¢des do Banco Bradesco S.A. de propriedade
do Banco Espirito Santo S.A. (BES), no valor de R$ 9.738.

15) RESULTADO COM ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS
Exercicios findos em 31 de dezembro

2011 2010
Rendimento de aplicacéo financeira em fundos de investimentos.............ccooceceviieeccnnne 9.220 3.772
Rendimento de aplicagéo financeira em CDB 805 617
Juros ativos...... 1.079 8.632
Juros passivos (1) (228.253) (14.007)
Total (217.149) (986)

(1) Inclui em 2011, juros sobre debéntures, no montante de R$ 172.467 e atualizagdo de contratos de mutuo, no montante de
R$ 54.258 (2010 - R$ 14.007).

Diretor-Presidente Diretor Vice-Presidente Diretores

Lazaro de Mello Brandao Antbnio Bornia

Aos Administradores e Acionistas da

NCF Participacoes S.A.

Osasco - SP

Examinamos as demonstragdes contabeis da NCF Participagdes S.A. (“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em 31
de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragbes do resultado, das mutagdes do patriménio 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 administracdo sobre as demonstracoes contabeis

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagao dessas demonstragoes contabeis de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para
permitir a elaboragédo de demonstragdes contdbeis livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes contabeis 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 seguranga razoavel de que as demonstracdes
contabeis estdo livres de distor¢éo relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes
apresentados nas demonstragdes contdbeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo

\
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16) PARTES RELACIONADAS

a) As transagdes com partes relacionadas estdo assim representadas:
Em 31 de dezembro

2011 2010
Ativo Receitas Ativo Receitas

(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)
Bancos:
Banco BradesCo S.A. .....ccoieiiiiieneenee s 8 - 14 -
Aplicac6es financeiras:
Banco Bradesco S.A. ......coiieiiiieee e 7.750 805 6.945 617
Juros sobre o capital proprio e dividendos - a

receber/(pagar):

Banco Bradesco S.A. .......cccceeeniniienens 113.051 152.608 35.875 46.820
Fundagao Bradesco (111.051) - (83.183) (37.316)
Cidade de Deus Cia. Cial. Participacbes (67.373) - (29.091) (22.639)
Nova Cidade de Deus Participacdes S.A. ... (135) - (94) (45)
Bradespar S.A. ... - - - 16.307
Valores a receber:
Titanium Holdings S.A. ..o - 513 62.860 5.580
Outras obrigacoes:
Cidade de Deus Cia. Cial. Participagoes... (512.850) (54.259) (28.442) (13.682)

NCD Participagdes Ltda. ........ccccceeeeveruenne - - - 321
b) Remuneragéo do pessoal-chave da Administragéo

Os Administradores n&ao recebem qualquer remuneragao pelos cargos que ocupam nos 6rgaos da Companhia.

17) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL
a) Demonstracao do célculo dos encargos com imposto de renda e contribui¢cdo social:

Exercicios findos em 31 de dezembro

2011 2010

Resultado antes dos tributos (imposto de renda e contribuicao social)...........ceeueees 412.026 347.857
Encargo total do imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas de 25% e 9%,

TESPECHIVAMENTE ...ttt ettt r e n e r e e renae e nne s (140.089) (118.271)
Efeito das adicoes e exclusées no calculo dos tributos:
Participacdes em controladas, tributadas nas empresas correspondentes ...............ccu.... 227.972 102.830
Juros sobre 0 capital Proprio PAGOS .........cccirreriirririeene e e - 20.400
Juros sobre o capital préprio recebidos (61.298) (21.462)
Outros valores 47 155
Imposto de renda e contribui¢cdo social do exercicio 26.632 (16.348)

b) Composicao da conta de resultado de imposto de renda e contribui¢cdo social:
Exercicios findos em 31 de dezembro

2011 2010

Impostos correntes:
Imposto de renda e contribuicdo social devidos............cccooeririiiiiiniecic e 106 (15.446)
Impostos diferidos:
Utilizacao no exercicio de prejuizo fiscal e base negativa............cccoovrieieiiieeicnincice 26.526 (902)
Imposto de renda e contribuicado social do exercicio 26.632 (16.348)
c) Origem dos créditos tributarios de imposto de renda e contribui¢cao social diferidos:

Saldo em Saldo em
Origem do Crédito Tributério 31.12.2010 Constituicao Realizacdo 31.12.2011
Prejuizo fiscal/base negativa da contribuicdo social - 26.526 - 26.526
Total dos créditos tributarios, liquidos - 26.526 - 26.526

d) Tributos a compensar ou a recuperar

Os tributos a compensar ou a recuperar, no ativo circulante, no montante de R$ 31.089 (2010 - R$ 10.163) e no ativo n&o circulante, no
montante de R$ 924 (2010 - R$ 13.543), referem-se a imposto de renda e contribuigéo social de exercicios anteriores, imposto retido
na fonte sobre aplicagdes financeiras, imposto de renda sobre contratos de mutuo e sobre juros sobre o capital préprio.

e) Impostos e contribui¢cdes a recolher
Impostos e contribuicdes a recolher, no montante de R$ 12.773 (2010 - R$ 17.077) referem-se, basicamente, PIS - R$ 1.983
(2010 - R$ 568); COFINS - R$ 9.133 (2010 - R$ 2.615); e imposto de renda retido na fonte - R$ 1.657 (2010 - R$ 10.596).

18) OUTRAS INFORMAGCOES

a) A Companhia, nao possuia contingéncias civeis, fiscais e trabalhistas classificadas como provaveis e possiveis que devessem ser
provisionadas ou divulgadas, respectivamente, em 2011 e 2010;

b) A Companhia nao possuia operagdes com instrumentos financeiros derivativos em 2011 e 2010; e

¢) Em margo de 2012, ocorreu resgate parcial de 751 debéntures, correspondente ao montante de R$ 819.244.

Milton Matsumoto
Julio de Siqueira Carvalho de Araujo
Domingos Figueiredo de Abreu

Marcos Aparecido Galende
Contador — CRC 1SP201309/0-6

a avaliagdo dos riscos de distorgao relevante nas demonstragdées contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragdo e adequada apresentagédo das
demonstracdes contabeis da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas
nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a
avaliagdo da adequacgéo das praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragao, bem
como a avaliacdo da apresentagdo das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

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

Opinido

Em nossa opinido, as demonstragdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicdo patrimonial e financeira da NCF Participagbes S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e 0s seus
fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

KPMG

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

Osasco, 29 de margo de 2012

José Claudio Costa

Contador - CRC 1SP167720/0-1
J

Zenko Nakassato
Contador -CRC 1SP160769/0-0
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