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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

As informagdes, valores e dados constantes do relatério de desempenho, que néo correspondem a saldos e informagdes contabeis
constantes das Demonstra¢des Financeiras Padronizadas - DFP, como por exemplo: Valor Geral de Vendas - VGV, Vendas Total,
Vendas Even, Area Util, Unidades, Estoques a Valor de Mercado, Ano de Previsao de Entrega, margem bruta esperada na realizagao
dos estoques, entre outros, ndo foram revisados pelos auditores independentes.

Destaques do Periodo

O ano de 2010 foi de extrema importancia para consolidagao de nossa estratégia.

Realizamos com sucesso uma operacao de oferta subseqliente de capital, finalizada em Abril, garantindo assim recursos suficientes
para um crescimento sustentavel. Esta operagdo também gerou um grande aumento de liquidez, com nossa media didria de
negociagédo dos Ultimos 90 dias passando de R$ 3,2 milhdes (Jan/10) para R$ 18,2 milhdes (Dez/10).

Fechamos o0 ano com excelentes resultados operacionais: langamentos de R$ 1,53 bilhao, vendas recordes de R$ 2,05 bilhes e
aquisicao de terrenos que perfazem R$ 3,07 bilhdes em VGV potencial - todos estes indicadores sao referentes a parcela Even.
Obtivemos sucesso em nossa estratégia de high turnover, pulverizando nossos langamentos de forma homogénea ao longo dos
trimestres, totalizando 33 empreendimentos com VGV médio de R$ 68 milhdes. Assim, garantimos ndo somente uma excelente
velocidade de vendas (80% dos langamentos vendidos dentro do préprio ano), como também um ROE de 22%.

Em R$ milhdes (% Even) 1T10 2T10 3T10 4T10 2010
Langamentos 256 449 577 246 1.528
Vendas 434 592 602 436 2.064
Aquisicdo de Terrenos 465 754 798 1.050 3.067

Even Vendas

A Even vendas fechou o ano com 596 corretores, sendo responsavel por 54% das nossas vendas em sua area de atuagao. Contando
com a parcela dos nossos parceiros, a Even Vendas atingiu recorde de R$ 1,4 bilhdo de vendas em 2010, consolidando-se como
uma das maiores imobilidrias do pais, com vendas exclusivamente de produtos Even.

Com isso, terminamos o ano com um estoque de 5,9 meses de vendas (no ritmo de vendas do 4° trimestre), somando
R$ 860 milhdes.

Capacidade de Execucao

Sempre objetivamos um alto grau de disciplina no quesito capacidade de execucéo e controles.

Ao longo do ano de 2011 teremos um forte volume de entregas de empreendimentos, fato que gera uma grande disponibilizacao
de méo de obra/capacidade adicional de execugdo. Este efeito garante para a Even uma capacidade atual instalada superior ao
guidance de 2011.

Cabe lembrar que somos hoje a 5% maior construtora do Pais, de acordo com o ultimo ranking ITC Net, divulgado em 07
de margo do corrente ano; e executamos 98% de todas as nossas obras. Este alto grau de verticalizagéo, junto com o SAP
totalmente implementado, nos garante uma maior agilidade no controle de custos de nossas obras. Enfatizamos que nosso
balango contempla o custo real de nossas obras, sempre atualizado mensalmente. Ao longo do ano de 2010, todo nosso
conjunto de obras obteve de forma consolidada um aumento real de custos de 2,18% (acima do INCC), ja contemplado neste
demonstrativo de nimeros. Esta dinamica de atualizagao sistematica do custo de obra de cada projeto no balango se faz
necessaria pra refletir a real performance da empresa.

Capacidade Financeira

Finalizamos em 14 de Margo de 2011 uma operacdo de debéntures a mercado. Inauguramos assim uma nova modalidade de
funding, acessando um mercado até entéo inexplorado pela Even. Obtivemos um sucesso na colocagdo, gerando uma demanda
superior ao volume ofertado e conseqlientemente reduzindo a taxa de captagéo. O volume total captado foi de R$ 250 milhdes e
utilizamos R$ 145 milhdes para pré pagar dividas corporativas que estariam vencendo em 2011 e 2012, periodos em que nossa
operagdo exigiria uma maior necessidade de capital. Portanto, aumentamos nossa divida bruta em apenas R$ 105 milhdes, mas
simultaneamente incrementando nossa capacidade de investimentos em R$ 250 milhdes. Continuamos com uma baixa alavancagem
de 45,9% (Divida Liquida/Patriménio Liquido).

Fortalecimento das Filiais

Estamos presentes nas pragas fora de SP ha cerca de 5 anos. Elegemos o ano de 2011 para fortalecer nossa presenca nestas 3
pracas (Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Rio de Janeiro) e desta forma crescer a nossa participagéo fora de SP. Nosso Land Bank
fora de SP ja representa 36%, que é o 1° passo para este crescimento.

Implementaremos esta estratégia de duas formas:

RJ/MG - Fortalecimento do quadro de colaboradores seniores, incluindo transferéncia de quadros chaves de SP para estas filiais,
permitindo desta forma consolidar nossa estratégia de high turnover nestas pragas, o que ja vem acontecendo ao longo deste
12 trimestre de 2011;

RS - Recém finalizamos um novo acordo com a Melnick, aumentando a participacao da Even em todos os novos projetos do RS de
50% para 80%. Apds 4 anos de joint venture, estamos bastante confortaveis com nossa operagdo MelnickEven, empresa esta que
tem mostrado a mesma destreza na capacidade de execugao das nossas obras, sendo responsavel por 100% de todos os nosso
empreendimentos no sul. Este aumento de participacdo resultard em um importante crescimento na nossa parcela de negécios no
sul do pais.

Sustentabilidade

No 4T10 a BM&F Bovespa divulgou a nova carteira do ISE (indice de Sustentabilidade Empresarial) e novamente a Even foi a tinica
empresa do setor a figurar neste importante indice. Estamos de forma pioneira adotando uma estratégia focada em sustentabilidade,
tanto no quesito governanca corporativa quando na parte sécio-ambiental.

Destaques
O quadro abaixo apresenta nossos principais indicadores financeiros e operacionais consolidados:

4710 ™ 4709 @ Var. (%) 12M10 @ 12M09 @ Var. (%)
Dados Financeiros Consolidados
Receita Liquida de Vendas e Servigos 572.702 363.970 57,3% 1.955.931 1.168.205 67,4%
Lucro Bruto 154.016 98.680 56,1% 535.803 332.319 61,2%
Margem Bruta Ajustada © 31,7% 30,5% 1,2pp 30,9% 31,8% -0,9pp
EBITDA 119.669 67.669 76,8% 410.002 230.709 77,7%
Margem EBITDA 20,9% 18,6% 2,3pp 21,0% 19,7% 1,3pp
Lucro Liquido 69.761 40.397 72,7% 252.491 124.454 102,9%
Margem Liqg. antes Part. Minoritarios 12,1% 11,5% 0,6pp 13,0% 11,6% 1,4pp
Receita Liquida a Apropriar 1.599.223  1.326.608 20,5%  1.599.223  1.326.608 20,5%
Lucro Bruto a Apropriar © 522.797 421.629 24,0% 522.797 421.629 24,0%
Margem dos Resultados a Apropriar © 32,7% 31,8% 0,9pp 32,7% 31,8% 0,9pp
Divida Liquida @ 647.616 576.726 12,3% 647.616 576.726 12,3%
Patriménio Liquido 1.409.837 917.852 53,6%  1.409.837 917.852 53,6%
Ativos Totais 3.218.235  2.271.285 41,7%  3.218.235  2.271.285 41,7%
Lancamentos
Empreendimentos Lan¢ados 8 8 0,0% 33 26 26,9%
VGV Potencial dos Langamentos (100%) ©® 316.401 503.173 -37,1%  2.257.577  1.129.429 99,9%
VGV Potencial dos Lancamentos (% Even) 246.257 368.747 -33,2%  1.528.026 926.988 64,8%
Participagéo Even nos Langamentos 77,8% 73,3% 4,5pp 67,7% 82,1% -14,4pp
Numero de Unidades Langadas 792 1.331 -40,5% 6.515 3.459 88,3%
Area Util das Unidades Lancadas (m?) 70.961 146.999 -51,7% 679.360 318.113 1183,6%
Preco Médio de Langamento (R$/m?) 4.459 3.423 30,3% 4.52109 3.550 27,3%
Preco Médio Unidade Lancada (R$/Unidade) 399 378 5,6% 347 327 6,1%
Vendas
Vendas Contratadas (100%) © 552.519 478.809 15,4%  2.784.947  1.464.763 90,1%
Vendas Contratadas (% Even) 436.066 418.500 42% 2.064.014 1.232.204 67,5%
Participagédo Even nas Vendas Contratadas 78,9% 87,4% -8,5pp 74,1% 84,1% -10,0pp
Numero de Unidades Vendidas 1.362 1.440 -5,4% 6.895 4.342 58,8%
Area Util das Unidades Vendidas (m2) 140.392 125.405 12,0% 768.399 414.040 85,6%
Preco Médio de Venda (R$/m?) 3.936 3.818 3,1% 3.624 3.538 2,4%
Preco Médio Unidade Vendida (R$/Unidade) 406 333 21,9% 404 337 19,9%

™ Quarto trimestre de 2010

@ Quarto trimestre de 2009

®  Janeiro a dezembro de 2010

Janeiro a dezembro de 2009

Expurgando-se apenas os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (divida corporativa e financiamento a terrenos
e produgao)

Deduzidos da aliquota de PIS e COFINS de cada empreendimento em 31 de dezembro de 2010 e sem considerar os efeitos de
ajuste a valor presente

Soma das dividas com empréstimos, financiamentos e debéntures, subtraida das disponibilidades e valores caucionados

Valor geral de vendas, ou seja, o valor obtido ou a ser potencialmente obtido pela venda de todas as unidades lancadas de
determinado empreendimento imobilidrio, com base no prego constante da tabela financiada, no momento do lancamento

Valor dos contratos firmados com os clientes, referentes as vendas das unidades prontas ou para entrega futura de determinado
empreendimento (este valor é liquido da comissdo de vendas)
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(19 Expurgando o Loteamento Ponta da Figueira.

Ambiente Econémico e o Setor de Incorporacao

O desempenho da economia brasileira foi crescente ao longo de todo o ano de 2009 e manteve este ritimo ao longo de 2010.
A retomada de toda a atividade econdémica contribuiu também para a elevacao da disponibilidade de crédito e de confianca do
consumidor (segundo ICC — indice de Confianga do Consumidor, medido pela FGV), a partir do inicio do 22 trimestre de 2009 e que
no ultimo estudo divulgado atingiu pontuagéo de 121,6 em janeiro de 2011.

O setor de incorporac¢éo sofreu o impacto positivo de medidas federais de incentivo. No primeiro semestre de 2009 foi promulgado
plano que beneficiou simultaneamente os imdveis destinados as classes mais populares (até 10 saldrios minimos) e a classe média.
Para esta segunda, houve um aumento do limite do valor do imdvel para o uso do FGTS, passando de R$ 350 mil para R$ 500 mil,
além de aumentar o percentual financiavel de 70% para 90%.

Segundo o Secovi, 0 mercado de imdveis novos residenciais na cidade de Sao Paulo, apresentou no ano de 2010 vendas totais de
35.869 unidades, indice que comparado ao mesmo periodo de 2009 teve um aumento de 0,1% nas vendas. A VSO de dezembro de
2010 ficou em 29,2% e no ano de 2010 ficou na média em 23,2%.

No ano de 2010, foram langados na Regido Metropolitana de Sdo Paulo, empreendimentos residenciais e comerciais equivalentes a
R$ 24,38 bilhdes, valor 50% acima de 2009. Segundo dados da Embraesp.

Desempenho dos Negdcios

Encerramos o ano com R$ 1.528 milhdes de langamentos e R$ 2.064 milhoes de vendas, superando os resultados obtidos
no ano anterior.

O quarto trimestre do ano deu sequéncia a consolidagao do reaquecimento das atividades do setor imobiliario, impulsionado pelo
continuo crescimento da confianca do consumidor j4 visto nos trimestres anteriores. Esta melhora foi sentida nos estandes de venda,
0 que por sua vez traduziu-se em mais um trimestre de vendas fortes para a Even. Nossas vendas foram provenientes tanto de
estoques (R$ 310,5 milhdes) quanto de langamentos (R$ 125,6 milhdes), totalizando R$ 436,1 milhdes no trimestre.

Somente no quarto trimestre langamos 8 empreendimentos, com VGV médio por empreendimento de R$ 39,6 milhdes, demonstrando
a assertividade na implementacdo da nossa estratégia de diversificagdo em ndo concentrar grandes VGVs em um Unico
empreendimento. Vendemos 51% destes langamentos dentro do préprio trimestre - lembrando que a maior parte dos langamentos
foram concentrados no final do periodo.

Do total das vendas do quarto trimestre, 71% vieram de langamentos de outros trimestres. A Even vendas foi responsavel por 54%
das vendas do periodo na sua area de atuacéo.

Entregamos em 2010, 17 obras que equivalem a R$ 1.214,2 milhdes de VGV (R$ 938,7 milhdes parte Even), na época do langamento,
relativo a 2.204 unidades.

No aspecto financeiro, terminamos o ano com caixa de R$ 528,5 milhdes. O cash burn no quarto trimestre foi de R$ 62,4 milhdes
(variacdo das dividas liquidas entre setembro e dezembro), ja refletindo as aquisi¢cdes de terrenos que se intensificaram desde o
ultimo trimestre de 2009. Nosso indice de financiamento a constru¢éao continuou elevado.

Do total de projetos lancados, 96% contam com financiamento contratado e o restante com garantias reais de contratacao.

Outros destaques do ano foram o lucro liquido de R$ 252,5 milhdes, a margem liquida de 13% e a margem EBITDA de 21%.

Sustentabilidade

Continuamos dando importantes passos para consolidar a proposta de incorporar a sustentabilidade ao nosso modelo de gestéo.
Anualmente publicamos o RSE (Relatdrio de Sustentabilidade Empresarial), que trata dos compromissos e projetos da empresa
em relacdo ao tema, de acordo com os padrdes internacionais GRI (Global Reporting Initiative). O relatério de 2010, referente
ao ano de 2009, foi selecionado como Top Ten entre 137 empresas na seletiva realizada pela FBDS (Fundacgéo Brasileira para o
Desenvolvimento Sustentavel) com a entidade inglesa SustainAbility.

Fomos selecionados mais uma vez para compor a carteira de agdes do ISE (indice de Sustentabilidade Empresarial). O ISE 2010/2011
é composto por 37 empresas que possuem reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e sustentabilidade
empresarial. Somos a Unica empresa do setor de incorporagao e construgdo a fazer parte deste indice.

Consolidando nosso pioneirismo em relagdo ao tema, em outubro/10 foi instituido um departamento de sustentabilidade na Even.
A éarea se reporta a diretoria técnica, que por sua vez se reporta a presidéncia, e é responsavel por todas as agoes e praticas
ligadas a sustentabilidade.

Desempenho Operacional
Incorporacao

Lancamentos do Periodo
Em 4T10 langamos 8 novos empreendimentos, 4 na Grande S&o Paulo, 2 no Rio Grande do Sul, 1 no Rio de Janeiro e 1 em Minas
Gerais totalizando R$ 316,4 milhdes em VGV langado (R$ 246,3 milhdes se considerada apenas a parcela da Companhia).

A tabela abaixo identifica cada um destes langamentos:

VGV Total VGV Even Valor

(R$ mi- (R$ mi- Médio da

Empreendimento Cidade Ihares) lhares) Unidades % Even Unidade
Arte Bela Vista Sul 53.597 26.799 38 50,0% 1.410
Vivace Castelo Minas Gerais 25.617 25.617 101 100,0% 254
Moratta Vila Ema Grande Sao Paulo 30.297 30.297 104 100,0% 291
Giardino Grande Sao Paulo 59.922 59.922 221 100,0% 271
Disefio Campo Belo Grande Sao Paulo 32.389 32.389 108 100,0% 300
Hom Sul 36.156 18.078 136 50,0% 266
LEssence (22 fase) Grande Sao Paulo 27.887 27.887 46 100,0% 606
Royal Blue (Disa Catisa) - (22 fase) Rio de Janeiro 50.536 25.268 38 50,0% 1.330
316.401 246.257 792 77,8% 399

Segmento (R$ mil)
Acessivel 150 a 250
Emergente 250 a 350
Médio 350 a 500
Médio-Alto 500 a 1.100
Alto 1.100 a 1.600
Alto Luxo Acima de 1.600

VGV de Langcamento

368.747

(33,2%)

246.257

4709 4T10

As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por segmento:

Langamentos 4T10 VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Emergente 184.382 166.304 43.438 670 68%
Médio 27.887 27.887 10.462 46 11%
Alto 104.132 52.066 17.061 76 21%
316.401 246.257 70.961 792 100%
Médio
Emergente

Do VGV langado no 12M10, 75% relacionaram-se a unidades de até R$ 500 mil.
Lancamentos 12M10 VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 210.590 153.370 75.587 1.222 10%
Emergente 534.834 355.377 149.919 2.211 23%
Médio 819.379 646.903 139.114 2.001 42%
Médio-Alto 151.770 118.514 23.041 197 8%
Alto 269.885 134.944 55.607 228 9%
Comercial 146.253 97.067 28.454 407 6%
Loteamento 124.866 21.851 207.638 249 1%
2.257.577 1.528.026 679.360 6.515 100%

Loteamento Acessivel
Alto
Médio-Alto
Comercial Emergenle
As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por regiao:
Lancamentos 4T10 por Regiao VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande S&o Paulo 150.495 150.495
Sul 89.753 44.877
Minas Gerais 25.617 25.617
Rio de Janeiro 50.536 25.268
316.401 246.257
4T10
Grande SP

Lancamentos 12M10 por Regiao VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande S&o Paulo 1.608.177 1.235.603
Rio Grande do Sul 285.698 51.141
Minas Gerais 85.674 102.268
Rio de Janeiro 278.028 139.014
2.257.577 1.528.026

12M10
RJ

RS

Grande SP

Continua...
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Comercializacao

As vendas contratadas no trimestre somaram R$ 436,1 milhes (R$ 552,5 milhdes se considerada volume total de vendas), sendo

28,8% oriundo de langamentos do trimestre e 71,2% de estoque.

Comercializacéo

436.066

418.500

4T09 4T10

A abertura da comercializagao por segmento de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:

RS

Vendas 12M10 por Regiao

Regiao

Grande Séo Paulo
Rio Grande do Sul
Minas Gerais

Rio de Janeiro

RJ

Grande SP

VGV Total VGV Even
(R$ milhares) (R$ milhares)
2.202.177 1.737.062
214.472 84.580
126.921 87.773
241.377 154.599
2.784.947 2.064.014

Grande SP

Estoque de Unidades

Em 31 de dezembro de 2010, possuiamos unidades a comercializar que totalizavam, na parcela Even, R$ 860,3 milhdes em VGV
(R$ 1.092,0 milhGes se considerada a parcela total). As participagdes utilizadas na consolidagdo do VGV Even foram as mesmas
consideradas na apuragéo dos saldos de imdveis em construgao e de custo a incorrer do estoque consolidados. A tabela abaixo
apresenta a abertura do valor potencial de vendas do estoque, por ano de langamento:

VGV Total VGV Even
Ano (R$ milhares) (R$ milhares) % Unidades
Até 2004 9 9 - -
2005 463 202 - 2
2006 10.633 6.245 1% 16
2007 258.014 246.272 29% 375
2008 277.900 203.117 24% 541
2009 113.974 96.033 11% 285
2010 431.072 308.421 35% 923
Total 1.092.065 860.299 100% 2.142

Uma outra forma de analisar o nosso estoque é separando pelo ano de previsdo de concluséo. Esta andlise esta ilustrada na tabela
abaixo (em milhares de reais):

Estoque a %
Ano de Previsao de Conclusdo valor de mercado do Estoque
Unidades ja concluidas 102.668 12%
2011 336.694 39%
2012 192.580 22%
2013 201.366 24%
2014 26.991 3%
Total 860.299 100%

Temos R$ 102,7 milhdes (11,9% do estoque) de unidades de empreendimentos entregues e nao vendidas, dividido em 22
diferentes empreendimentos e que representam 147 unidades. Analisando este dado na data desta divulgagao, este numero
diminuiu para 96 unidades.

Adicionalmente, 88,0% do nosso estoque corresponde a unidades em empreendimentos que serao concluidos entre 2011 e 2014.
Outro ponto bastante importante é o percentual vendido de empreendimentos lancados em cada safra, totalmente em linha com
nossos estudos de viabilidade.

Dos empreendimentos que serdo concluidos até o fim de 2011, estamos com 88% vendidos.
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As unidades a comercializar indicam uma margem bruta potencial de 34,4%, assumindo os custos totais das unidades em estoque
(excluindo-se o custo a incorrer das unidades néo langadas de empreendimentos faseados no total de R$ 126,6 milhdes). Para o
célculo desta margem bruta, ja deduzimos a aliquota de PIS e COFINS de cada empreendimento, bem como taxas de comercializagao
pagas as empresas imobilidrias.

Banco de Terrenos

A Even sempre trabalhou com o conceito de “High Turn Over”, ou seja, estratégia de alto giro, procurando minimizar o tempo entre
aquisicao do terreno e o langcamento do produto. Focamos nossa estratégia no “Core Business” da empresa e nao privilegiando a
especulacdo imobilidria. Todos os nossos estudos de viabilidade levam em consideragéo o custo de capital (custo de dinheiro no
tempo). Estamos em posicao de liderangca nos mercados de Sao Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do Sul e estamos estrategicamente
focados no Rio de Janeiro.

Os terrenos totalizam 2.894.530 m2, que permitem a Companhia langar aproximadamente R$ 5,3 bilhdes em produtos imobilidrios
(R$ 4,3 bilndes se considerada apenas a parcela estimada da Even no VGV esperado) e representam potencial para 75 langamentos.
A tabela mostra os terrenos adquiridos pela Companhia, por empreendimento, em 31 de dezembro de 2010:

4T10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 3.697 1.555 1.015 9) -
Emergente 183.636 154.088 42.873 706 35%
Médio 168.499 147.498 47.192 407 34%
Médio-Alto 62.004 45.951 10.302 77 1%
Alto 99.574 55.747 24.593 104 13%
Alto Luxo 22.330 22.330 4.299 11 5%
Loteamento 2.387 418 9.278 5 -
Comercial 10.392 8.479 840 61 2%
552.519 436.066 140.392 1.362 100%
Comercial
Alto Luxo
Emergente
Médio-Alto
Médio
12M10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 197.187 154.225 75.019 1.212 7%
Emergente 631.424 449.361 189.865 2.300 22%
Médio 936.954 711.767 191.756 1.714 34%
Médio-Alto 383.163 323.128 67.019 744 16%
Alto 343.330 243.837 71.054 298 12%
Alto Luxo 63.544 59.961 8.494 23 3%
Loteamento 69.711 12.199 127.116 119 1%
Comercial 159.634 109.536 38.076 485 5%
2.784.947 2.064.014 768.399 6.895 100%
Loteamento
Comercial % Acessivel
Alto Luxo
Emergente
Médio-Alto
A abertura da comercializacdo por ano de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
4T10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Até 2005 237 117 1.358 6 -
2006 3.778 3.078 3.097 9 1%
2007 106.706 98.414 34.672 204 23%
2008 96.236 67.190 15.904 230 15%
2009 13.943 14.331 3.095 (13) 3%
2010 331.619 252.936 82.266 926 58%
552.519 436.066 140.392 1.362 100%
Vendas 4T10 - por ano de lancamento
2006
1%
2008
2010
A abertura da comercializagao por ano de lancamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
12M10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Até 2005 1.922 663 1.585 8 -
2006 27.340 19.988 9.035 52 1%
2007 383.094 360.169 115.752 772 17%
2008 419.771 320.063 85.820 402 16%
2009 217.320 164.764 80.804 469 8%
2010 1.735.500 1.198.367 475.403 5.192 58%
2.784.947 2.064.014 768.399 6.895 100%
Vendas 12M10 - por ano de lancamento
2006
1%
2008
2010
A abertura da comercializagao por regiao de lancamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
Vendas 4T10 por Regiao VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande Séo Paulo 385.854 331.025
Rio Grande do Sul 59.441 28.945
Minas Gerais 20.294 18.956
Rio de Janeiro 86.930 57.140
552.519 436.066

Data de VGV Esperado
Empreendimento Regiao Compra Areas (m?  Unidades (R$ milhares)
Terreno Util Total Even
Anhaia Melo Grande Séo Paulo fev-10 18.050 18.463 320 52.620 52.620
Atlantida F1 Sul mai-10 43.311 15.427 128 61.892 49.514
Atlantida F2 Sul mai-10 24.655 9.107 84 35.232 28.186
Atlantida F3 Sul mai-10 23.424 8.690 81 33.472 26.778
Cabral Sul mai-08 5.203 8.345 56 32.869 16.435
Cachamorra Rio de Janeiro mai-08 12.266 9.383 363 43.958 43.958
Colinas Morumbi F3 Grande Sao Paulo jan-07 34.769 35.517 213 120.339 36.102
Coliseu F1 Nordeste jan-00 4.660 13.663 108 48.788 48.788
Coliseu F2 Nordeste jan-00 4.660 13.663 108 48.788 48.788
EPO Paranasa DUO Minas Gerais jul-07 8.228 23.011 67 108.125 91.907
Grand Club F2 Interior de Sdo Paulo mar-07 9.972 27.648 160 82.000 82.000
José Elias Level Grande Séo Paulo nov-10 3.148 6.971 95 55.772 55.772
Luiz Manoel Gonzaga Sul mai-09 1.307 2.997 13 17.614 8.807
Monterosso Minas Gerais mai-07 9.511 20.094 178 97.456 97.456
Muniz Aragao

Caminhos da Barra F2  Rio de Janeiro jul-08 16.937 22.975 479 73.888 36.944
Nacgoes Unidas Riverside Grande Sdo Paulo jan-07 6.850 25.985 993 246.858 123.429
Nagdes Unidas Riverside Grande S&o Paulo jan-07 6.752 25.613 993 192.100 96.050
Roseira F2 Horizonte Grande Séo Paulo jul-08 20.024 20.719 350 61.120 27.993
Roseira F3 Terra Nature ~ Grande S&o Paulo jul-08 40.805 25.737 425 58.478 26.783
Roseira F4 Terra Nature ~ Grande Sao Paulo jul-08 32.454 37.793 604 85.688 39.245
Roseira F5 Terra Nature ~ Grande Sao Paulo jul-08 38.394 38.260 650 87.187 39.932
Saturnino Il - Quadra H Sul jun-08 5.562 8.134 129 29.690 14.845
Saturnino Il -

Quadra | Bravo Sul jun-08 7.224 10.890 128 43.125 21.563
Sorocaba F1 Interior de Sdo Paulo nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
Sorocaba F2 Interior de Sdo Paulo nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
Taubaté F2 Interior de Sdo Paulo out-07 5.014 8.644 137 14.522 14.522
Terreno | Grande Séo Paulo jan-11 10.240 26.917 408 117.975 117.975
Terreno |l Grande Séo Paulo ago-10 2.698 8.986 72 53.914 53.914
Terreno Il Grande Séo Paulo jan-11 12.217 30.533 496 140.755 140.755
Terreno IV Minas Gerais jan-11 4.237 5.747 72 33.048 33.048
Terreno IX Grande Sao Paulo set-10 3.588 7.198 168 54.515 54.515
Terreno V Grande Sao Paulo jul-10 8.970 17.244 306 58.974 58.974
Terreno VI Grande Sao Paulo nov-10 3.841 8.826 123 57.369 51.632
Terreno VII Grande Séao Paulo jan-11 10.240 26.917 408 117.975 117.975
Terreno VIII Grande Séao Paulo ago-10 3.501 12.027 176 92.610 92.610
Terreno X Sul set-10 11.108 15.105 141 72.808 58.246
Terreno Xl Grande Sé&o Paulo ago-10 4.569 9.046 159 33.921 33.921
Terreno Xl Grande Séo Paulo dez-10 2.821 13.746 160 105.159 84.127
Terreno XIlI Sul out-10 10.828 22.637 391 94.207 75.365
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Crédito, Cobranca e Custeio Operacional

Recebiveis Contratados
Do total de recebiveis de R$ 3.460,5 milhdes, (contas a receber apropriado + contas a receber a apropriar no balanco) R$ 627,4
milhdes seréo recebidos durante o periodo de construgdo dos empreendimentos de acordo com o cronograma abaixo:

Data de VGV Esperado

Empreendimentos Regiao Compra Areas (m?)  Unidades (R$ milhares)
Terreno Util Total Even

Terreno XIV Sul mai-10 711.424 167.635 356 99.735 79.788
Terreno XIX Grande Sé&o Paulo out-10 2.225 10.371 46 82.969 58.078
Terreno XL Grande S&o Paulo dez-10 1.671 6.007 170 47.451 47.451
Terreno XLI Grande Séo Paulo fev-11 1.523 6.166 148 107.912 107.912
Terreno XLII Grande Séo Paulo mar-11 1.571 3.127 40 44.624 44.624
Terreno XLIII Grande Séo Paulo mar-11 4.300 10.191 150 44.840 44.840
Terreno XLIV Minas Gerais mar-11 13.325 13.600 245 44.065 33.049
Terreno XLV Rio de Janeiro fev-11 12.500 35.609 349 83.420 37.539
Terreno XLVI Rio de Janeiro mar-11 9.366 13.122 236 46.648 46.648
Terreno XV Sul mai-10 711.424 167.635 356 99.735 79.788
Terreno XVI Sul mai-10 711.424 167.635 356 99.735 79.788
Terreno XVII Grande Sé&o Paulo nov-10 10.727 14.960 240 133.065 133.065
Terreno XVIII Sul out-10 10.828 22.637 391 94.207 75.365
Terreno XX Sul jul-10 2.074 4.082 19 26.206 13.103
Terreno XXI Sul set-10 11.108 15.105 141 72.808 58.246
Terreno XXII Grande Séo Paulo jan-11 3.202 7175 217 50.224 50.224
Terreno XXIII Grande Sao Paulo dez-10 1.850 4141 92 43.483 43.483
Terreno XXIV Grande Sao Paulo nov-10 5.420 12.444 309 77.990 77.990
Terreno XXIX Rio de Janeiro dez-10 5.177 6.518 298 51.561 51.561
Terreno XXV Grande Sao Paulo nov-10 7.798 27.042 473 112.222 112.222
Terreno XXVI Grande Sé&o Paulo nov-10 5.199 18.028 316 74.815 74.815
Terreno XXVII Grande Séo Paulo set-10 5.262 11.586 197 45.184 45.184
Terreno XXVIII Grande S&o Paulo set-10 8.862 16.056 276 67.436 67.436
Terreno XXX Rio de Janeiro out-10 5.848 9.635 373 64.434 64.434
Terreno XXXI Grande S&o Paulo nov-10 6.170 11.740 206 48.720 48.720
Terreno XXXII Grande Sao Paulo nov-10 3.382 10.174 254 74.267 74.267
Terreno XXXIII Grande Sao Paulo out-10 1.560 6.324 154 61.824 61.824
Terreno XXXIV Grande Séao Paulo fev-10 3.500 7.993 127 56.096 50.486
Terreno XXXIX Grande Sao Paulo mar-11 1.750 5.691 30 42.904 42.904
Terreno XXXV Sul set-10 31.191 19.912 236 62.424 24.970
Terreno XXXVI Sul set-10 31.191 19.912 236 62.424 24.970
Terreno XXXVII Sul set-10 34.872 33.715 387 118.002 47.200
Terreno XXXVIII Sul set-10 11.262 10.693 171 38.110 15.242
Vale do Sereno F1 Minas Gerais jun-08 6.272 10.422 70 51.733 51.733
Vale do Sereno F2 Minas Gerais jun-08 7.883 13.099 70 65.021 65.021
Vale do Sereno F3 Minas Gerais jun-08 6.591 10.955 70 54.390 54.390
2.894.530 1.647.735 18.051 5.322.825 4.297.164

Abaixo podemos ver nosso Land Bank por estimativa de ano de langamento. Cabe ressaltar que somente em 2010 adquirimos novos
terrenos que perfazem um total de R$ 3,07 bilhdes de VGV potencial de langamento (% Even).

2.297

2.000

I
[l Land Bank Adquirido

2011 2012 em diante

Segue abaixo a posicao do estoque de terrenos (parte Even) e da divida liquida de terrenos considerando os terrenos ja adquiridos
bem como os adiantamentos efetuados e os compromissos assumidos pela Companhia em 31 de dezembro de 2010:

R$ milhares
Adiantamento para aquisi¢éo de terrenos 66.239
Estoque de terrenos © 122.361
Estoque de terrenos (off-balance) © 446.130
Land Bank 634.730
Divida de terrenos @ (22.775)
Divida de terrenos (off-balance) © - Inclui permuta financeira (179.304)
Permuta (off-balance) - permuta fisica (266.826)
Land Bank (liquido de dividas e compromissos) 165.825

™ Nota 12 - terrenos néo langados e sem escritura

@ Nota 12 - terrenos néo langcados com escritura (refletido nos estoques contabeis)

©® Nota 34 (b) - terrenos nédo langados e nao refletidos contabilmente

Divida de terrenos cujo empreendimento ainda ndo foi langcado e que temos escritura (integra o passivo contabil, onde também
estao refletidas as dividas de terrenos cujo empreendimento ja foi langado)

Nota 34 (b) - terrenos nédo langados (compromisso ndo refletido contabilmente que complementa o que pagamos no item
Land Bank)

Conforme mencionado na Nota 2.9, os terrenos séo refletidos contabilmente apenas por ocasido da obteng¢éo da escritura definitiva,
independente do grau de negociacao dos terrenos.

As tabelas abaixo fornecem a abertura dos terrenos negociados por segmento de mercado e por localizag&o:

VGV Esperado

(@

G

Numero Areas (m?) (R$ milhares) % Even
Segmento de Mercado de Lanc. Terreno Util Unidades Total Even
Acessivel 11 215.839 252.167 4.101 666.611 414.249 10%
Emergente 23 244132 388.536 6.345 1.736.092  1.493.425 35%
Médio 12 167.849 218.551 1.534 690.082 573.988 13%
Médio-Alto 13 80.100 168.463 2.352  1.002.735 834.486 19%
Alto 5 15.583 46.151 174 277.818 214.799 5%
Alto-Luxo - - - - - - 0%
Office 8 36.755 70.963 2.477 650.281 526.852 12%
Loteamento 3 2.134.272 502.904 1.068 299.206 239.365 6%
Total 75 2.894.530 1.647.735 18.051  5.322.825 4.297.164 100%
Loteamento Acessivel
Comercial
Alto
Emergente
Médio Alto
Médio
VGV Esperado
Numero Areas (m?) (R$ milhares) % Even
Localizacao de Lanec. Terreno Util  Unidades Total Even
Sao Paulo 4 367.647 695.944 11.164  3.213.207  2.693.700 63%
Rio de Janeiro 6 62.094 97.243 2.098 363.908 281.084 7%
Goias - - - - - - 0%
Minas Gerais 7 56.051 96.930 776 453.839 426.604 10%
Nordeste 2 9.319 27.325 215 97.576 97.576 2%
Sul 19 2.399.419 730.293 3.798  1.194.295 798.200 19%
75 2.894.530 1.647.735 18.051 5.322.825 4.297.164 100%
Nordeste
Minas Gerais Grande Sao Paulo
Rio de Janeiro
Construcao

Capacidade Operacional

A Even atualmente conta com 52 canteiros de obra ativos. Em 2009 entregamos 15 empreendimentos relativo a 1.688 unidades e
R$ 822,7 milhdes em VGV (R$ 581,3 milhdes parte Even) e em 2010 entregamos mais 17, que representam R$ 1.214,2 milhdes de
VGV (R$ 938,7 milhdes parte Even), relativo a 2.204 unidades.

Carteira de Obras

Custo a Incorrer Custo a Incorrer Custo a

Unidades vendidas  Unidades em esto- Incorrer ™

Ano (R$ milhdes) que (R$ milhdes) (R$ milhdes)
2011 642,6 150,9 793,5
2012 362,7 116,8 479,5
2013 65,9 23,8 89,7
2014 5,2 4,3 9,5
Total 1.076,4 295,8 1.372,2

O Incluindo custo a incorrer total dos empreendimentos faseados (R$ 126,6 milhdes).

Ano Valor (R$ milhdes)
2011 489,3
2012 101,6
2013 36,5
Total 627,4

A parcela de R$ 2.833,1 milhdes transformar-se-a em recebiveis de unidades concluidas de acordo com o seguinte cronograma:

Ano Valor (R$ milhdes)
2011 1.547,8
2012 833,3
2013 359,9
2014 92,1
Total 2.833,1

Financiamento a Producéo

Em 2010 aprovamos 34 contratos que somam R$ 749,9 milhdes (parte Even R$ 557,1 milhdes); esses valores traduzidos para VGV
significam R$ 1,998 bilhdo e R$ 1,354 bilhao, respectivamente.

Possuimos hoje 2 projetos a serem langados futuramente com financiamentos ja aprovados que totalizam R$ 210 milhdes em VGV.

Repasses

Mantivemos nosso objetivo de 90 dias para a conclusao do processo de repasse, desde a emissdo da matricula individualizada e
regularizagdo dos documentos para repasse.

Continuamos atuando nas conversdes de financiamento (tabela direta com a Even para tabela financiada com os bancos - repasses
ou quitacao). Os principais bancos envolvidos nas operagdes de repasses sdo: ltad, Santander, Bradesco, HSBC e CEF. As taxas
mantiveram-se estaveis neste periodo e os bancos tém honrado com os termos previamente acordados, além de terem mantido seu
interesse em atrair novos clientes por meio da concesséo do financiamento imobiliario.

Antecipacbes

Neste trimestre, identificamos uma manutencdo no volume de antecipagdes, pois recebemos aproximadamente R$ 33
milhdes em pagamentos antecipados, uma média mensal de R$ 11 milhdes, praticamente igual aos R$ 12 milhdes mensais
do trimestre anterior.

No ano, chegamos a R$ 123 milhdes em antecipagdes de recebimentos. Isto demonstra que nossa média mensal de antecipacoes
estd proxima de R$ 10 milhdes.

E importante ressaltar que estas antecipagdes sao totalmente espontaneas, ou seja, sdo feitas voluntariamente por parte
dos clientes.

Distratos e Inadimpléncia

Nossas vendas sdo sempre informadas liquidas de distratos e comiss@o. Conforme mencionado na Nota 2(p), o encargo relacionado
com a comissao de venda é de responsabilidade do adquirente do imdvel, ndo se constituindo em despesa da Companhia.

A politica da Even é monitorar de perto o comportamento de pagamento dos nossos clientes, desligando rapidamente eventuais
problemas, de forma a permanecermos com uma carteira adimplente e com alta taxa de sucesso no momento do repasse.
Desempenho Econémico-Financeiro

Receita de Vendas e Servicos

No 4T10, obtivemos uma receita bruta de vendas e servigos de R$ 595,2 milhdes, o que representou um aumento de R$ 216,4 milhdes
(57,1%) em relagao a receita bruta operacional do mesmo trimestre em 2009. Este aumento é proveniente do crescimento da receita
de incorporacéo e revenda de iméveis, que atingiu R$ 586,4 milhdes no 4T10, um aumento de R$ 214,5 milhdes (57,7%) em relagao
ao mesmo periodo de 2009.

4T10 4T09

Receita Reconhecida Receita Reconhecida

Ano de Lancamento (R$ milhares) %  (R$ milhares) %
Até 2005 1.624 0,4% 441 0,2%
2006 6.683 1,1% 32.421 8,7%
2007 179.705 30,6% 156.669 42,1%
2008 224.862 38,3% 101.173 27,2%
2009 77.743 13,3% 81.236 21,8%
2010 95.823 16,3% - -
586.440 100,00% 371.940 100%

Receita Reconhecida

586.440

58%

371.940

4T10 I

4T09

O quadro abaixo apresenta a evolugdo da comercializagéo e a evolugéo financeira do custo de nossos empreendimentos no 4T10:

Evolucao
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo
31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010
Reserva Granja Julieta 3T04 15,0% 100% 98% 100% 100%
Window 4T04 100,0% 100% 100% 100% 100%
The View 1T05 45,0% 100% 99% 100% 100%
Terra Vitris 3T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Breeze Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Club Park Santana 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Duo 4T05 25,0% 99% 99% 100% 100%
EcoLife Cidade Universitaria 4T05 40,0% 99% 99% 100% 100%
Vita Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Reserva do Bosque 2T06 100,0% 88% 82% 100% 100%
Campo Belissimo 3T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Wingfield 3T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Boulevard Sao Francisco 4T06 100,0% 99% 98% 100% 100%
lluminatto 4T06 100,0% 98% 98% 100% 100%
Inspiratto 4T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Particolare 4T06 15,0% 100% 95% 100% 100%
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4T06 75,0% 100% 99% 100% 100%
Vida Viva Mooca 4T06 100,0% 98% 99% 100% 100%
Vida Viva Tatuapé 4T06 100,0% 98% 98% 100% 100%
Especiale 1T07 100,0% 90% 95% 100% 100%
Le Parc 1T07 50,0% 98% 97% 98% 100%
Tendence 1707 50,0% 94% 86% 97% 100%
Verte 1T07 100,0% 100% 100% 100% 100%
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100,0% 100% 100% 100% 100%
Concetto 2707 100,0% 100% 100% 100% 100%
In Citta 2707 100,0% 92% 90% 100% 100%
The Gift 2707 50,0% 95% 90% 100% 99%
Vida Viva Freguesia do o) 2707 100,0% 99% 100% 100% 100%
Vida Viva Vila Maria 2707 100,0% 100% 99% 100% 100%
Arts Ibirapuera 3T07 100,0% 100% 87% 100% 99%
Breeze Santana 3T07 100,0% 100% 100% 100% 96%
Gabrielle 3T07 100,0% 96% 96% 100% 100%
L'Essence 3T07 100,0% 75% 65% 89% 83%
Spazio Dell’Acqua 3T07 100,0% 84% 84% 88% 88%
Vita Araguaia 3T07 100,0% 80% 69% 100% 95%
Du Champ 4T07 100,0% 96% 96% 95% 85%
Grand Club Vila Ema 4707 100,0% 74% 61% 70% 58%
Villagio Monteciello 4707 100,0% 78% 77% 86% 84%
Terrazza Mooca 4T07 100,0% 96% 90% 96% 87%
Veranda Mooca 4T07 100,0% 90% 81% 100% 100%
Nouveaux 4T07 100,0% 99% 100% 94% 86%
Signature 4707 100,0% 93% 93% 100% 92%
Up Life 4707 100,0% 91% 81% 91% 80%
Vida Viva Butanta 4707 100,0% 98% 89% 100% 100%
Vida Viva Séo Bernardo 4T07 100,0% 91% 81% 98% 92%
Vivre Alto da Boa Vista 4T07 100,0% 93% 89% 100% 95%
Vida Viva Parque Santana 4707 100,0% 99% 94% 100% 96%
Sophistic 1708 100,0% 92% 90% 94% 86%
Weekend 1708 100,0% 77% 72% 73% 55%
Club Park Butanta 2708 100,0% 87% 82% 77% 64%
Double 2708 100,0% 94% 94% 97% 92%
Icon (Belo Horizonte) 2708 85,0% 90% 88% 77% 65%
Open Jardim das Orquideas 2708 100,0% 95% 99% 71% 57%
Open Jardim das Orquideas 2708 100,0% 71% 57%
Unidades néo langadas
Magnifique 2708 100,0% 57% 57% 100% 91%
Guarulhos Office/EveryDay 2708 50,0% 98% 98% 61% 48%
Guarulhos Office/EveryDay - Unidades
néo lancadas 2708 50,0% 61% 48%
Paulistano 2708 30,0% 100% 100% 37% 32%
Paulistano - Unid. ndo langcadas 2T08 30,0% 37% 32%
Plaza Mayor Ipiranga 2T08 100,0% 95% 94% 80% 65%
Vida Viva Golf Club 2708 100,0% 84% 84% 92% 80%
Cinecitta (12 fase) 3T08 85,0% 87% 86% 59% 54%
Incontro 3T08 100,0% 96% 93% 82% 67%
Montemagno 3T08 100,0% 98% 97% 86% 69%
Pleno Santa Cruz 3T08 100,0% 99% 96% 84% 68%
Timing 3T08 100,0% 79% 63% 85% 70%
Vida Viva Jardim Itdlia 3T08 100,0% 96% 94% 90% 72%
Vida Viva Vila Guilherme 3T08 100,0% 88% 82% 100% 87%
Arte Luxury Home Resort 4T08 50,0% 96% 83% 93% 87%
E-Office Design Berrini 4708 50,0% 88% 88% 63% 54%
Montemagno (2° fase) 4T08 100,0% 95% 92% 86% 69%
Plaza Mayor Ipiranga (22 fase) 4708 100,0% 100% 99% 80% 65%
Honoré Bela Vista 1T09 50,0% 100% 100% 97% 94%
Spot Cidade Baixa 1T09 50,0% 95% 93% 77% 64%
Terra Nature - Ipé 1T09 45,8% 98% 98% 46% 32%
Shop Club Guarulhos (12 fase) 1T09 100,0% 91% 97% 55% 40%
Cinecitta (22 fase) 2T09 85,0% 77% 74% 59% 54%
Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100,0% 94% 97% 55% 40%
Terra Nature - Jatoba 2T09 45,8% 76% 88% 33% 25%
Terra Nature - Cerejeiras 2T09 45,8% 94% 97% 44% 30%
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Evolucao Evolucao
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo
31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010
Spazio Vitta Vila Ema 2T09 100,0% 100% 99% 49% 37% VV Clube Moinho 2T10 50,0% 98% 32%
Shop Club Vila Guilherme 2709 100,0% 100% 100% 72% 58% Passione 2710 100,0% 100% 35%
Atual Santana 2709 100,0% 55% 55% 71% 64% Bela Cintra 2T10 50,0% 96% 34%
Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100,0% 100% 100% 49% 37%  Code Berrini 2710 80,0% 100% 35%
Oscar Freire Office 3709 100,0% 100% 100% 60% 50% Concept 2T10 100,0% 63% 31%
Terra Nature - Nogueira 3709 45,8% 94% 97% 31% 28% Caminhos da Barra 2T10 50,0% 23% 25%
Terra Nature Pau-Brasil 3T09 45,8% 51% 65% 41% 27% Dream _ 2110 50,0% 97% 27%
Duo Alto da Lapa 3109  100,0% 100% 100% 51% 41%  SenaMadureira 8T 100,0% 100% 46%
Altto Pinheiros 3709 100,0% 100% 91% 52% 459 RoyalBlue 8110 50,0% % 23%
Allegro Jd. Avelino 3709 100,0% 98% 100% 47% 42, \deal Brooklin ar10 100,0% 38% 37%
The One 4709  100,0% 54% 47% 49% 40% FassioneDuo 8T 100,0% 99% 34%
Alegria 4T09 100’0% 81% 79% 31% 259, Fascinio Vila Mariana 3T10 100,0% 100% 28%
Ideal 4T09 100!0°/ 99% 100% 38% 29% Cube sT1o 100,0% 83% 84%
oS > > > > Park Club Bairro Jardim 3T10 50,0% 100% 23%
Near 4T09 100,0% 96% 97% 27% 22% ’
) ’ True 3T10 100,0% 58% 24%
Praca Jardim 4T09 100,0% 86% 84% 25% 18%  pontada Figueira 4T10 50.0% 61% 36%
Novita Butanta _ 4T09 100,0% 99% 100% 44% 38%  Arte Bela Vista 4T10 50:0% 44% 24%
VV Clube Iguatemi (Granada) 4T09 50,0% 71% 70% 29% 24%  \jivace Castelo 4T10 100,0% 0%
Cas_a ,dO Sol (:Jade) 4T09 50,0% 81% 72% 38% 31% Moratta Vila Ema 4T10 100,0% 53% 23%,
Novité Butanta (22 fase) 1T10 100,0% 100% 100% 44% 38% Giardino 4T10 100,0% 64% 28%
Code . 1710 100,0% 90% 90% 28% 24%  Disefio Campo Belo 4T10 100,0% 55% 29%
Soho Nova Leopoldina 1T10 50,0% 96% 96% 32% 27%  Hom 4T10 50,0% 76% 28%
Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50,0% 100% 99% 32% 27%  ’Essence (22 fase) 4T10 100,0% 90% 89%
Montemgano (32 fase) 1T10 100,0% 94% 89% 86% 69%  Royal Blue (22 fase) 4T10 50% 90% 23%,
1 0, 10, O, O, 0,
Eliii(:;u Vila da Serra ;_Eg Zg’goﬁ 13802 1820//: gg;: %4: A receita bruta operacional no 4T10 foi afetada por impostos sobre servigos e receitas, que atingiram R$ 22,6 milhdes, um aumento
VV Clube Moinho >T10 50’0% 98% 99% 30% 97% de R$ 7,7 milhdo (52,3%) em comparagdo a 4T09. Tais impostos (PIS, COFINS e ISS) representaram uma carga média de 3,9%
: oS o o o ., sobre a receita bruta operacional, uma diminui¢éo de 0,1% em comparagéo a 4T09.
Passm_ne 2T10 100’0°/° 10004’ 990/" 3504’ 97°/° Ap6s a incidéncia de tais impostos, a receita operacional liquida atingiu R$ 572,7 milhdes em 4T10, aumentando R$ 208,7 milhGes
gzgecéztrr:ni 228 ggg{f 133;’ gg of’ gg 4" gg 4° (57,3%) em comparagao com a receita operacional liquida do mesmo periodo em 2009.
,U70 ] ] o (]
Concept 2T10 100,0% 63% 60% 31% 58%  Lucro Bruto » _ o , y
Caminhos da Barra 2T10 50,0% 23% 20% 25% 18% A margem bruta da empresa no 4T10 atingiu 31,7%, expurgando os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (divida
Dream 2T10 50,0% 97% 95% 27% 77% corporativa e financiamento a produgéo), um aumento em comparagéo ao 4T09 (cuja margem bruta foi de 30,5%).
Sena Madureira 3T10 100,0% 100% 94% 46% 46% Lucro Bruto
Royal Blue 3T10 50,0% 77% 60% 23% 23%
Ideal Brooklin 3T10 66,6% 38% 19% 37% 36% 154.016
Passione Duo 3T10 100,0% 99% 84% 34% 32%
Fascinio Vila Mariana 3T10 100,0% 100% 83% 28% 28%
Cube 3T10 100,0% 83% 55% 34% 32% 56,1%
Park Club Bairro Jardim 3T10 50,0% 100% 77% 23% 21%
True 3T10 100,0% 58% 51% 24% 23%
Ponta da Figueira 4T10 17,5% 61% 36% 98.680
Arte Bela Vista 4T10 50,0% 44% 24%
Vivace Castelo 4T10 100,0% 0%
Moratta Vila Ema 4T10 100,0% 53% 23%
Giardino 4T10 100,0% 64% 28%
Disefio Campo Belo 4T10 100,0% 55% 29%
Hom 4T10 100,0% 76% 28%
LEssence (22 fase) 4T10 100,0% 90% 89%
Royal Blue (22 fase) 4T10 50,0% 90% 23%

O quadro abaixo apresenta a evolucdo da comercializacdo e

comparativamente com o mesmo trimestre do ano anterior:

a evolugéo financeira do custo de nossos empreendimentos,

Evolucao
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo
31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010
Reserva Granja Julieta 3T04 15,0% 100% 98% 100% 100%
Window 4T04 100,0% 100% 100% 100% 100%
The View 1T05 45,0% 100% 98% 100% 100%
Terra Vitris 3T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Breeze Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Club Park Santana 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Duo 4T05 25,0% 99% 99% 100% 100%
EcolLife Cidade Universitaria 4T05 40,0% 99% 99% 100% 100%
Vita Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Reserva do Bosque 2T06 100,0% 88% 76% 100% 100%
Campo Belissimo 3T06 70,46% 100% 94% 100% 100%
Wingfield 3T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Boulevard Sao Francisco 4T06 100,0% 99% 89% 100% 100%
lluminatto 4T06 100,0% 98% 100% 100% 100%
Inspiratto 4T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Particolare 4T06 15,0% 100% 95% 100% 100%
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4T06 75,0% 100% 100% 100% 98%
Vida Viva Mooca 4T06 100,0% 98% 93% 100% 100%
Vida Viva Tatuapé 4T06 100,0% 98% 93% 100% 100%
Especiale 1T07 100,0% 90% 76% 100% 99%
Le Parc 1T07 50,0% 98% 97% 98% 83%
Tendence 1T07 50,0% 94% 86% 97% 95%
Verte 1T07 100,0% 100% 98% 100% 100%
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100,0% 100% 98% 100% 100%
Concetto 2107 100,0% 100% 100% 100% 100%
In Citta 2707 100,0% 92% 83% 100% 100%
The Gift 2T07 50,0% 95% 79% 100% 85%
Vida Viva Freguesia do O 2707 100,0% 99% 74% 100% 93%
Vida Viva Vila Maria 2707 100,0% 100% 94% 100% 94%
Arts Ibirapuera 3107 100,0% 100% 87% 100% 90%
Breeze Santana 3T07 100,0% 100% 98% 100% 77%
Gabrielle 3T07 100,0% 96% 93% 100% 84%
LEssence 3T07 100,0% 75% 58% 89% 57%
Spazio Dell’Acqua 3107 100,0% 84% 72% 88% 75%
Vita Araguaia 3107 100,0% 80% 59% 100% 50%
Du Champ 4T07 100,0% 96% 69% 95% 63%
Grand Club Vila Ema 4707 100,0% 74% 47% 70% 37%
Villagio Monteciello 4707 100,0% 78% 67% 86% 68%
Terrazza Mooca 4107 100,0% 96% 57% 96% 59%
Veranda Mooca 4T07 100,0% 90% 70% 100% 77%
Nouveaux 4T07 100,0% 99% 94% 94% 62%
Signature 4T07 100,0% 93% 51% 100% 70%
Up Life 4707 100,0% 91% 59% 91% 49%
Vida Viva Butanta 4T07 100,0% 98% 73% 100% 89%
Vida Viva Sao Bernardo 4T07 100,0% 91% 57% 98% 67%
Vivre Alto da Boa Vista 4T07 100,0% 93% 62% 100% 72%
Vida Viva Parque Santana 4T07 100,0% 99% 84% 100% 71%
Sophistic 1T08 100,0% 92% 87% 94% 62%
Weekend 1708 100,0% 77% 61% 77% 27%
Club Park Butanta 2708 100,0% 87% 71%
Double 2708 100,0% 94% 59% 97% 69%
Icon (Belo Horizonte) 2T08 85,0% 90% 77% 77% 43%
Open Jardim das Orquideas 2708 100,0% 95% 76% 71% 33%
Open Jardim das Orquideas - Unidades
nao lancadas 2T08 100,0% 71%
Magnifique 2708 57% 28% 100%
Guarulhos Central Office/ Everyday
Residencial Club 2708 50,0% 98% 72% 61% 26%
Guarulhos Central Office/ Everyday
Residencial Club - Unidades nao langadas 2708 50,0% 61% 26%
Paulistano 2708 30,0% 100% 89% 37% 25%
Paulistano - Unidades nao lancadas 2T08 30,0% 37% 25%
Plaza Mayor Ipiranga 2708 100,0% 95% 81% 80% 41%
Vida Viva Golf Club 2708 100,0% 84% 62% 92% 45%
Cinecitta (12 fase) 3T08 85,0% 87% 82% 59% 36%
Incontro 3T08 100,0% 96% 81% 82% 39%
Montemagno 3T08 100,0% 98% 78% 86%
84% 40% 39%
Pleno Santa Cruz 3T08 100,0% 99% 79%
Timing 3T08 100,0% 79% 51% 85% 38%
Vida Viva Jardim Italia 3T08 100,0% 96% 37% 90% 41%
Vida Viva Vila Guilherme 3T08 100,0% 88% 71% 100% 40%
Arte Luxury Home Resort 4T08 50,0% 96% 86% 93% 59%
E-Office Design Berrini 4T08 50,0% 88% 78% 63% 46%
Montemagno (2° fase) 4T08 100,0% 95% 54% 86% 40%
Plaza Mayor Ipiranga (22 fase) 4708 100,0% 100% 83% 80% 41%
Honoré Bela Vista 1T09 50,0% 100% 96% 97% 63%
Spot Cidade Baixa 1T09 50,0% 95% 78% 77% 36%
Terra Nature - Ipé 1T09 45,8% 98% 96% 46% 21%
Shop Club Guarulhos (12 fase) 1T09 100,0% 91% 96% 55% 25%
Cinecitta (22 fase) 2T09 85,0% 77% 51% 59% 36%
Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100,0% 94% 92% 55% 25%
Terra Nature - Jatoba 2T09 45,8% 76% 94% 33% 26%
Terra Nature - Cerejeiras 2T09 45,8% 94% 96% 44% 16%
Spazio Vitta Vila Ema 2T09 100,0% 100% 99% 49% 30%
Shop Club Vila Guilherme 2T09 100,0% 100% 99% 72% 39%
Atual Santana 2T09 100,0% 55% 49% 71% 39%
Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100,0% 100% 99% 49% 30%
Oscar Freire Office 3T09 100,0% 100% 99% 60% 40%
Terra Nature - Nogueira 3T09 45,8% 94% 80% 31% 23%
Terra Nature Pau-Brasil 3T09 45,8% 51% 42% 41% 28%
Duo Alto da Lapa 3T09 100,0% 100% 96% 51% 33%
Altto Pinheiros 3T09 100,0% 100% 73% 52% 38%
Allegro Jd. Avelino 3T09 100,0% 98% 98% 47% 36%
The One 4T09 100,0% 54% 40% 49% 31%
Alegria 4T09 100,0% 81% 60% 31% 18%
Ideal 4T09 100,0% 99% 58% 38% 31%
Near 4T09 100,0% 96% 59% 27% 18%
Praga Jardim 4T09 100,0% 86% 22% 25% 14%
Novitd Butanta 4T09 100,0% 99% 58% 44% 36%
VV Clube Iguatemi (Granada) 4T09 50,0% 71% 29% 29% 20%
Casa do Sol (Jade) 4T09 50,0% 81% 47% 38% 24%
Novita Butanta (22 fase) 1T10 100,0% 100% 44%
Code 1T10 100,0% 90% 28%
Soho Nova Leopoldina 1T10 50,0% 96% 32%
Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50,0% 100% 32%
Montemgano (32 fase) 1T10 100,0% 94% 86%
Passeio 1T10 35,0% 99% 49%
Nouveau Vila da Serra 2T10 42,5% 100% 22%

4T09 4T10

E importante destacar que a Even atualiza o custo orgado dos empreendimentos mensalmente, (ndo apenas considerando a variagéo
do INCC no periodo), mas considerando o custo orcado real apurado pela area técnica. Este custo reflete a inflagao real incidente
na mao-de-obra, matéria-prima e equipamentos.
Segue quadro demonstrando a margem bruta, margem REF, margem bruta do estoque com os efeitos dos encargos financeiros
apropriados ao custo:

Margem Bruta

(R$ milhdes - referentes ao 4T10) Margem Bruta Margem REF do Estoque
Receita Bruta 595,3 1.657,7 860,3
Dedugdes (22,6) (58,5) (31,4)
Receita Liquida 572,7 1.599,2 828,9
CPV (418,7) (1.076,4) (572,5)
Construgao e Terreno (391,4) (1.076,4) (535,9)
Financiamento a Producédo (17,8) - (7,9)
Divida Corporativa (9,6) - (28,7)
Lucro Bruto 154,0 522,8 256,4
MB % 26,9% 32,7%" 30,9%"
MB % ex-financiamentos (producéo + corporativo) 31,7% 32,7%" 34,4%M @

™ Margem REF e de estoque quando realizadas se beneficiardo das receitas de servigos e indexagdo da carteira pelo INCC.
@ Expurgando custo das unidades néo lancadas de empreendimentos faseados.

O lucro bruto foi de R$ 154,0 milhdes no 4T10, aumentando em R$ 55,3 milhdes (56,1%) em comparagdo com o lucro bruto do
mesmo periodo do ano anterior.

Resultados Operacionais

As despesas comerciais atingiram em 4710 R$ 26,3 milhdes (4,6% sobre a receita liquida), um aumento de R$ 3,5 milhdes (15,3%)
em relacéo a 4T09 (6,3% sobre a receita).

As despesas gerais e administrativas atingiram R$ 33,7 milhdes em 4T10 (5,9% sobre a receita), contra R$ 22,4 milhdes em 4T09
(6,2% sobre a receita). Expurgando a provisao para bénus de R$ 10,2 milhdes, o nimero seria de R$ 23,5 milhdes.

O resultado financeiro liquido atingiu no 4T10 um valor negativo de R$ 2,1 milhdes apresentando uma redugédo de R$ 4,4 milhdes
(-188%) em relagéao a 4T09.

O lucro operacional de 4T10 foi de R$ 89,0 milhdes, R$ 32,1 milhdes superior ao resultado operacional de 4T09.

Lucro Operacional

89.002
56,5%
56.856
[ 4709 T 4110 I

EBITDA

O resultado antes dos impostos, juros, encargos financeiros apropriados ao custo, depreciagdes e amortizacdes do quarto trimestre
de 2010 foi de R$ 89,0 milhdes. A margem EBITDA calculada sobre a receita liquida foi de 20,9% no quarto trimestre de 2010, em
comparacao aos 18,6% apurados no mesmo trimestre de 2009.

Segue abaixo o célculo de nosso EBITDA para o quarto trimestre de 2010:

4710 4709 Var. (%) 12M10 9M09 Var. (%)
Lucro Antes do IRPJ e CSLL 89.002 56.856 56,5% 324.134 179.515 80,6%
(+) Depreciacéo e Amortizacao 1.223 946 29,3% 5.425 3.448 57,3%
(+) Despesas Financeiras Liquidas 2.109 (2.356) (189,5%) 12.313 8.376 47,0%
(+) Despesas apropriadas ao Custo 27.335 12.223 123,6% 68.130 39.370 73,0%
EBITDA 119.669 67.669 76,8% 410.002 230.709 77,7%
% Sobre Receita Lquida 20,9% 18,6% 21,0% 19,7%

Lucro Liquido
O quarto trimestre de 2010 apresentou lucro liquido de R$ 69,8 milhdes, o que representou um aumento de R$ 29,4 milhdes em
relagdo ao mesmo periodo de 2009, atingindo uma margem liquida de 12,1%".

Lucro Liquido

69.769

72,7%
40.397
I

4T09 4110

O Relativa ao lucro liquido antes da participagdo de minoritarios.
Anélise Patrimonial

Disponibilidades
Os saldos de disponibilidades em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 528,5 milhdes, 68,4% maior quando comparado a 31 de
dezembro de 2009.

Contas a Receber

O saldo de contas a receber esta, substancialmente, atualizado pela variacdo do INCC até a entrega das chaves e, posteriormente,
pela variacdo do indice de precos, acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis, calculados pelo
sistema price de amortizagéo. O contas a receber apropriado passou de R$ 1,7 para R$ 1,9, bilhdes (62,8%) em 31 de dezembro
de 2010, quando comparado ao 31 de dezembro de 2009, decorrente dos langamentos/vendas de empreendimentos ocorridos no
trimestre. O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas nédo esta totalmente refletido como ativo nas
demonstragdes financeiras, uma vez que sao reconhecidas na medida da evolugdo da construcao.

Empréstimos e Financiamentos

Os empréstimos e financiamentos apresentaram aumento de 48,4% em 31 de dezembro de 2010 quando comparado a 31 de
dezembro de 2010, passando de R$ 569.936 mil em 31 de dezembro de 2009 para R$ 845.918 mil em 31 de dezembro de 2010.
Esse aumento, em sua maior parte, é consequéncia das liberagées de SFH durante o exercicio de 2010.

Patriménio Liquido
O patriménio liquido apresentou aumento de 53,6% no 31 de dezembro de 2010 quando comparado a 31 de dezembro de 2009.
Esse aumento é consequéncia do resultado auferido no periodo.

Clausula Compromisséria
A Companhia esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme Clausula Compromissdria constante no

seu Estatuto Social.
Continua...
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
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BALANCOS PATRIMONIAIS (Em milhares de reais

Controladora Consolidado
31 de 31 de 12 de 31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
Ativo de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 2.5) 1.447 3.069 2.174 26.413 24.690 11.858
Ativos financeiros ao valor justo por
meio do resultado (Nota 7) 163.515 102.194 110.206 486.636 256.881 250.321
Contas vinculadas (Nota 8) - - - 15.413 32.220 59.952
Contas a receber (Nota 9(a)) 2.423 6.599 19.649 1.471.164  1.033.999 540.539
Imdveis a comercializar (Nota 10) 55.941 15.823 14.745 448.389 555.226 452.092
Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 20) 37.198 16.765 12.735 45.249 40.492 20.950
Impostos e contribuicdes a compensar 10.559 7.485 9.178 15.036 11.506 11.152
Demais contas a receber 9.520 16.079 14.039 81.009 54.891 29.404
280.603 168.014 182.726  2.589.309  2.009.905 1.376.268
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Contas a receber (Nota 9(a)) 21.629 24.105 30.287 434.904 136.577 143.999
Iméveis a comercializar (Nota 10) - - - 157.354 101.675 200.746
Adiantamentos para futuro aumento de
capital (Nota 11(b)) 323.270 192.372 141.363 4.129 1.165 3.606
Partes relacionadas (Nota 33) 16.410 8.916 4.479 4.793 200 601
Demais contas a receber 5.774 6.866 4.963 5.899 7.341 4.976
367.083 232.259 181.092 607.079 246.958 353.928
Investimentos (Nota 11) 1.373.493 1.192.149 901.384 1 1 1
Agio (Nota 11) 1.601 2.511 4.615 - - -
Imobilizado (Nota 12) 16.308 6.819 5.015 18.947 11.518 23.336
Intangivel (Nota 13) 2.714 2.752 3.360 2.889 2.893 3.532
1.761.199  1.436.490 1.095.466 628.926 261.380 380.807
Total do ativo 2.041.802 1.604.504 1.278.192 3.218.235 2.271.285 1.757.075

Controladora Consolidado
31de 31de 12 de 31 de 31 de 12de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
Passivo e patrimoénio liquido de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Circulante
Fornecedores 5.703 153 1.271 50.069 34.592 34.114
Contas a pagar por aquisicao de imdveis
(Nota 14) - 847 5.318 26.375 17.242 31.194
Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 41(c)) 64 407 225 1.046 7.115 7.381
Impostos e contribui¢des a recolher 17.433 10.401 11.857 42.485 31.886 25.723
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a)) 26.105 25.361 - 542.102 136.264 84.042
Cessao de recebiveis (Nota 11(b)) 1.899 2.067 5.636 14.337 15.316 12.303
Debéntures (Nota 15(b)) 75.808 16.830 14.291 75.808 16.830 14.291
Adiantamentos de clientes (Nota 16) 175 507 348 159.578 129.737 101.110
Partes relacionadas (Nota 41) 56.663 165.443 11.801 13.224 3.050 4.967
Dividendos propostos (Nota 22(b)) 59.967 29.733 14.258 59.967 29.733 14.258
Demais contas a pagar 35.800 13.273 1.750 80.933 30.464 12.812
279.617 265.022 66.755 1.065.924 452.229 342.195
Nao circulante
Contas a pagar por aquisi¢cao de iméveis
(Nota 14) 2.425 2.425 3.121 29.004 27.752 38.627
Tributos a pagar 165 440 1.263 63.326 40.528 26.064
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a)) 97.841 126.610 142.133 303.816 433.672 216.234
Cessao de recebiveis (Nota 11(b)) 18.000 18.090 19.570 34.942 43.788 35.173
Debéntures (Nota 15(b)) 254.352 303.751 248.934 254.352 303.751 248.934
Plano de opgéo de acdes (Nota 21.1) - 1.946 6.893 - 1.946 6.893
Adiantamentos para futuros investimentos
(Nota 11(f)) - - - 2.684 3.552 4.115
Imposto de renda e contribui¢do social
diferidos (Nota 18) - - - 54.350 37.413 21.640
Demais contas a pagar - 428 439 - 8.802 4.207
372.783 453.690 422.353 742.474 901.204 601.887
Patriménio liquido
Capital social (Nota 21) atribuidos aos
acionistas da controladora 1.083.266 757.264 757.262 1.083.266 757.264 757.262
Custos de transagao (15.775) - (22.784) (15.775) - (22.784)
Plano de opg¢éo de agbes (Nota 21.1) 12.561 10.981 8.996 12.561 10.981 8.996
Reservas de lucros 310.071 117.547 45.610 310.071 117.547 45.610
1.390.123 885.792 789.084  1.390.123 885.792 789.084
Participacao dos nao controladores (721) - - 19.714 32.060 23.909
1.389.402 885.792 789.084  1.409.837 917.852 812.993
Total do passivo e patriménio liquido 2.041.802 1.604.504 1.278.192 3.218.235 2.271.285 1.757.075

As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstragoes financeiras.

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado) (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
Operacoes
Receita (Nota 23) 57.220 53.509 1.955.931 1.168.205
Custo incorrido das vendas realizadas (62.098) (42.788) (1.420.128) (835.886)
Lucro bruto (4.878) 10.721 535.803 332.319
Receitas (despesas) operacionais
Comerciais (6.555) (4.896) (86.865) (70.880)
Gerais e administrativas (95.005) (64.220) (100.217) (68.513)
Remuneracdo da Administracdo (5.042) (8.311) (5.042) (8.311)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (10.495) 1.964 (7.232) 3.276
(117.097) (75.463) (199.356) (144.428)
Lucro (prejuizo) operacional antes das participacoes
societérias e do resultado financeiro (121.975) (64.742) 336.447 187.891
Resultado das participagcdes societarias (Nota 12)
Equivaléncia patrimonial 423.671 239.282 = .
Provisdo para perdas (1.804) (1.262) - -
Amortizagdo do agio (910) (2.104) - -
Resultado financeiro (Nota 27)
Despesas financeiras (61.793) (53.613) (66.840) (43.844)
Receitas financeiras 15.302 6.893 54.527 35.468
374.466 189.196 (12.313) (8.376)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicao social 252.491 124.454 324.134 179.515
Imposto de renda e contribuicdo social (Nota 30) - - (69.090) (43.877)
Lucro liquido do exercicio 252.491 124.454 255.044 135.638
Atribuivel a
Acionistas da Companhia 252.491 124.454
Participacdo dos nao controladores 2.553 11.184
255.044 135.638
Lucro por agéo atribuivel aos acionistas da Companhia
durante o exercicio (expresso em R$ por agéo)
Lucro basico por agédo (Nota 29) 1,18 0,76
Lucro diluido por agao (Nota 29) 1,18 0,77

N&ao existem elementos para constituicdo da demonstragdo do resultado abrangente e, por tal motivo, esta nao estd sendo
apresentada.

As notas explicativas da administracéo sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO (Em milhares de reais, exceto

Atribuivel aos acionistas da controladora

Reservas de Partici-
lucros pacao Total do
Custos Plano de Reten-  Lucros dos nao patri-
Capital detran- opcéao de cdode acumu- contro-  moénio
social sacao acoes Legal lucros lados Total ladores liquido
Em 12 de janeiro de 2009 757.262 (22.784) 8.996 2.837 24.849 17.924 789.084 23.909 812.993
Absorgéo dos custos de
transagao 22.784 (22.784) - - - -
Aumento e integralizacao
de capital 2 - - - - - 2 - 2
Diminuicdo na participacéo de
acionistas ndo controladores - - - - - - - (3.033) (3.033)
Plano de opcéo de agdes - - 1.985 - - - 1.985 - 1.985
Lucro liquido do exercicio - - - - - 124454 124.454 11.184 135.638
Destinacao do lucro
Reserva legal - - - 5524 - (5.524) - - -
Dividendos propostos -
R$ 0,17 por agdo - - - - - (29.733) (29.733) - (29.733)
Reserva de retencao de lucros - - - - 75.228 (75.228) - - -
Em 31 de dezembro de 2009 757.264 - 10.981 8.361 77.293 31.893 885.792 32.060 917.852
Custos de transagao - (15.775) - - - - (15.775) - (15.775)
Aumento e integralizacao
de capital (Nota 21) 326.002 - - - - - 326.002 - 326.002
Operagdes com nao
controladores
Aumento de capital - - - - - - - 11495  11.495
Distribuicdo de lucros - - - - - - - (8.655)  (8.655)
Compra de participacdo - - - - - - - (17.018) (17.018)
Plano de opgéo de acdes
(Nota 21.2(c)) - - 1.580 - - - 1.580 - 1.580
Aumento de participacdo
em sociedades controladas - - - - - - - (721) (721)
Lucro liquido do exercicio - - - - - 252491 252.491 2.553 255.044
Destinacéo do lucro
Reserva legal - - - 12.625 - (12.625) - - -
Dividendos propostos -
R$ 0,27 por agéo (Nota 21.3) - - - - - (59.967) (59.967) - (59.967)
Reserva de retengéo de
lucros (Nota 21.2) - - - - 211.792 (211.792) - - -
Em 31 de dezembro de 2010  1.083.266 (15.775) 12.561 20.986 289.085 -1.390.123  19.714 1.409.837

As notas explicativas da administracédo sdo parte integrante das demonstrag¢des financeiras.

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais
(Nota 30) (155.291) (105.484) (264.997) (314.758)
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Diminuicdo (aumento) em ativos financeiros ao valor
justo por meio do resultado (61.321) 8.012 (220.755) (6.560)
Aquisicédo de bens do ativo imobilizado (13.623) (3.670) (17.459) (3.670)
Aumento dos investimentos (90.037) (139.205) - -
Lucros recebidos 332.364 93.844 - -
Parcela recebida (paga) na alienagao (aquisi¢ao) de
participagdo em investimento - (5.940) - -
Adiantamento para futuro aumento de capital (132.702) (49.747)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos 34.681 (96.706) (247.214) (10.230)
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
De terceiros
Adiantamentos para futuro aumento de capital em
investidas, efetuadas pelos parceiros - - (3.832) 1.878
Ingresso pela emissao de debéntures - 75.000 - 75.000
Ingresso de novos empréstimos e financiamentos 4.944 18.627 585.573 416.440
Ingresso (pagamento) de descontos de recebiveis, liquido (187) - (22.196) -
Pagamento de empréstimos e financiamentos (49.989) (25.491) (331.686) (139.726)
(45.232) 68.136 227.859 353.592
Dos acionistas/partes relacionadas
Ingresso (pagamento) a partes relacionadas, liquido (116.274) 149.205 5.581 (1.516)
Integralizag@o de capital 326.002 2 326.002 2
Gastos com oferta publica de a¢des (15.775) - (15.775) -
Dividendos pagos (29.733) (14.258) (29.733) (14.258)
Caixa liquido proveniente das atividades de
financiamentos 118.988 203.085 513.934 337.820
Aumento (reducao) liquido de caixa e equivalentes
de caixa (1.622) 895 1.723 12.832
Saldos de caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 3.069 2174 24.690 11.858
No final do exercicio 1.447 3.069 26.413 24.690

As notas explicativas da administragéo sao parte integrante das demonstragées financeiras.

DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
Receitas
Incorporacéo, revenda de imdveis e servicos 62.671 59.245 2.035.841 1.218.432
Outras receitas (despesas) (17.819) 182 - -
Proviséo para devedores duvidosos - reversao/constituicao - (747) - (747)
44.852 58.680 2.035.841 1.217.685
Insumos adquiridos de terceiros
Custo (8.272) (5.909) (1.366.302) (799.005)
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros
operacionais (23.238) (24.485) (120.332) (94.066)
(31.510) (30.394) (1.486.634) (893.071)
Valor adicionado bruto 13.342 28.286 549.207 324.614
Retencoes
Depreciagéo e amortizacdo (3.047) (2.474) (5.425) (3.448)
Amortizagdo de agio em controladas (910) (2.104) - -
(3.957) (4.578) (5.425) (3.448)
Valor adicionado produzido pela sociedade 9.385 23.708 543.782 321.166
Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 423.671 225.313 - -
Proviséo para perdas em sociedades investidas (1.804) (1.262) - -
Receitas financeiras - inclui variagdes monetarias 15.302 6.893 54.527 35.468
437.169 230.944 54.527 35.468
Valor adicionado total a distribuir 446.554 254.652 598.309 356.634
Distribuicao do valor adicionado
Saldrios e encargos (78.433) (53.754) (78.433) (53.754)
Participacao dos empregados nos lucros (20.200) (10.730) (20.200) (10.730)
Plano de opgéo de agdes 366 2.960 366 2.960
Remuneracéo da Administragéo (5.042) (8.311) (5.042) (8.311)
Impostos, taxas e contribuicoes (24.533) (18.341) (168.689) (104.939)
Despesas financeiras - inclui variagdes monetarias (61.793) (53.613) (66.839) (43.844)
Aluguéis (4.428 (2.378 (4.428) (2.378)
Participagao de minoritarios no resultado - - (2.553) (11.184)
Dividendos (59.967) (29.733) (59.967) (29.733)
Lucros retidos (192.524) (80.752) (192.524) (94.721)
(446.554) (254.652) (598.309) (356.634)

As notas explicativas da administragéo sao parte integrante das demonstracdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

1. INFORMACOES GERAIS

A EVEN Construtora e Incorporadora S.A. (a “Companhia”) é uma sociedade anénima de capital aberto com sede em Séo Paulo,
Estado de S&o Paulo, sendo suas agdes comercializadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) - Novo Mercado - sob a sigla
EVENS3, controlada pelo FIP GENOA e membros da familia Terepins.

A Companhia e suas sociedades controladas (o “Grupo”) tém por atividade preponderante a incorporagéo de iméveis residenciais e
a participagéo em outras sociedades.

O desenvolvimento dos empreendimentos de incorporagao imobilidria é efetuado pela Companhia e por suas sociedades controladas
ou em conjunto com outros parceiros. A participacdo de terceiros ocorre de forma direta no empreendimento ou por meio de
participagdo em sociedades, criadas com o propésito especifico de desenvolver o empreendimento.

As sociedades controladas compartilham as estruturas e os custos corporativos, gerenciais e operacionais da Companhia.

A Companhia esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme clausula Compromisséria constante no
seu estatuto social.

A emissao das demonstracdes financeiras consolidadas foi aprovada pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 28
de margo de 2010.

2. RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

As principais politicas contdbeis aplicadas na preparagdo destas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
estao definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados,
salvo disposi¢cdo em contrario.

2.1. Bases de preparacao das demonstracoes financeiras

As demonstragdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e ativos financeiros
disponiveis para venda e ativos e passivos financeiros (inclusive instrumentos derivativos) mensurados ao valor justo contra o
resultado do exercicio.

A preparagao de demonstracdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento
por parte da Administracdo da Companhia no processo de aplicagéo das politicas contabeis do Grupo. Aquelas areas que requerem
maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sao significativas
para as demonstragdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na Nota 3.

(a) Demonstracgoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil. As demonstracées financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais de relatério
financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporagédo imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), consideram
adicionalmente a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis, que trata do reconhecimento da receita
desse setor, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.19.

Determinados assuntos relacionados ao significado e aplicagdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de
controle na venda de unidades imobilidrias serao analisados pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC).
Os resultados dessa andlise podem fazer com que as incorporadoras imobilidrias, como é o caso da Companhia, tenham que revisar
suas politicas contabeis relacionadas ao reconhecimento de receitas.

Estas s&@o as primeiras demonstracdes financeiras apresentadas pela Companhia de acordo com os novos CPCs e IFRS aplicaveis
as entidades de incorporacdo imobilidria no Brasil. Conforme detalhado na Nota 36, ndo ha diferencas significativas entre as
praticas contébeis adotadas anteriormente no Brasil (BR GAAP antigo) e as presentes demonstragdes financeiras consolidadas, as
quais consideram, como ja mencionado, a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata do
reconhecimento da receita desse setor.

(b) Demonstracoes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da controladora foram preparadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil
emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e aprovadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e sao
publicadas juntas com as demonstragdes financeiras consolidadas.

2.2. Consolidacao

(a) Demonstracoes financeiras consolidadas

As seguintes politicas contabeis sao aplicadas na elaboragédo das demonstragdes financeiras consolidadas:

(i) Controladas

Controladas séo todas as entidades (incluindo as entidades de propésito especifico) nas quais o Grupo tem o poder de determinar
as politicas financeiras e operacionais, geralmente acompanhada de uma participagéo de mais do que metade dos direitos a voto
(capital votante). Nas sociedades em que a Companhia detém menos de 50% do capital votante, acordos garantem a Companhia
direito de veto em decisdes que afetem significativamente os negécios da sociedade, garantindo-lhe o controle compartilhado. As
controladas séo totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para o Grupo. A consolidagao é interrompida
a partir da data em que o controle termina.

O Grupo usa o método de contabilizacdo da aquisicdo para contabilizar as combinac¢des de negécios. A contraprestagdo transferida
para a aquisicdo de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos
pelo Grupo. A contraprestacao transferida inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contraprestacao
contingente quando aplicavel. Custos relacionados com aquisi¢cdo sdo contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Os
ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos em uma combinagéo de negdcios sdo mensurados
inicialmente pelos valores justos na data da aquisicdo. O Grupo reconhece a participacdo nao controladora na adquirida, tanto
pelo seu valor justo como pela parcela proporcional da participacdo ndo controlada no valor justo de ativos liquidos da adquirida. A
mensuragao da participagéo nao controladora a ser reconhecida é determinada em cada aquisicao realizada.
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AS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO A

O excesso da contraprestacéo transferida e do valor justo na data da aquisicédo de qualquer participagdo patrimonial anterior na
adquirida em relacdo ao valor justo da participacdo do grupo de ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrada como &agio
(goodwill). Nas aquisicdes em que o Grupo atribui valor justo aos ndo controladores, a determinacéo do agio inclui também o valor
de qualquer participagédo nédo controladora na adquirida, e o agio é determinado considerando a participagdo do Grupo e dos ndo
controladores. Quando a contraprestacdo transferida for menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a
diferenca é reconhecida diretamente na demonstracédo do resultado do exercicio (Nota 2.11).

Transagdes entre companhias, saldos e ganhos néo realizados em transacdes entre empresas do Grupo sao eliminados. Os prejuizos
nao realizados também sao eliminados a menos que a operacgao fornega evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido.
As politicas contabeis das controladas sdo alteradas quando necessario para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas
pelo Grupo.

(ii) Transacoes e participacoes nao controladoras

O Grupo trata as transagdes com participagdes ndo controladoras como transagdes com proprietarios de ativos do Grupo. Para as
compras de participagdes nao controladoras, a diferenga entre qualquer contraprestagao paga e a parcela adquirida do valor contabil
dos ativos liquidos da controlada é registrada no patriménio liquido. Os ganhos ou perdas sobre aliena¢des para participagdes nao
controladoras também sé&o registrados no patriménio liquido.

Quando o Grupo para de ter controle, qualquer participagao retida na entidade é remensurada ao seu

valor justo, sendo a mudanga no valor contabil reconhecida no resultado.

(b) Demonstragées financeiras individuais

Nas demonstrac¢des financeiras individuais as controladas sdo contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial. Os mesmos
ajustes sao feitos tanto nas demonstragdes financeiras individuais quanto nas demonstracées financeiras consolidadas para chegar
ao mesmo resultado e patriménio liquido atribuivel aos acionistas da controladora.

2.3. Apresentacao de informacao por segmentos

As informagdes por segmentos operacionais séo apresentadas de modo consistente com o relatério interno fornecido para o principal
tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de decisbes operacionais, responsavel pela alocacao de recursos e pela
avaliagcao de desempenho dos segmentos operacionais, é a Diretoria-Executiva responsavel inclusive pela tomada das decisdes
estratégicas da Companhia.

2.4. MOEDA ESTRANGEIRA

As empresas do Grupo atuam em um mesmo ambiente econémico, usando o R$ como “moeda funcional”, a qual é também a moeda
de apresentacdo das demonstrag¢des financeiras consolidadas do Grupo.

Adicionalmente, o Grupo nao realiza operacgdes significativas em moeda estrangeira.

2.5. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa e depdsitos bancarios, que sdo prontamente conversiveis em um montante
conhecido de caixa e que estao sujeitos a um risco insignificante de mudanca de valor. As contas garantidas sdo demonstradas no
balanco patrimonial como “Empréstimos”, no passivo circulante.

2.6. Ativos financeiros

2.6.1. Classificacao

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado e
empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administragéo
determina a classificacdo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial.

(a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado s&o ativos financeiros mantidos para negocia¢dao. Um ativo
financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins de venda no curto prazo. Os derivativos também
sao categorizados como mantidos para negociagao, a menos que tenham sido designados como instrumentos de hedge. Os ativos
dessa categoria séo classificados como ativos (passivos) circulante.

(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determindveis, que ndo sao cotados em
um mercado ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data de
emisséo do balanco (estes sao classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem
os empréstimos a coligadas, contas a receber de clientes, demais contas a receber e caixa e determinados equivalentes de caixa.
2.6.2. Reconhecimento e mensuracao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sdo reconhecidas na data de negociacdo - data na qual o Grupo se
compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da
transagao para todos os ativos financeiros ndo classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros ao valor
justo por meio de resultado sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transagao sao debitados a demonstracao
do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou
tenham sido transferidos; neste ultimo caso, desde que o Grupo tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios
da propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sédo, subsequentemente, contabilizados pelo
valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado
sao apresentados na demonstragéo do resultado no “Resultado financeiro” no periodo em que ocorrem.

Os valores justos dos investimentos com cotagao publica sdo baseados nos pregos atuais de compra ou a melhor estimativa desse
valor. As principais fontes de precificacao sao: ANBIMA, BMF&BOVESPA, CETIP S.A., SISBACEN e FGV.

As operac¢des compromissadas sdo operagdes com compromisso de revenda com vencimento em data futura, anterior ou igual a do
vencimento dos titulos objeto da operacao, valorizadas diariamente conforme a taxa de mercado da negociacdo da operagéo.
2.6.3. Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balango patrimonial quando h& um direito legalmente
aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intencéo de liquida-los numa base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o
passivo simultaneamente.

2.6.4. Impairment de ativos financeiros

(a) Ativos mensurados ao custo amortizado

O Grupo avalia no final de cada periodo do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo de ativos financeiros
esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment sao incorridos somente se
ha evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos apés o reconhecimento inicial dos ativos (um
“evento de perda”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro
ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

No caso especifico do contas a receber de clientes, a Administracdo considera como evidéncias objetivas a existéncia, por parte de
clientes que firmaram contrato sem alienacéo fiduciaria do imdvel e cujas unidades ja tenham sido entregues, de parcelas vencidas
ha mais de 180 dias, uma vez que a posse do imével pelo cliente somente é efetivada caso o mesmo esteja cumprindo com suas
obrigagdes contratuais, ndo representando, dessa forma, evidéncia objetiva de impairment a existéncia de atrasos no contas a
receber de unidades em construgcéo ou de unidades entregues com alienagao fiduciaria.

O montante do prejuizo é mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros
estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que nao foram incorridos) descontados a taxa de juros em vigor original dos ativos
financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstracdo consolidada do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicdo puder ser relacionada objetivamente com um
evento que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificacdo de crédito do devedor), a reversdo da
perda por impairment reconhecida anteriormente sera reconhecida na demonstracéo do resultado consolidado.

2.7. Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

O Grupo possui apenas uma operagéo de hedge em todo o periodo das demonstragdes financeiras e encontra-se em aberto
em 31 de dezembro de 2010 (ver Nota 17(b)). O Grupo documenta, no inicio da operacao, a relagao entre os instrumentos de
hedge e os itens protegidos por hedge, assim como os objetivos da gestédo de risco e a estratégia para a realizagéao de varias
operacgdes de hedge. O Grupo também documenta sua avaliagdo, tanto no inicio do hedge como de forma continua, de que os
derivativos usados nas operagdes de hedge sao altamente eficazes na compensacao de variagdes no valor justo ou nos fluxos
de caixa dos itens protegidos por hedge.

O ganho ou perda relacionado com a parcela efetiva dos swaps de taxa de juros que protege as debéntures com taxas variaveis é
reconhecido na demonstracdo do resultado como “Despesas financeiras”. Nao ha ganho ou perda relacionado com a parcela nao
efetiva, uma vez que a operagéo foi efetuada com mesmo valor e vencimento (Vide Nota 15(b)).

O Grupo néo possui outros instrumentos financeiros derivativos, reconhecidos ou ndo como ativo ou passivo no balango patrimonial,
tais como contratos futuros ou opgdes (compromissos de compra ou venda de moeda estrangeira, indices ou agdes), swaps,
contratos a termo ou qualquer outro derivativo, inclusive aqueles denominados “exdticos”.

2.8. Contas a receber

A comercializagao das unidades é efetuada, substancialmente, durante as fases de langamento e construgdo dos empreendimentos.
As contas a receber de clientes, nesses casos, sao constituidas aplicando-se o percentual de evolu¢ao da obra (POC) sobre a receita
das unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢bes dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante das receitas
acumuladas a serem reconhecidas, sobre o qual deduz-se as parcelas recebidas.

As contas a receber de clientes sao, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a Provisao para Devedores Duvidosos (PDD) (impairment).

Nas vendas a prazo de unidades concluidas, o resultado é apropriado no momento em que a venda é efetivada, independentemente
do prazo de recebimento do valor contratual.

Quando concluida a construgéo, incide sobre o contas a receber juros e variagado monetéria, os quais sdo apropriados ao resultado
financeiro quando auferidos, obedecendo ao regime de competéncia de exercicios.

Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas a receber sao classificadas no ativo circulante. Caso
contrario, estdo apresentadas no ativo nao circulante.

2.9. Iméveis a comercializar

Os iméveis prontos a comercializar estdo demonstrados ao custo de construgdo, que ndo excede ao seu valor liquido realizavel. No
caso de imdveis em construcao, a parcela em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda nao comercializadas.

O custo compreende materiais, méo de obra (prépria ou contratada de terceiros) e outros custos de construgéo relacionados,
incluindo o custo financeiro do capital aplicado (encargos financeiros de contas a pagar por aquisicdo de terrenos e das operagoes
de financiamento, incorridos durante o periodo de construgao).

O valor liquido de realizagdo é o preco de venda estimado, no curso normal dos negécios, deduzidos os custos estimados de
conclusao e as despesas estimadas para efetuar a venda.

Os terrenos estao demonstrados ao custo de aquisicdo, acrescido dos eventuais encargos financeiros gerados pelo seu correspondente
contas a pagar. No caso de permutas por unidades a serem construidas, seu custo corresponde ao preco de venda a vista previsto
para as unidades a serem construidas e entregues em permuta. O registro do terreno é efetuado apenas por ocasiao da lavratura da
escritura do imével, ndo sendo reconhecido nas demonstragoes financeiras enquanto em fase de negociacéo, independentemente
da probabilidade de sucesso ou estagio de andamento da mesma.

2.10. Ativos intangiveis

Softwares

As licencas de software adquiridas sao capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os softwares e fazer com que eles
estejam prontos para ser utilizados. Esses custos séo amortizados durante sua vida util estimavel de trés a cinco anos.

Os custos associados @ manutengao de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

2.11. Imobilizado

A sede da Companhia, suas filiais e controladas localizam-se em iméveis alugados de terceiros.

O imobilizado é demonstrado ao custo histérico de aquisicdo, deduzido da depreciacdo calculada pelo método linear, as
seguintes taxas anuais:

Anos
Benfeitorias em iméveis 2
Instalacbes 10
Maquinas e equipamentos 10
Méveis e utensilios 10
Computadores 5
Estandes de vendas )

(*) Os gastos incorridos e diretamente relacionados com a constru¢ao de estande de vendas e do apartamento-modelo, quando sua
vida util estimada é superior a um ano, possuem natureza de carater prioritariamente tangivel e, dessa forma, séo registrados
na rubrica “Ativo imobilizado”, sendo depreciados de acordo com o prazo de sua vida Util estimada e o correspondente encargo
de depreciacdo alocado na rubrica “Despesas com vendas”. Isso ocorre, geralmente, quando o empreendimento é composto
por “fases” e o estande de vendas é utilizado para a comercializagao nos varios langamentos de cada fase ao longo do tempo.
No caso de empreendimentos em uma Unica fase, ndo ha expectativa de que a vida Util estimada seja superior a um ano e, por
esse motivo, sdo apropriados diretamente as despesas de vendas por ocasido em que os custos sdo incorridos, juntamente
com as demais despesas de propaganda, marketing e outras atividades correlatas, independentemente de ter ou ndo ocorrido a
apropriacao de receitas relacionadas com o empreendimento.

Considerando que historicamente o Grupo néo aliena seus itens de imobilizado, o valor residual dos bens foi considerado como
sendo zero. A vida util dos ativos sdo revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada exercicio. No caso especifico dos
estandes de vendas, caso a comercializacdo termine em periodo menor que o previsto ou venha a ser efetuada a sua demolicdo, o
valor residual relacionado aquele empreendimento é imediatamente baixado.

O valor contabil de um ativo é imediatamente baixado para seu valor recuperavel se o valor contabil do ativo for maior do que seu
valor recuperavel estimado (Nota 2.12).

Os ganhos e as perdas de alienagdes sao determinados pela comparagéo dos resultados com o valor contabil e sdo reconhecidos
em “Outros ganhos/(perdas), liquidos” na demonstragdo do resultado.

2.12. Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que estao sujeitos a depreciagdo ou amortizagéo sao revisados para a verificagdo de impairment sempre que eventos ou
mudancgas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode néo ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida
pelo valor ao qual o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Este ultimo é o valor mais alto entre o valor justo de um
ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis
mais baixos para os quais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos
nao financeiros que tenham sofrido impairment, séo revisados subsequentemente para a andlise de uma possivel reversdao do
impairment na data de apresentacéo do relatério.

S FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto

guando indicado de outra forma

2.13. Contas a pagar aos fornecedores
As contas a pagar aos fornecedores sao obrigacdes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos de fornecedores no curso
normal dos negécios, sendo classificadas como passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso
contrério, as contas a pagar sdo apresentadas como passivo nao circulante.
Elas séo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método
de taxa efetiva de juros. Na pratica, sdo normalmente reconhecidas ao valor da fatura correspondente.
2.14. Empréstimos, financiamentos e debéntures
Os empréstimos sdo reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagéo e sdo, subsequentemente,
demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transagéo) e o valor de
liqguidagéo é reconhecida na demonstracéo do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando o
método da taxa efetiva de juros.
Os empréstimos sao classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito incondicional de diferir a liquidagao
do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data do balanco.
As debéntures nao sdo conversiveis em agdes e tém seu reconhecimento de forma similar a dos empréstimos e financiamentos.
2.15. Provis6es
As provisdes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacdo presente, legal ou ndo formalizada, como resultado de
eventos passados e é provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigagao e uma estimativa confiavel do
valor possa ser feita.
Quando h& uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de liquida-las é determinada, levando-se em consideragao a classe
de obrigagdes como um todo. Uma proviséo é reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidacéo relacionada com qualquer item
individual incluido na mesma classe de obrigacdes seja pequena.
As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigagao, usando uma taxa
antes de impostos, a qual reflita as avaliagdes atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da obrigacéo.
O aumento da obrigagédo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira.
2.16. Imposto de renda e contribui¢cdo social sobre o lucro
As despesas de imposto de renda e contribuicao social do periodo compreendem os impostos corrente e diferido. Os impostos
sobre a renda sao reconhecidos na demonstragdo do resultado, exceto na propor¢gdo em que estiverem relacionados com
itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido. Nesse caso, o imposto, quando aplicavel, também é reconhecido no
patriménio liquido.
O encargo de imposto de renda e contribuicdo social corrente é calculado com base nas leis tributarias promulgadas na data
do balango. A Administragéo avalia, periodicamente, as posi¢cdes assumidas pelo Grupo nas declaragcdes de impostos de renda
com relagdo as situagdes em que a regulamentagao fiscal aplicavel dd margem a interpretagdes. Estabelece provisdes, quando
apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades fiscais.
Nas empresas tributadas pelo lucro real, o imposto de renda e a contribuicdo social sdo calculados pelas aliquotas regulares de
15% acrescida de adicional de 10% para o imposto de renda e de 9% para a contribui¢cdo 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 sociedades, a base de célculo 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 prestacdo de servicos e 100% das receitas financeiras), sobre as quais aplicam-se as aliquotas regulares do
respectivo imposto e contribuicao.
O imposto de renda e contribui¢ao social diferidos s&o reconhecidos usando-se o método do passivo sobre as diferencas temporarias
decorrentes de diferencgas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contdbeis nas demonstragées financeiras.
O imposto de renda e contribui¢ao social diferidos ativo séo reconhecidos somente se for provavel de que lucro tributavel futuro esteja
disponivel e contra o qual os prejuizos fiscais e as diferengas temporarias possam ser usadas.
Os impostos de renda diferidos ativos e passivos s@o compensados quando ha um direito exequivel legalmente de compensar os
ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam
com os impostos de renda incidentes pela mesma autoridade tributavel sobre a entidade tributaria ou diferentes entidades tributaveis
onde ha inten¢do de liquidar os saldos numa base liquida.
2.17. Beneficios a empregados
(a) Obrigacoes de aposentadoria
O Grupo opera Plano de Pensao de contribuicdo definida, administrado por entidades privadas, na modalidade de Vida Gerador de
Beneficio Livre (VGBL) para os empregados e dirigentes que atendam as condi¢des estipuladas para ingresso no mesmo. O Grupo
nao tem nenhuma obrigacéo adicional de pagamento depois que a contribuicao é efetuada. As contribuicdes sao reconhecidas como
despesa de beneficios de empregados, quando devidas. As contribuicdes feitas antecipadamente séao reconhecidas como um ativo
na proporgao em que um reembolso em dinheiro ou uma redugdo de pagamentos futuros estiver disponivel.
(b) Beneficios a funcionarios e dirigentes
O Grupo oferece plano de bénus a seus colaboradores e executivos, o qual é usualmente reconhecido quando do encerramento do
exercicio, momento em que o valor pode ser mensurado de maneira confidvel pela Administragdo da Companhia.
(c) Remuneracao com base em acées
Conforme detalhado na Nota 21.2, até 2010 a Companhia ofereceu planos de remuneragdo com base em ag¢des, dos quais o plano
para os empregados seria liquidado em a¢des da Companhia e o plano para os executivos seria liquidado, a sua escolha, em dinheiro
ou em agdes, segundo os quais a Companhia recebeu os servigos como contraprestacdes das opg¢des. O valor justo das opgdes
concedidas foi reconhecido como despesa, durante o periodo no qual o direito foi adquirido (periodo durante o qual as condi¢des
especificas de aquisicdo de direitos foram atendidas), em contrapartida ao patriménio liquido, para as opgcdes dos empregados, e ao
passivo, para as opg¢des dos executivos, prospectivamente.
Na data-base das demonstrac¢des financeiras de 31 de dezembro de 2010, ndo havia opgdes a serem exercidas por empregados
ou executivos. Na data-base das demonstracdes financeiras comparativas, a Companhia revisou suas estimativas da quantidade
de opgdes cujos direitos deveriam ser adquiridos com base nas condi¢bes. Adicionalmente, no caso das opcdes registradas no
passivo, revisou ainda o valor justo das op¢des concedidas. A Companhia reconhece o impacto da revisdo das estimativas iniciais
na demonstracdo do resultado, em contrapartida ao patriménio liquido, para as op¢des dos empregados, e em contrapartida ao
passivo, para as opcdes dos executivos. No caso dos executivos, a opgao foi pela liqguidagdo em agdes, motivo pelo qual o valor
correspondente foi transferido, por ocasiao do exercicio, para o patriménio liquido.

(d) Participacao nos resultados

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participacdo nos resultados com base em uma férmula que leva em conta um

plano de atendimento de metas financeiras e operacionais. O Grupo reconhece provisdo quando os indicadores das metas a serem

atendidas indiqguem que é provavel que sera efetuado pagamento a esse titulo e o valor possa ser estimado com seguranca.

2.18. Capital social

Esta representado exclusivamente por agdes ordindrias, classificadas como patriménio liquido.Os custos incrementais diretamente

atribuiveis a emissdo de novas agdes ou opgdes sdo demonstrados no patriménio liquido, como uma dedugédo do valor captado,

liquida de impostos (quando aplicavel).

2.19. Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestagao recebida ou a receber pela comercializagdo de produtos e servi¢os no curso

normal das atividades do Grupo. A receita é apresentada liquida dos impostos, das devolugdes, dos abatimentos e dos descontos,

bem como das eliminagdes das vendas entre empresas do Grupo.

O Grupo reconhece a receita pelo valor justo dos contratos de venda firmados quando critérios especificos tiverem sido atendidos,

conforme descri¢ao a seguir:

(a) Receita de venda de iméveis

Nas vendas de unidades nao concluidas dos empreendimentos lancados que ndo mais estejam sob os efeitos da correspondente

clausula resolutiva constante em seu memorial de incorporacéo, foram observados os procedimentos e normas estabelecidos pelo

CPC 30 - Receitas para o reconhecimento da receita de venda de bens com a transferéncia continuada dos riscos e beneficios mais

significativos inerente a sua propriedade. O enquadramento dos contratos de venda dos empreendimentos para fins de aplicacao

da referida norma foi efetuado com base na Orientagdo OCPC 04, a qual norteou a aplicagao da Interpretagao Técnica ICPC 02 as

Entidades de Incorporacéo Imobiliaria Brasileiras.

A partir das referidas normas e levando também em consideracéo os procedimentos contabeis aplicaveis previstos pela Orientacdo

OCPC 01 (R1) - “Entidades de Incorporagéo Imobilidria”, os seguintes procedimentos foram adotados:

¢ O custo incorrido (incluindo o custo do terreno) correspondente as unidades vendidas é apropriado integralmente ao resultado.

« E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas (incluindo o terreno), em relacao ao seu custo total orgado (POC),

sendo esse percentual aplicado sobre o valor justo da receita das unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢bes dos contratos

de venda, sendo assim determinado o montante da receita de venda reconhecida.

Os montantes das receitas de vendas apuradas, incluindo a atualizagéo monetaria do contas a receber com base na variagéo do

Indice Nacional da Construgéo Civil (INCC), liquido das parcelas ja recebidas, sdo contabilizados como contas a receber, ou como

adiantamentos de clientes, quando aplicavel.

* O valor justo da receita das unidades vendidas em construgcdo é calculado a valor presente com base na taxa de juros para
remuneracao de titulos publicos indexados pelo IPCA, entre o momento da assinatura do contrato e a data prevista para a
entrega das chaves do imével pronto ao promitente comprador, a partir de quando sobre o contas a receber passara a incidir
juros de 12% ao ano acrescido de atualizacdo monetaria. A taxa de juros para remuneragéao de titulos publicos indexados pelo
IPCA é compativel com a natureza, o prazo e os riscos de transagdes similares em condi¢cdes de mercado, sendo sua taxa média
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 de 6,2 % ao ano (31 de dezembro de 2009 - 5,7% ao ano). Subsequentemente,
a medida que o tempo passa, os juros sao incorporados ao novo valor justo para determinacéo da receita a ser apropriada,
sobre o qual sera aplicado o POC.

O encargo relacionado com a comissao de venda é de responsabilidade do adquirente do imével, nao incorporando o prego

de venda.

Se surgirem circunstancias que possam alterar as estimativas originais de receitas, custos ou extenséo do prazo para conclusao, as

estimativas iniciais serao revisadas. Essas revisdes podem resultar em aumentos ou reducdes das receitas ou custos estimados e

estao refletidas no resultado no periodo em que a Administragdo tomou conhecimento das circunstancias que originaram a revisao.

Nas vendas de unidades concluidas, a receita de venda dos bens é reconhecida no momento da “entrega das chaves”, quando os

riscos e beneficios mais significativos inerente & sua propriedade sao transferidos.

Apos a entrega das chaves das unidades comercializadas, a atualizagdo monetaria do contas a receber passa a ser calculada

pela variagéao do Indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M) ou pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA)

e passa a incidir juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis. Nessa fase, a atualizagdo monetaria e os juros

passam a ser registrados como receita financeira usando o método da taxa efetiva de juros e ndo mais integra a base para

determinacgéo da receita de vendas.

(b) Receita de servicos

A sociedade controladora vende servicos de administragcdo de obra para as suas controladas. A receita remanescente nas

demonstracdes financeiras consolidadas corresponde a parcela nao eliminada na consolidagdo proporcional de sociedades

controladas em conjunto.

A receita de prestacdo de servicos é reconhecida no periodo em que os servicos sdo prestados, usando o método linear de

reconhecimento de receita na proporg¢éo dos gastos incorridos no empreendimento imobilidrio que esta sendo administrado.

(c) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa efetiva de juros.

A partir do momento em que a unidade é concluida, sobre o contas a receber passa a incidir atualizacdo monetaria acrescida de

juros, os quais sdo apropriados & medida que o tempo passa, em contrapartida de receita financeira.

2.20. Distribuicao de dividendos

A distribuicao de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas demonstragdes financeiras

da Companhia ao final do exercicio, com base em seu estatuto social. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é

provisionado na data em que sdo aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral.

2.21. Reservas de lucros

A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, conforme determinagao da Lei n°® 6.404/76.

O saldo da reserva de lucros refere-se a retencdo do saldo remanescente de lucros acumulados, a fim de atender ao projeto de

crescimento dos negdcios estabelecido em plano de investimentos, conforme orgamento de capital proposto pelos administradores

da Companbhia, o qual estara sendo submetido a aprovacéo pela Assembleia Geral Ordinaria.

2.22. Arrendamentos

Nos arrendamentos contratados pela Companhia uma parcela significativa dos riscos e beneficios da propriedade é retida

pelo arrendador, estando, dessa forma, classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados para

arrendamentos operacionais (liquidos de quaisquer incentivos recebidos do arrendador) sdo reconhecidos na demonstragao do
resultado pelo método linear, durante o periodo do arrendamento. Nao ha contratos de arrendamento firmados classificados como
arrendamentos financeiros.

2.23. Normas, alteracoes e interpretacoes de normas que ainda nao estao em vigor

(a) Normas, alteracoes e interpretacoes de normas existentes que ainda nao estdo em vigor e ndo foram adotadas

antecipadamente pelo Grupo

As normas e alteragbes das normas existentes a seguir foram publicadas e sao obrigatdrias para os periodos contabeis do Grupo

iniciados em 1° de janeiro de 2011, ou apds essa data, ou para periodos subsequentes. Todavia, ndo houve ado¢do antecipada

dessas normas e alteragdes de normas por parte do Grupo.

¢ IFRS 9, “Instrumentos Financeiros”, emitido em novembro de 2009. Esta norma é o primeiro passo no processo para substituir o

IAS 39 “Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragédo”. O IFRS 9 introduz novas exigéncias para classificar e mensurar
os ativos financeiros e provavelmente afetara a contabilizagdo do Grupo para seus ativos financeiros. A norma nao é aplicavel até
12 de janeiro de 2013, mas esta disponivel para adocéo prévia.
O Grupo ainda avaliara o impacto total do IFRS 9. Entretanto, as indicagdes iniciais sdo de que ele podera afetar a contabilizagdo
do Grupo para seus ativos financeiros disponiveis para venda relativos a divida, uma vez que o IFRS 9 permite somente o
reconhecimento dos ganhos e perdas do valor justo em outros resultados abrangentes, se estes se relacionarem com investimentos
patrimoniais que ndo s&o mantidos para negociacédo. Portanto, os ganhos e perdas de valor justo sobre os titulos de divida
disponiveis para venda, por exemplo, terdo de ser reconhecidos diretamente no resultado. No atual periodo de apresentacéo dos
relatérios, ndo houve reconhecimento desses ganhos em outros resultados abrangentes.

* |AS 24 Revisado (revisado), “Divulga¢des de Partes Relacionadas”, emitido em novembro de 2009. Substitui o IAS 24, “Divulgacdes

de Partes Relacionadas”, emitido em 2003. O |AS 24 (revisado) é obrigatério para periodos iniciando em ou ap6s 1° de janeiro de
2011. Aplicagao prévia, no todo ou em parte, é permitida.
O Grupo aplicard a norma revisada a partir de 12 de janeiro de 2011. Quando a norma revisada é aplicada, o Grupo e a controladora
precisarao divulgar quaisquer transacdes entre suas controladas. O Grupo esta atualmente operando sistemas apropriados para
captar as informagbes necessérias. Portanto, ndo é possivel, neste estagio, divulgar o impacto, se houver, da norma revisada sobre
as divulgacdes de partes relacionadas.
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(b) Interpretacoes e alteragoes de normas existentesque ainda nao estdo em vigor e nao sao relevantes para as operacoes
do Grupo

As interpretacdes e alteragcdes das normas existentes a seguir foram publicadas e s&o obrigatérias para os periodos contabeis do
Grupo iniciados em 12 de janeiro de 2011, ou apds essa data, ou para periodos subsequentes. Entretanto, ndo sao relevantes para
as operacgdes do Grupo:

Apresentamos a seguir uma lista de normas/interpreta¢des emitidas e que estdo em vigor para periodos apds 1° de janeiro
de 2010.

Tépico

Alteragéo no IAS 32 -
“Instrumentos Financeiros:
Apresentagao - Classificagao dos
Direitos de Agbes”

Exigéncias-chave

O IASB alterou o IAS 32 para permitir que direitos, opgbes ou
warrants para adquirir um numero fixo dos préprios instrumentos
de capital da entidade por um valor fixo em qualquer moeda
sejam classificados como instrumentos de capital, contanto
que a entidade ofereca direitos, op¢des ou warrants de maneira
proporcional a todos os seus proprietarios da mesma classe de
seus proprios instrumentos de capital ndo derivativos.

Data da entrada em vigor
12 de fevereiro de 2010

IFRIC 19 - “Extingéo dos Passivos
Financeiros com Instrumentos de
Capital”

Esclarece as exigéncias do IFRS quando uma entidade
renegocia os termos de um passivo financeiro com seu credor,
e este concorda em aceitar as acdes da entidade ou outros
instrumentos de capital para liquidar o passivo financeiro total
ou parcialmente.

12 de julho de 2010

Alteracéo no IFRS 1 - “Primeira
Adocéo de IFRS - Isencédo
Limitada a Partir das Divulgagdes
Comparativas do IFRS 7 para as
Entidades que Fazem a Adogao
pela Primeira Vez”

Oferece para aquelas entidades que a adotam pela primeira vez
o IFRS as mesmas opg¢des que foram dadas aos usudrios atuais
do IFRS na adog&o das alteragdes ao IFRS 7. Também esclarece
as regras de transicao das alteragdes ao IFRS 7.

12 de julho de 2010

IAS 24 - “Divulgagdes de Partes
Relacionadas” (revisado em 2009)

Altera a definicio de uma parte relacionada e modifica
determinadas exigéncias de divulgacdo da parte relacionada
para entidades relacionadas com o governo.

12 de janeiro de 2011

Alteracéo ao IFRIC 14, 1AS 19 -
“Limite de Ativo de Beneficio
Definido, Exigéncias Minimas de
Provimento de Recursos (funding)
e sua Interagao”

Retira as consequéncias nao intencionais que surgem do
tratamento de pagamentos antecipados, no qual hd uma
exigéncia minima de provimento de recursos. Os resultados
nos pagamentos antecipados das contribuicbes em
determinadas circunstancias sao reconhecidos como ativo,
em vez de despesa.

12 de janeiro de 2011

IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros” O IFRS 9 é o primeiro padrao emitido como parte de um projeto
maior para substituir o IAS 39. O IFRS 9 retém, mas simplifica,
o modelo de mensuracdo e estabelece duas categorias
de mensuragdo principais para os ativos financeiros: custo
amortizado e valor justo. A base de classificacdo depende do
modelo de negdcios da entidade e das caracteristicas contratuais
do fluxo de caixa dos ativos financeiros. A orientag&o incluida no
IAS 39 sobre impairment dos ativos financeiros e contabilizacao
de hedge continua a ser aplicada.

Periodos anteriores ndo precisam ser reapresentados se uma
entidade adotar a norma para os periodos iniciados ou a iniciar
antes de 12 de janeiro de 2012.

12 de janeiro de 2013

Aprimoramentos aos IFRS em 2010
As alteracdes geralmente sao aplicaveis para periodos anuais iniciando apds 1° de janeiro de 2011, a ndo ser que seja indicado de
outra forma. A aplicagao antecipada, embora permitida pelo IASB, ndo esta disponivel no Brasil.

Norma Principais exigéncias Aplicacoes
IFRS 3 - “Combinagées de (a) Exigénciasdetransicao paracontraprestacaocontingente Aplicavel a periodos anuais
Negécios” a partir de uma combinacdo de negdcios que ocorreu iniciando em ou apés 12 de

antes da data da entrada em vigor do IFRS revisado. julho de 2010. Aplicado

Esclarece que as alteragdes ao IFRS 7 - “Instrumentos retroativamente.
Financeiros: Divulgagbes”, IAS 32 - “Instrumentos
Financeiros: Apresentacdo”, e IAS 39 - ‘“Instrumentos

Financeiros: Reconhecimento e Mensura¢do”, que eliminam
a isengao da contraprestagao contingente, ndo se aplicam a
contraprestacao contingente que surgiu de combinagdes de
negdcios cujas datas de aquisicdo precedem a aplicagao do
IFRS 3 (como revisado em 2008).

Mensuracao de participacdes nao controladoras

A escolha de mensurar as participagdes nao controladoras ao
valor justo ou pela parcela proporcional dos ativos liquidos da
adquirida aplica-se somente a instrumentos que representam
as atuais participagbes aciondrias e dao direito aos seus
detentores a uma parcela proporcional dos ativos liquidos
no caso de liquidacdo. Todos os outros componentes de
participagao ndo controladora sdo mensurados ao valor justo,
a menos que outra mensuragao seja exigida pelo IFRS.
Concessoes de pagamentos com base em acdes nao
substituidos ou substituidos voluntariamente

A orientacdo da aplicacédo em IFRS 3 aplica-se a todas as
transagdes de pagamentos com base em agdes que formam
parte de uma combinagéao de negdécios, incluindo concessdes
de pagamentos com base em agbes nao substituidos ou
substituidos voluntariamente.

b

~

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apds 1° de
julho de 2010. Aplicado
prospectivamente, a partir
da data em que a entidade
aplicar o IFRS 3.

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apods 1° de
julho de 2010. Aplicado
prospectivamente.

(c

~

IFRS 7 - “Instrumentos Financeiros” Enfatiza a interagé@o entre divulgacoes quantitativas e qualitativas
sobre a natureza e a extensdo dos riscos associados com os

instrumentos financeiros.

12 de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

IAS 1 - “Apresentacao das
Demonstracdes Financeiras”

Esclarece que uma entidade apresentara uma andlise de outros
resultados abrangentes para cada componente do patriménio,
na demonstragdo das mutacdes do patrimbnio ou nas notas
explicativas as demonstragdes financeiras.

12 de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

IAS 27 - “Demonstragdes
Financeiras Consolidadas e
Separadas”

Esclarece que as consequentes alteragdes a partir do 1AS 27

feitas ao IAS 21 - “Efeito das Mudancas nas Taxas de Cambio”,

IAS 28 - “Investimentos em Coligadas” e IAS 31 - “Participacoes

em Joint Ventures”, aplicam-se prospectivamente a periodos

anuais iniciando em ou ap6s 12 de julho de 2009, ou antes dessa

data, quando o IAS 27(R) é aplicado antecipadamente.

Oferecer orientacédo para ilustrar como aplicar os principios de

divulgacdo no IAS 34 e acrescentar exigéncias de divulgagédo

acerca de:

e circunstancias que provavelmente afetardo os valores justos
dos instrumentos financeiros e sua classificagéo;

e transferéncias de instrumentos financeiros entre niveis
diferentes da hierarquia do valor justo;

¢ mudangas na classificagdo dos ativos financeiros;

* mudangas nos passivos e ativos contingentes.

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apds 1° de
julho de 2010. Aplicado
retroativamente.

IAS 34 - “Apresentacado
de Relatdrios Financeiros
Intermediarios”

12 de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

IFRIC 13 - “Programas de
Fidelizagdo de Clientes”

O significado de “valor justo” é esclarecido no contexto de
mensuragdo de concessdo de créditos nos programas de
fidelizagao de clientes.

12 de janeiro de 2011

3. ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia histérica e em outros fatores,
incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razodaveis para as circunstancias.

3.1. Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relacdo ao futuro. Por definicédo, as estimativas contabeis resultantes
raramente serao iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com
probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos para o préximo exercicio social, estao
relacionadas com o reconhecimento de receita.

O Grupo usa o método de Porcentagem de Conclusdo (POC) para contabilizar seus contratos de venda de unidades nos
empreendimentos de incorporag¢éo imobilidria e na prestacéao de servigos. O uso do método POC requer que a Companhia estime
os custos a serem incorridos até o término da construcdo e entrega das chaves das unidades imobilidrias pertencentes a cada
empreendimento de incorporacdo imobilidria para estabelecer uma proporcdo em relagdo aos custos ja incorridos. Se os custos
orcados a incorrer apresentar uma diferenga acima de 10% em relagcdo as estimativas da Administragéo, a receita reconhecida no
exercicio sofreria queda de R$ 55.621; caso a diferenga fosse inferior a 10% em relagao as estimativas da Administracéo, a receita
reconhecida no exercicio aumentaria em R$ 60.617.

3.2. Julgamentos criticos na aplicacao das politicas contéabeis da entidade

O Grupo segue as orientagbes da OCPC 04 para determinar quando os riscos e beneficios mais significativos inerente a
propriedade das unidades imobilidrias vendidas séo transferidos aos compradores. Essa determinagéo requer um julgamento
significativo. Para esse julgamento, o Grupo avaliou as discussdes dos temas efetuados no dmbito de um Grupo de Trabalho
coordenado pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), no qual o Grupo estava representado através da Associacao Brasileira
das Companhia Abertas (ABRASCA), culminando com a apresentacédo ao Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), de
minuta da Orientagcdo CPC 04, a qual foi por ele aprovada e norteou a aplicagéo da Interpretagdo Técnica ICPC 02 as Entidades
de Incorporagéo Imobilidria Brasileiras.

Caso a OCPC 04 nao tivesse sido emitida e a conclusdo tivesse sido de que os riscos e beneficios mais significativos inerentes
a propriedade das unidades imobilidrias ndo sejam transferidos continuamente aos compradores ao longo da construgdo do
empreendimento de incorporagao imobilidria, os maiores impactos seriam a redugao do patriménio liquido e do lucro liquido do
exercicio de forma transitéria, uma vez que o reconhecimento da receita e dos correspondentes custos e impostos se daria por
ocasido da entrega das chaves.

4. GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

4.1. Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo taxa de juros dos financiamentos de
crédito imobiliario, risco de taxa de juros de fluxo de caixa e risco de preco), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gestédo
de risco global do Grupo se concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos
no desempenho financeiro do Grupo. O Grupo nao tem como pratica fazer uso de instrumentos financeiros derivativos para proteger
certas exposic¢oes a risco.

A gestao de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo. A tesouraria do Grupo identifica, avalia e protege o Grupo contra
eventuais riscos financeiros em cooperacao com as unidades operacionais do Grupo.

(a) Risco de mercado

(i) Risco cambial

Considerado praticamente nulo em virtude do Grupo nao possuir ativos ou passivos denominados em moeda estrangeira, bem como
nao possuir dependéncia significativa de materiais importados em sua cadeia produtiva. Adicionalmente, o Grupo nao efetua vendas
indexadas em moeda estrangeira.

(ii) Risco de volatilidade no preco das debéntures

O Grupo esta exposto ao risco de mudangas no pre¢o das debéntures em razéo dos investimentos mantidos pelo Grupo e classificados
no balanco patrimonial consolidado como mensurados ao valor justo através do resultado. Os investimentos do Grupo em debéntures
sao basicamente em empresas de geracdo de energia de capital nacional.

Baseado na premissa de que as debéntures apresentem variacdes de 5%, sendo mantidas todas as outras variaveis constantes,
o impacto das variagdes dos precos sobre o lucro do exercicio apdés o calculo do imposto de renda e da contribuigdo social
monta R$ 44.

(iii) Risco do fluxo de caixa

Sobre o contas a receber de iméveis concluidos, conforme mencionado na Nota 9(a), incidem juros de 12% ao ano. As taxas de juros
contratadas sobre aplicagdes financeiras estdo mencionadas na Nota 7.

As taxas de juros sobre empréstimos e financiamentos, debéntures e contas a pagar por aquisicao de imdveis estdo mencionadas
nas Notas 15(a) e 15(b), respectivamente.

OES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Adicionalmente, como mencionado nas Notas 33 e 33(b), parcela dos saldos mantidos com partes relacionadas e com parceiros nos
empreendimentos ndo estdo sujeitos a encargos financeiros.

O Grupo analisa sua exposicdo a taxa de juros de forma dindmica. Sdo simulados diversos cendrios levando em consideragao
refinanciamento, renovacgao de posi¢des existentes, financiamento e hedge alternativos. Com base nesses cenarios, o Grupo define
uma mudanca razodavel na taxa de juros e calcula o impacto sobre o resultado.

Com base nas simulagdes realizadas, o impacto sobre o lucro, depois do célculo do imposto de renda e da contribui¢ao social, com uma
variacdo em torno de 0,25% corresponderia uma variagdo (aumento ou redugao) maximo de R$ 7.858 (2009 - R$ 5.269). A simulagéo
é feita trimestralmente para verificar se o potencial maximo de prejuizo esta dentro do limite determinado pela Administragéo.

Os passivos sujeitos a taxas varidveis de juros sdo (i) crédito imobiliario, o qual esta sujeito a variagdo da taxa referencial de juros,
cujo risco de volatilidade é considerado como baixo pela Administracdo; e (ii) debéntures e financiamento e contas a pagar de
terrenos, os quais estdo parcialmente sujeitos a variagcdo das taxas para Certificados de Depdsito Interbancario (CDI), para as quais
existe um hedge natural nas aplica¢des financeiras, minimizando impactos relacionados com os riscos de volatilidade.
Eventualmente, o Grupo também efetua operacdes de swap de taxa de juros, a fim de proteger o risco de taxa de juros decorrente
de debéntures emitidas e sujeitas a variagcdo das taxas para Certificados de Depésito Interbancério (CDI).

Em 31 de dezembro de 2010, se as taxas de juros sobre os empréstimos, debéntures, financiamentos e contas a pagar de terrenos,
liquido dos montantes aplicados no mercado financeiro e remunerados sobre as mesmas taxas, variassem em torno de 0,25%,
considerando que todas as demais varidveis fossem mantidas constantes, o lucro do exercicio apds o célculo do imposto de renda e
da contribuicdo social apresentaria variagdo (aumento ou redugdo) de R$ 3.079 (2009 - R$ 2.611), principalmente, em decorréncia
de despesas de juros mais altas ou mais baixas nos empréstimos de taxa variavel.

(b) Risco de crédito

O risco de crédito é administrado corporativamente. O risco de crédito decorre de contas a receber de clientes, depdsitos em bancos
e ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado.

No caso de exposicdo de créditos a clientes o risco é avaliado como praticamente nulo face a garantia real de recuperacédo
de seus produtos nos casos de inadimpléncia durante o periodo de construgédo. As informacdes contabeis consolidadas
contemplam provisdo no montante de R$ 1.743 (2009 - R$ 1.281), para fazer face a eventuais perdas na recuperagdo de
recebiveis relacionados com iméveis ja concluidos e com parcelas vencidas ha mais de 180 dias, dos contratos que néo
preveem a alienagéo fiducidria do bem negociado (abrange determinadas operagdes de vendas ocorridas em periodo anterior
a 2008), representando 0,7% dessa carteira.

(c) Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais do Grupo e agregada pelo departamento de Financas. Este
departamento monitora as previsées continuas das exigéncias de liquidez do Grupo para assegurar que ele tenha caixa suficiente
para atender as necessidades operacionais. Também mantém espaco livre suficiente em suas linhas de crédito compromissadas
disponiveis (Nota 15(a)) a qualquer momento, a fim de que o Grupo ndo quebre os limites ou clausulas do empréstimo (quando
aplicavel) em qualquer uma de suas linhas de crédito. Essa previséo leva em consideragdo os planos de financiamento da divida do
Grupo e cumprimento de clausulas contratuais.

O excesso de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo exigido para administracdo do capital circulante, é transferido
para o Fundo exclusivo para aplicagcdo pelo Grupo, o qual investe o excesso de caixa em contas correntes com incidéncia de juros,
depositos a prazo, depodsitos de curto prazo e titulos e valores mobiliarios, escolhendo instrumentos com vencimentos apropriados
ou liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme determinado pelas previsdes acima mencionadas.

A tabela abaixo analisa os passivos financeiros ndo derivativos do Grupo, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo
remanescente no balanco patrimonial até a data contratual do vencimento. Os passivos financeiros derivativos estdo incluidos na
analise se seus vencimentos contratuais forem essenciais para um entendimento dos fluxos de caixa. Os valores divulgados na
tabela sé@o os saldos contabeis nas datas.

Consolidado
Menos de Entre ume Entre dois e
um ano dois anos cinco anos Total
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos - crédito imobiliario 515.997 167.775 38.200 721.972
Empréstimos - financiamento de terreno 26.105 90.372 7.469 123.946
Contas a pagar de terreno 26.375 12.148 16.856 55.379
Debéntures 75.808 149.462 104.890 330.160
Em 31 de dezembro de 2009
Empréstimos - crédito imobiliario 112.717 276.536 30.522 419.775
Empréstimos - financiamento de terreno 25.361 26.554 100.056 151.971
Contas a pagar de terreno 17.242 12.746 15.006 44.994
Debéntures 16.830 49.400 254.352 320.582
Em 12 de janeiro de 2009
Empréstimos - crédito imobilidrio 84.042 41.287 32.815 158.144
Empréstimos - financiamento de terreno - 71.066 71.066 142.132
Contas a pagar de terreno 31.194 23.902 14.725 69.821
Debéntures 14.291 (368) 249.302 263.225
(d) Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Ativo  Passivo Ativo Passivo Ativo Passivo Risco Provavel 25% 50%
Empréstimos
(Nota 15(a)) - 845918 - 569.936 - -
CDI - 123.946 - 151.970 - - Altado CDI 1.239 1.549 1.849
TR - 721972 - 417.966 - - AltadaTR 7.220 9.025  10.830
Debéntures
(Nota 15(b)) - 305.000 - 305.000 - -
IPCA - 100.000 - 100.000 - - Alta do IPCA 1.000 1.250 1.500
CDI - 205.000 - 205.000 - - Altado CDI 2.050 2.563 3.075
Mutuos
(Nota 33(a)) 30.701 - 17.146 - - -
CDI 30.701 - 17146 - - - Altado CDI 307 384 461

A Companhia utilizou para a andlise de sensibilidade uma variagcdo de 1% nos indexadores CDI, TR e IPCA. A Companhia procura
nao ter descasamentos em termos de moedas e taxas de juros. As obrigagdes estdo atreladas majoritariamente a inflagao, CDI ou
TR. Nao ha ativos ou passivos denominados em moeda estrangeira e nao ha dependéncia significativa de materiais importados na
cadeia produtiva. A Companhia procura manter um equilibrio entre indexadores de passivos e ativos, mantendo o caixa aplicado em
CDI e recebiveis indexados ao INCC no lado ativo, para balancear o passivo de custo de construgao e obrigagdes financeiras.

4.2. Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de sua continuidade para oferecer retorno aos
acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, o Grupo pode rever a politica de pagamento de dividendos, devolver capital aos
acionistas ou, ainda, emitir novas ag¢des ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.

Condizente com outras companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira. Esse
indice corresponde a divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos
(incluindo empréstimos e debéntures, ambos de curto e longo prazos, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado),
subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa, dos ativos financeiros valorizados ao valor justo por meio do resultado e das
contas vinculadas. O capital total é apurado através da soma do patriménio liquido, conforme demonstrado no balango patrimonial
consolidado, com a divida liquida.

Em 2010, a estratégia da Companbhia, que ficou inalterada em relacéo a de 2009, foi a de manter o indice de alavancagem financeira
entre 30% e 40%. Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, de acordo com as demonstragdes
financeiras consolidadas, podem ser assim sumariados:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Total dos empréstimos e debéntures (Nota 15(a) e 15(b)) 1.176.078 890.517 563.531
(-) Caixa e equivalentes de caixa (26.413) (24.690) (11.858)
(-) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado (Nota 7) (486.636) (256.881) (250.321)
(-) Contas vinculadas (Nota 8) (15.413) (32.220) (59.952)
Divida liquida 647.617 576.726 241.400
Total do patriménio liquido 1.409.837 917.852 812.993
Total do capital 2.057.454 1.494.578 1.054.393
indice de alavancagem financeira - % 31 39 30

4.3. Estimativa do valor justo
Estima-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas a pagar aos fornecedores pelo valor contabil, menos a perda
(impairment), esteja préxima de seus valores justos. O mesmo pressuposto € valido para os passivos financeiros.
O Grupo aplica CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracgéo pelo valor justo:
* Precos cotados (n&o ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel 1).
 Informagdes, além dos pregos cotados, incluidas no nivel 1 que sdo adotadas pelo mercado para o ativo ou passivo, seja diretamente
(ou seja, como pregos) ou indiretamente (ou seja, derivados dos pregos) (nivel 2).
* Insergdes para os ativos ou passivos que ndo sdo baseadas nos dados adotados pelo mercado (ou seja, inser¢des ndo observaveis)
(nivel 3).
As tabelas abaixo apresentam os ativos do Grupo mensurados pelo valor justo, todos por meio do resultado, (ndo ha passivos nessa
modalidade) substancialmente representados pelos ativos dos Fundos Exclusivos para aplicagdes dos recursos financeiros pelo
Grupo (Nota 7).
Consolidado

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Em 31 de dezembro de 2010
Operagdes compromissadas
Debéntures de instituicdes financeiras - 91.997 - 91.997
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 52.787 - - 52.787
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 56.875 - - 56.875
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 93.379 - - 93.379
Certificados de depdsito bancario - 190.711 - 190.711
Debéntures de empresas de energia - 885 - 885
Total do ativo em 31 de dezembro de 2010 203.041 283.593 - 486.634
Em 31 de dezembro de 2009
Operagdes compromissadas
Debéntures de instituigdes financeiras - 12.364 - 12.364
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 13.351 - - 13.351
Titulos e renda fixa
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 45.295 - - 45.295
Certificados de depdsito bancario - 184.346 - 184.346
Debéntures de empresas de energia - 1.525 - 1.525
Total do ativo em 31 de dezembro de 2009 58.646 198.235 - 256.881

O Fundo néo possui ativos financeiros classificados mensurados pelo nivel 3, sendo a totalidade dos mesmos (mensurados pelos

niveis 1 e 2) de liquidez imediata.

O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos para negociacado e disponiveis

para venda) é baseado nos precos de mercado, cotados na data do balango. Um mercado é visto como ativo se os pre¢os cotados

estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigco de precificacao,

ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transagdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente

comerciais. O preco de mercado cotado utilizado para os ativos financeiros mantidos pelo Grupo é o prego de concorréncia atual.

Esses instrumentos estéo incluidos no Nivel 1. Os instrumentos incluidos no Nivel 1 compreendem, principalmente, os investimentos

patrimoniais da FTSE 100 classificados como titulos para negociacao ou disponiveis para venda.

O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sao negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos de balcédo) é

determinado mediante o uso de técnicas de avaliacdo. Essas técnicas de avaliagdo maximizam o uso dos dados adotados pelo

mercado onde esta disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informacgdes

relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Se uma ou mais informagdes relevantes néo estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento estara incluido

no Nivel 3.

Técnicas de avaliagao especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros incluem:

* precos de mercado cotados ou cotagbes de instituigdes financeiras ou corretoras para instrumentos similares;

» 0 valor justo de swaps de taxa de juros é calculado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados com base nas curvas
de rendimento adotadas pelo mercado;

¢ o valor justo dos contratos de cambio futuros é determinado com base nas taxas de cambio futuras na data do balango, com o valor
resultante descontado ao valor presente;

* outras técnicas, como a analise de fluxos de caixa descontados, séo utilizadas para determinar o valor justo para os instrumentos
financeiros remanescentes.

5. INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA

Com excecao dos ativos financeiros ao valor justo (Notas 4.3 e 7), os demais ativos financeiros séo classificados como “Empréstimos

e recebiveis” e os passivos como “Outros passivos financeiros”.
Continua...



...Continuagdo

EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n®© 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRA!

6. QUALIDADE DO CREDITO DOS ATIVOS FINANCEIROS
A qualidade do crédito dos ativos financeiros pode ser avaliada mediante referéncia as garantias correspondentes:
Controladora

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Contas a receber de clientes 25.795 31.984 50.469 1.907.790 1.171.857 685.072
Proviséo para devedores duvidosos (1.743) (1.280) (533) (1.743) (1.281) (534)
Total de contas a receber de clientes 24.052 30.704 49.936  1.906.047 1.170.576 684.538
Unidades entregues
Com alienagao fiduciaria 25.795 25.471 27.575 382.820 260.574 92.772
Sem alienagéo fiduciaria - - - 1.743 1.281 534
Unidades em construgéao
Com alienagao fiduciaria - 6.513 22.894  1.523.227 910.002 591.766
Total de contas a receber de clientes 25.795 31.984 50.469 1.907.790 1.171.857 685.072
7. ATIVOS FINANCEIROS AO VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO
Controladora
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Operagbes compromissadas 48.649 10.230 12.717
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 19.111 - -
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 31.376 18.020 5.115
Certificados de depdsito bancario 64.081 73.338 92.374
Debéntures de empresas de energia 298 606 -
163.515 102.194 110.206
Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Operagbes compromissadas
Debéntures de conglomerados financeiros 91.997 12.364 23.388
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 52.787 13.351 5.496
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 56.875 - -
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 93.379 45.295 11.619
Certificados de depésito bancario 190.711 184.346 209.818
Debéntures de empresas de energia 885 1.525 -
486.634 256.881 250.321

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estéo apresentados em “Atividades operacionais” como parte das variagcdes
do capital circulante na demonstragao do fluxo de caixa.

As variacoes dos valores justos de ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estdo registradas como “Receitas
financeiras” no resultado (Nota 27).

O valor justo de todas as debéntures de empresas, Letras Financeiras e Notas do Tesouro Nacional é baseado nos seus precos
atuais de compra, considerando um mercado ativo.

8. CONTAS VINCULADAS

Estdo representadas por recursos oriundos de financiamentos liberados por instituicao financeira a promitentes compradores de
empreendimentos em construgéo, os quais sao disponibilizados @ Companhia & medida do progresso fisico de execugéo dos
correspondentes empreendimentos.

9. CONTAS A RECEBER E CESSAO DE RECEBIVEIS

(a) Contas a receber

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Empreendimentos concluidos 25.795 25.471 27.575 384.563 261.855 93.306
Empreendimentos em construgao

Receita apropriada - 73.183 65.879 2.673.743 1.783.059  1.221.129

Ajuste a valor presente - - (245) (43.169) (25.928) (31.272)

Parcelas recebidas - (66.670) (42.740) (1.107.326) (847.129) (598.091)

- 6.513 22.894 1.523.248 910.002 591.766

Contas a receber apropriado 25.795 31.984 50.469  1.907.811 1.171.857 685.072

Realizavel a longo prazo (21.629) (24.105) (30.287) (434.904) (136.577) (143.999)

Proviséo para créditos de realizacdo duvidosa (1.743) (1.280) (533) (1.743) (1.281) (534)

Ativo circulante 2.423 6.599 19.649 1.471.164  1.033.999 540.539

As contas a receber estdo, substancialmente, atualizadas pela variagao do indice Nacional da Construgéo Civil (INCC) até a entrega
das chaves e, posteriormente, pela variagdo do indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M) ou pelo indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA), acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis a partir da conclusao da
construgcao e entrega da unidade vendida.

Dessa forma, o contas a receber dos empreendimentos concluidos e o contas a receber apropriado dos empreendimentos em
construcao, deduzido do ajuste a valor presente, estdo apresentados ao valor justo.

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas ndo esta totalmente refletido nas demonstracdes
financeiras, uma vez que o seu registro é limitado a parcela da receita reconhecida contabilmente (conforme critérios descritos na
Nota 2.19(a)), liquida das parcelas ja recebidas. A parcela apropriada que supera o total da carteira de recebiveis com vencimento
em até um ano esta apresentada no realizavel a longo prazo. O total das parcelas a receber dos contratos de venda das unidades
concluidas e ndo concluidas, sem considerar os efeitos de ajuste a valor presente (Nota 2.19(a)), pode ser assim demonstrado, por
ano de vencimento:

OES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Conforme mencionado na Nota 4.1, a Administragédo considera praticamente nulo o risco de crédito dos empreendimentos
em construgéao.
A anédlise de vencimentos do saldo contabil das contas a receber de clientes esta apresentada abaixo:

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Vencidas
Até trés meses - - - 158 1.045 624
De trés a seis meses - - - 266 438 222
Mais de seis meses 2.816 4.080 2.907 6.565 6.956 3.984
A vencer 22.979 21.391 24.668 377.574 253.416 88.476
Iméveis concluidos 25.795 25.471 27.575 384.563 261.855 93.306

Vencidas
Até trés meses - - - 14.341 8.979 6.642
De trés a seis meses - - - 4.036 2.286 1.286
Mais de seis meses - - - 16.224 9.758 13.985
A vencer - 6.513 22.894  1.488.647 888.979 569.853
Imdveis em construgao - 6.513 22.894  1.523.248 910.002 591.766
25.795 31.984 50.469 1.907.811 1.171.857 685.072

Em 31 de dezembro de 2010, contas a receber de clientes no consolidado, no total de R$ 1.906 (2009 - R$ 1.170) estavam impaired,
dos quais R$ 1.743 (2009 - R$ 1.281) provisionadas. As contas a receber individualmente impaired referem-se ao saldo de contas a
receber de clientes cujas unidades j& foram entregues e com parcelas vencidas ha mais de 180 dias, dos contratos que nao preveem
a alienacéo fiduciaria do bem negociado (abrange determinadas operagdes de vendas ocorridas em periodo anterior a 2008).
A exposicdo maxima ao risco de crédito na data de apresentagao do relatdrio é o valor contabil de cada classe de contas a receber
mencionada acima.
As movimentagdes na provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (impairment de contas a receber de clientes) do Grupo séo as
seguintes:

Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Em 12 de janeiro 1.281 534 708
Complemento de proviséo 462 747 (174)
Em 31 de dezembro 1.743 1.281 534

A constituicdo e a baixa da provisdo para contas a receber impaired foram registradas no resultado do exercicio como
“Despesas comerciais”.

(b) Cessao de recebiveis

Os recursos obtidos nas operagdes de cessdo de recebiveis, nas quais ndo foram transferidos todos os riscos e beneficios, no
montante de R$ 19.899 na controladora (2009 - R$ 20.157) e R$ 49.279 no consolidado (2009 - R$ 59.104), estdo apresentadas no
passivo (circulante e ndo circulante) e correspondem a desconto de contas a receber de empreendimentos concluidos, as taxas entre
10% e 12% ao ano, acrescidas do IGP-M ou IPCA.

Adicionalmente, em garantia das operacdes de cessdo de recebiveis foram oferecidos os préprios créditos descontados e o
compromisso de honrar com o pagamento de eventual crédito inadimplente.

10. IMOVEIS A COMERCIALIZAR

Representados pelos terrenos para futuras incorporagées e pelos custos incorridos das unidades imobilidrias a comercializar (iméveis
prontos e em construgéo), como demonstrado a seguir:

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Adiantamentos para aquisicao de terrenos 30.894 2.422 2.493 66.239 12.278 28.862
Terrenos 24.347 10.230 8.890 122.361 132.344 202.924
Iméveis em construgdo - 571 - 363.392 480.175 409.543
Adiantamento a fornecedores - - - 7.272 5.996 7.023
Iméveis concluidos 700 2.600 3.362 46.479 26.108 4.486
55.941 15.823 14.745 605.743 656.901 652.838

Realizavel a longo prazo - - - (157.354) (101.675) (200.746)
Ativo circulante 55.941 15.823 14.745 448.389 555.226 452.092

A parcela classificada no realizavel a longo prazo corresponde a terrenos de empreendimentos previstos para serem lancados em
periodo superior a 12 meses.

Iméveis a comercializar dados em garantia estdo mencionados na Nota 15(a).

A movimentag&o dos encargos financeiros incorridos, origindrios de operacoes de financiamento bancéario e apropriados ao custo
durante o periodo de construcao (referidos na Nota 2.9), pode ser assim demonstrada:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Saldo nos estoques no inicio do exercicio 36.612 20.645 491
Encargos financeiros incorridos no exercicio

Financiamentos de terrenos (i) 16.989 16.701 8.834

Operagoes de crédito imobiliario 51.449 29.418 14.969

Demais operacgdes de financiamento (i) (277) 9.218 18.268

68.161 55.337 42.071

Apropriagao dos encargos financeiros ao custo das vendas (68.130) (39.370) (21.917

Saldo nos estoques no fim do exercicio 36.643 36.612 20.645

Controladora Consolidado  (§"N incluem encargos financeiros sobre o contas a pagar de terrenos, limitando-se aos empréstimos bancarios obtidos com esta
Ano : 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 destinacao especifica.
Xe\?ecé?;? 2.816 4.080 2.907 41.590 29.462 26.743 (i) Decorrentes, basicamente, das operagdes de emissao de debéntures.
2009 - - 26.013 - - 555954 11 INVESTIMENTOS .
2010 - 9.183 7.463 - 1025337 552873 Controladora Consolidado
2011 1736 5.495 6.431 1.548.863 709.974 376.034 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 _01.01.2009
2012 1.532 4.592 5.374 843.373 345.402 78.248 Em sociedades controladas 1.373.482 1.192.138 901.374 - - -
2013 2.025 3.070 3.309 663.348 74.325 57.986  Incentivos fiscais e outros 11 11 11 11 11 11
2014 em diante 17.686 5.644 5.546 363.323 2389.475 224.858 Investimentos 1.373.493 1.192.149 901.385 11 11 11
25.795 32.064 57.043 3.460.497 2.443.975 1.872.896 Agio a amortizar 1.601 2.511 4.615 - - -
(a) As principais informacoes das participacoes societarias mantidas estdo resumidas a seguir:
Patriménio liquido
Participacao - % Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (passivo a descoberto) ajustado Investimento
Empresas 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Sociedades controladas de forma integral
Alef Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (366) 462 1.407 4.138 4.504 5.841 4.138 4.504 5.841
Alpha Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 333 (595) (65) 5.588 5.256 4.470 5.588 5.256 4.470
Andromeda Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 11.039 1.635 (1.379) 19.157 13.134 10.084 19.157 13.134 10.084
Antlia Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 615 (94) 222 9.311 9.706 6.987 9.311 9.706 6.987
Apus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100 (21) 3.250 3.250
Aquila Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (4) 180 180 125 180 180 125
Aries Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 84 786 657 6.017 11.335 8.338 6.017 11.335 8.338
Armadillo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1.996 1 2.002 6 2.002 6
Auriga Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (10) (3) 411 420 421 411 420 421
Bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 356 (434) 338 6.562 6.136 6.325 6.562 6.136 6.325
Bee Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1) 2) 3 3 2) 3 3
Birds Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (676) 2) (667) 9 (3) 9
Boulevard Sao Francisco Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.676 4.554 4.690 10.732 21.756 21.267 10.732 21.756 21.267
Butterfly Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2.027 13 (1) 2.040 13 11 2.040 13 11
Caelum Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6.288 838 1.799 16.834 18.113 8.630 16.834 18.113 8.630
Camel Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 5.802 13.482 13.482
Camelopardalis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1 (1) 181 181 38 181 181 38
Capricornus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 25.460 12.111 11.838 28.351 45.986 35.496 28.351 45.986 35.496
Cassiopéia Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 7 (4) 90 90 84 90 90 84
Cat Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2.570 5.665 98 14.930 5.769 98 14.930 5.769 98
Centaurus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 10.739 9.159 1.369 31.672 32.223 22.688 31.672 32.223 22.688
Cepheus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 12.355 5.436 4.261 31.309 31.978 20.419 31.309 31.978 20.419
Cetus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 10.273 1.899 1.672 17.303 17.765 14.486 17.303 17.765 14.486
Chamaeleon Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 19.173 4.836 1.746 53.152 30.513 23.033 53.152 30.513 23.033
Circinus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (2.963) 2.153 765 22.631 23.664 11.785 22.631 23.664 11.785
City Projects Empreendimentos Ltda. 100,00 100,00 50 (2.917) (2.383) 5.094 253 18.979 31.234 253 18.979 15.617
Colinas do Morumbi Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 456) (1.416) (4.108) 9.224 8.769 9.979 9.224 8.769 9.979
Columba Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3.908 11.756 4111 14.963 22.126 17.524 14.963 22.126 17.524
Concetto Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (635) 1.750 3.243 1.398 6.532 6.633 1.398 6.532 6.633
Crocodile Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (109) 3.702 3.702
Delphinus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 8.922 286 651 41.132 30.162 29.596 41.132 30.162 29.596
Delta Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3) 3 2 (3) 3 2
Dolphin Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.133 2) 5.137 4 ) 5.137 4
Eagle Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1 (1) 4 4 4 4
Elephant Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 24 24 18 24 24 18
Elk Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (326) (326)
Epsilon Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 36 2.362 6.930 6.807 9.271 11.859 6.807 9.271 11.859
Epsilon Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2 4 11 11 4 11 11 4
Eridanus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 17 7 172 172 269 172 172 269
Especiale Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (214) 1.714 880 7.086 9.351 8.536 7.086 9.351 8.536
Even MG 01/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 1) (1)
Even MG 02/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 1) (1)
Even MG 03/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 1) (1)
Even SP 02/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 3.699 (113)
Even SP 13/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 4.241 4.241 4.241
Even SP 18/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 2.356 2.356 2.356
Even Arts Ibirapuera Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.189 4.266 4.356 10.824 15.495 13.989 10.824 15.495 13.989
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (1.478) 11.051 2.409 6.715 22.194 7.427 6.715 22.194 7.427
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3.989) 1.646 1.610 7.471 11.459 9.814 7.471 11.459 9.814
Even Brisa Omicron Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (279) (24) (1.322) (977) (698) (674) 213 142 156
Evenpar Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1)
Fornax Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 13.650 2.692 1.526 42.120 37.470 26.078 42.120 37.470 26.078
Fox Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 104 71 897 857 69 897 857 69
Gamma Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (173) (16) (80) 3.874 4.046 4.062 3.874 4.046 4.062
Gemini Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7 106 154 444 437 920 444 437 920
Giraffe Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.808 (580) 48 6.948 3.651 3.549 6.948 3.651 3.549
Goat Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 3) 2 3 2) 2 3
Gorilla Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 538 1.239 1.465 14.768 13.753 10.218 14.768 13.753 10.218
Green Prestacéo de Servico de Construcao Civil Ltda. 100,00 100,00 (2.912) (3.161) (1.630) (1.580)
Grus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2) 56 57 57 56 57 57
Hamster Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2.730 1.517 (728) 6.334 4.384 1.380 6.334 4.384 1.380
Hercules Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 16.568 3.710 3.104 13.940 23.182 19.472 13.940 23.182 19.472
Horologium Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3) 56 56 56 56 56 56
Horse Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 50 3 7 75 26 6 75 26 6
lluminatto Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 813 1.822 6.405 6.757 12.243 16.821 6.757 12.243 16.821
Indus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (4) 459 459 459 459 459 459
Irigny Empreendimentos Imobilidrios S.A. 100,00 100,00 814 814 814
Kangaroo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2) 3 3 1) 3 3
Kappa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1171 697 2.063 2.665 6.995 7.217 2.665 6.995 7.217
Koala Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (6) 2) 2 8 3) 2 8
Lacerta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 17 17 12 17 17 12
Leo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (257) 278 84 84 336 84 84 336
Leopard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2.235 2.762 (399) 13.718 8.378 3.381 13.718 8.378 3.381
Libra Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 4.708 6.321 (3) 14.549 14.561 5.836 14.549 14.561 5.836
Lion Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.994 3) 13.808 64 59 13.808 64 59
Lionfish Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 4.462 33 (1.064) 12.899 5.984 3.909 12.899 5.984 3.909
Lizard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 19 2) 22 3 (1) 22 3
Lyra Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7.785 19.505 20 1 19.505 20 1
Mensa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2) 16 2) 49 50 840 49 50 840
Microscopium Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 3.636 556 (1.029) 11.047 7.411 5.065 11.047 7.411 5.065
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma
Patriménio liquido

Participacéao - % Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (passivo a descoberto) ajustado Investimento
Empresas 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Monkey Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 26 26 17 26 26 17
Monoceros Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1.479 5.784 2.058 19.233 18.544 12.192 19.233 18.544 12.192
Mozodiel do Campo Ltda. 100,00 100,00 100 963 2.155 7.905 1.303 6.320 12.606 1.303 6.320 12.606
Musca Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6 158 123 3.626 299 142 3.626 299 142
Norteven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 822 4.945 4.945
Octans Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 935 65 (642) 22.099 21.165 12.045 22.099 21.165 12.045
Omicron Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1.442 4.714 3.682 11.800 18.908 10.644 11.800 18.908 10.644
Ophiuchus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6.177 1.877 (811) 15.056 12.348 10.094 15.056 12.348 10.094
Ox Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.627 6.935 904 16.273 23.011 15.311 16.273 23.011 15.311
Panda Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 10.715 3.013 517 15.276 9.955 8.352 15.276 9.955 8.352
Panter Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) 2) 2 2 (1) 2 2
Pavo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) (5) 284 285 116 284 285 116
Peacock Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2) 3 3 (1) 3 3
Pegasus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 3) 15 15 10 15 15 10
Penguins Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1 3) 20 20 10 20 20 10
Perseus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (135) 135 53 53 184 53 53 184
Phi Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.932 4.355 3.498 13.612 13.775 10.950 13.612 13.775 10.950
Pictor Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1.028 499 613 16.284 14.950 12.800 16.284 14.950 12.800
Pisces Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2.483 2.841 (159) 11.598 9.115 5.649 11.598 9.115 5.649
Polar bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3.378 462 (702) 10.172 5.310 2.058 10.172 5.310 2.058
Puppis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1 2 27 27 12 27 27 12
Pyxis Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2) (30) 223 223 197 223 223 197
Rabbit Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 908 335 (986) 9.234 4.435 400 9.234 4.435 400
Reticulum Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) 14 15 9 14 15 9
Sagitta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 17 118 257 256 234 257 256 234
Sagittarius Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 153 3.262 4 11.246 10.253 6.192 11.246 10.253 6.192
Scorpius Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6.949 3.526 494 27.725 19.914 14.719 27.725 19.914 14.719
Sculptor Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 4.518 627 (331) 12.893 4.025 2.179 12.893 4.025 2179
Scutum Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 145 2.276 794 8.220 6.685 3.424 8.220 6.685 3.424
Sea Horse Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 555 612 1.173 1.173 614 1.173 1.173 614
Serpens Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 3.047 91 72 10.627 424 323 10.627 424 323
Shark Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 138 (18) (7) 13.978 13.530 13.528 13.978 13.530 13.528
Sheep Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 618 897 989 11.468 9.435 7.583 11.468 9.435 7.583
Sigma Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.573 1.573 1.573
Snake Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2.932 (112) 113 8.706 154 256 8.706 154 256
Squirrel Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6.744 1.549 (97) 15.051 6.752 5.418 15.051 6.752 5.418
Tabor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 34.532 12.884 3.613 56.365 45.433 39.649 56.365 45.433 39.649
Taurus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7.986 2.315 771 15.982 13.352 8.176 15.982 13.352 8.176
Telescopium Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 8.529 958 (1.094) 28.554 19.894 15.616 28.554 19.894 15.616
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 (26) 9) 17 2.588 8 17 2.588 8 17
Tiger Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 11.458 10.362 504 33.835 32.378 16.207 33.835 32.378 16.207
Toucan Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.854 2.633 ) 12.786 10.633 3.335 12.786 10.633 3.335
Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 80,00 80 7.090 3.475 980 9.116 6.948 4774 9.116 5.761 3.933
Vida Viva Butanta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 7.594 7137 95 21.904 18.255 10.387 21.904 18.255 10.387
Vida Viva Mooca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 244 1.602 4.224 3.710 7.966 10.671 3.710 7.966 10.671
Vida Viva Santa Cruz Empreendimentos Imobilidrios S.A. 100,00 100,00 100 832 (11) 3.309 555 7.138 7.648 555 7.138 7.648
Vida Viva Tatuapé Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 824 1.233 3.791 3.669 8.275 8.701 3.669 8.275 8.701
Vivre Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 11.815 3.533 (400) 21.262 13.297 9.764 21.262 13.297 9.764
Volans Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 780 (6) 1.725 1.725 945 1.725 1.725 945
Westeven Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 361 (724) 4.810 1.227 5.866 6.591 1.227 5.866 6.591
Window Jardins Empreendimentos Imobiliarios S.A. 100,00 100,00 100 270 (40) 494 401 331 371 401 331 371
Wolf Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (4) 6 6 (4) 6 6
Zeta Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1.378 501 (327) 5.530 4.753 1.736 5.530 4.753 1.736
1.117.034 1.004.115 757.115
Sociedades controladas com participacao de terceiros
Campo Belissimo Participacdes Imobiliarias S.A. 50,92 50,92 1.336 17.258 20.647 54.698 37.440 27.852 19.064
Carp Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 66,00 1.315 22.167 14.630
Dragon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 80,00 80,00 10.226 34.036 2 27.229 2
Even Brisa Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 85 2) 13 18 160 154 141 137 138 124
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 (288) 34 46 (142) 127 93 106 124 89
Even Brisa Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 85 (104) (2.139) (503) (2.239) (2.143) (4) 44 45 31
Even Brisa Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 75 13 (6) 346 271 259 294 231 220
Even Brisa Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 2.681 1.952 (1.852) 3.475 770 (1.182) 2.954 675 48
Even Brisa Lambda Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 14 2) 63 60 45 54 54 39
Even Brisa Omega Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 2.713 (8) (10) 2.694 (18) (10) 2.289
Even Brisa Phi Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 (1) 3) 3) (7) (6) (3)
Even Brisa Sigma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 85 1) @) 2) (4) 4) ) 2 2 1
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 4.746 3.060 327 10.966 6.153 3.093 9.321 5.287 2.629
GD -VI Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00
Plaza Mayor Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 75,00 75,00 75 (5.682) 19.298 24.710 10.380 46.058 36.760 7.785 34.547 27.572
Sociedade em Conta de Participagédo - Even Construterpins 64,29 64,29 64,29 269 780 1.173 4.350 6.634 6.620 2.796 4.266 4.257
Sociedade em Conta de Participacdo (SCP) - Even MDR 66,67 66,67 66,67 (1.018) (1.140) 1.941 4.864 5.882 9.085 3.243 3.922 6.057
70.884 77.145 60.131
Sociedades sob controle comum (*)
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 50,00 50 (939) (2.853) 5.399 3.102 4.030 6.889 1.552 2.021 3.448
Cygnus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 50 10.282 7.008 5.148 23.009 12.727 5.719 11.505 6.364 2.860
Disa-Catisa Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 50 1.165 383 80 34.352 32.460 32.077 17.176 16.595 16.213
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 40,00 40 (1.192) (619) 363 221 2.813 6.108 88 1.134 2.452
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 22,9 (135) 208 (71) 721 820 440 166 196 104
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,9 45,8 (838) (5) (11) 3.527 (15) (10) 808 1 2
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 1.126 455 (242) 4.049 2.691 1.767 931 622 406
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 22,9 (189) (1.453) 326 4.305 2.830 2.250 986 1.331 961
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 45,8 12) (32) (40) 737 350 302 168 166 140
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 (8) (51) (53) 417 406 362 97 98 84
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 22,9 120 55 (49) 871 647 431 199 148 102
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 32 206 (160 1.664 1.629 1.181 382 374 270
Jardim Goias Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 50 (377) 2.745 1.847 4.398 6.562 3.876 2.199 3.291 1.941
Melnick Even Incorporagées e Construgdes S.A. 50,00 50,00 50 18.203 2.333 (4.874) 49.571 24140 11.035 24.784 12.070 5.518
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 50 7 (8) 91) 7.502 7.493 7.500 3.749 3.748 3.754
Nova Sui¢a Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 50 6.124 1.007 1.621 8.398 1.892 862 4.200 946 431
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 50 24.791 29.442 4.578 53.129 28.338 3.896 26.566 14.169 1.948
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 100 18.079 2) 37.749 5.897 (1) 18.874 5.897
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 9.721 27.838 9.743
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 2.625 8.794 4.397
Tricity Empreendimento e Participagbes Ltda. 50,00 50,00 50 16.174 6.670 8.256 113.988 82.534 85.875 56.994 41.707 43.145
Dog Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 7,5 (25) 4.656 349
185.564 110.878 84.128
1.373.482 1.192.138 901.374

(*) Consolidadas de forma proporcional.
(b) As principais informagées das participacdes societarias indiretas estdo resumidas a seguir:

Participacao indireta - % Lucro liquido (prejuizo) do exercicio Patriménio liquido
Empresas 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (i) 50 50 50 (1.018) (1.140) 1.941 4.864 5.882 9.085
Norteven Empreendimentos Ltda. (iii) - 50 50 - 48 1.567 - 2.368 20.012
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (jii) - 50 50 - 462 (293) - 10.024 5.019
Lepus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 50 50 - 6.584 5 - 17.963 11.379 -
Dog Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 46,25 46,25 - 3.154 (36) - 7.342 4.621 -
Blue Whale Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 50 50 - 16.115 13 - 32.119 16.011 -
Beta Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (ii) 50 50 - (2.491) (40) - (322) 2.170 -
(i) Consolidada de forma proporcional.
(i) Consolidada de forma proporcional através da controladora Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda.
(iii) A sociedade controladora adquiriu a totalidade da participagdo societéria, passando a ser subsididria integral.
(c) Agio a amortizar: (e) Os saldos totais das contas patrimoniais e de resultado das sociedades controladas sob controle comum, de forma
Controladora direta e indireta, considerados nas demonstracdes financeiras consolidadas, proporcionalmente a participagédo societaria
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 mantida, estao resumidos a seguir:
Alef Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 2 4 3 Ativo
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 434 592 696 Investi-
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 548 973 1.396 Partici- mentos e
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 421 721 1.253 pagdo-% Circulante Realizavel imobilizado Total
Even Qrisa Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 115 198 239 Em 31 de dezembro de 2010
Demais sociedades 81 23 1.028 £y Life Cidade Universitéria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 1.262 - - 1.262
_ ) _ ) _ o160 o 25T 4615 qicity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00  107.552 25.160 1542 134.254
Ongndo _de operacgdes reallz_adas en‘1 _perlodo anEerl_or a q_a’ta_ de t.ransu;ao (12 de janeiro de 2009), o aglc_> corresponde, basmamente,_a Aliko Investimento Imobilirio Ltda. 50,00 7376 B} . 7.376
mais-valia dos terrenos destinados a incorporagao imobilidria existente em cada uma das referidas sociedades, apurados em relagao Jardim Goias Em di tos Imobilirios Ltd 50.00 10.306 : : 10.306
- s . ] = L A - preendimentos Imobilidrios Ltda. , . .
ao custo contabil destes. A amortizagcao esta sendo calculada e registrada na proporgao da apropriagao do resultado de incorporagéo Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Lida 50.00 21.387 ) : 21.387
imobilidria dos empreendimentos relacionados com os terrenos das referidas sociedades controladas ou SCP. ) . ’ ’ .
- . . R . ~ e ._.__, Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 128.048 - - 128.048
Nas demonstragdes financeiras consolidadas, os saldos a amortizar estdo apresentados na rubrica “Imdveis a comercializar’ . . o .
(Nota 10). Evisa Empreend|m.entos Imob|||e.1r.|f)§ Ltda. (controlada indireta) 50,00 8.843 2 - 8.845
(d) A movimentacao dos investimentos no exercicio pode ser assim apresentada: Cygnu,S Empreer'd'memos Imo@llarlos Ltda. . 50,00 43.798 - : 43.798
Subscrigéo Equiva- Quadcity Bela Cintra Empreendlmentqs Imobiliarios Ltda. 50,00 14.055 28.206 - 42.261
No inicio do  (redugio) Lucros Iéncia pa- No finaldo Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 41.790 1.860 - 43.650
exercicio de capital distribuidos  trimonial Demais  exercicio Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 22.829 - - 22.829
Sociedades controladas com participagéo Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 147.593 - 3.547 151.140
de terceiros (ii) 77.145 32.164 (23.500) 11.539 (26.464) 70.884 Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 8.276 - - 8.276
Sociedades controladas sob controle comum (i) 110.878 19.561 (4.468) 49.815 9.778 185.564 Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 394 - 23 417
Sociedades controladas de forma integral (ii) 1.004.115 20.265 (304.396) 362.317 34.733 1.117.034 Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 960 - - 960
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 1.192.138 71.990  (332.364)  423.671 18.047 1.373.482 Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 5.203 - - 5.203
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 901.374 138.638 (93.844) 239.282 6.688 1.192.138 Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 3.669 - - 3.669
(i) Em 11 de marco de 2010 foram adquiridas participagdes societdrias nas sociedades Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. e Fazenda Rose!ra Alpha Empreerldlmentos Im?_b,"'_a”os Ltda. 22,90 952 ) N 952
Residencial Guarulhos SPE Ltda., correspondente, respectivamente, a 35 % e 50% do capital social naquelas sociedades, pelo Fazenda Rose!ra Eta .Empreendlmer.ltos ImOb'“a”_o_S, I,‘tda' 22,90 703 . 36 739
valor de R$ 6.341 e R$ 3.085, respectivamente. Fazgnda Boselra Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 10.429 - - 10.429
(iiy Em 2 de maio de 2010, a sociedade controlada de forma integral EVEN SP 02/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. incorporou  iesidencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 11.511 - - 11.511
a totalidade da participagdo da Companhia no acervo patrimonial da entéo sociedade controlada com participagéo de terceiros 1esidencial Emesto Igel SPE Ltda. 35,00 34.425 - - 34.425
Campo Belissimo Participagdes Imobilidrias S.A., no montante de R$ 26.464. Em 31 de dezembro de 2009
Em 12 de dezembro de 2010 foram adquiridas as parcelas remanescentes de participagéo de terceiros nas sociedades sob controle Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 3.285 - - 3.285
comum, Norteven Empreendimentos Imobiliarios Ltda. e Terra Vitris Empreendimentos Imobiliarios Ltda., equivalente a 50% de Tricity Empreendimento e ParticipagGes Ltda. 50,00 58.795 7.235 23.460 89.490
participagio no capital social, uma vez que a Even ja possuia 50% de participacao indireta através da sociedade controlada Tricity Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 16.238 - - 16.238
Empreendimentos e Participagdes Ltda., pelos montantes de R$ 4.123 e R$ 2.606, respectivamente, tendo apurado um ganho no Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 19.801 950 - 20.751
montante de R$ 332 e R$ 68, respectivamente. Em novembro de 2010 foi adquirida a totalidade da participacdo de terceiros na Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 24.030 - - 24.030
sociedade controlada, Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda., equivalente a 20% de participagdo no capital social, no Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 179.634 - - 179.634
total de R$ 1.664, apurando uma perda no montante de R$ 1.121. O resultado liquido destas operagdes no montante de R$ 721 estd Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (controlada indireta) 50,00 9.578 - - 9.578

refletido em contrapartida da “Participagao de acionistas ndo controladores”. Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 35.081 - - 3c5.081
ontinua...



...Continuagdo

EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n®© 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRA!

Ativo
Investi-
Partici- mentos e
pacdo - % Circulante Realizavel imobilizado Total
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 36.324 - 233 36.557
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 22.707 - - 22.707
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 56.051 - 2.864 58.915
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 3.051 - - 3.051
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 402 - 22 424
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 673 - - 673
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 2.169 - - 2.169
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 806 - - 806
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 911 - - 911
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,80 352 - 18 370
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 8.487 - - 8.487
Em 12 de janeiro de 2009
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 6.949 - - 6.949
Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda. 50,00 69.302 15.988 16.715 102.005
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 26.186 - 14 26.200
Jardim Goias Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 7.132 26 - 7.158
Nova Suigca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 17.505 - - 17.505
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 75.296 28.686 - 103.982
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 28.688 - - 28.688
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 34.427 - 232 34.659
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 21.810 - - 21.810
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 24.436 146 867 25.449
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 1.680 - 95 1.775
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 345 - 17 362
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 413 - 18 431
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 1.119 - 62 1.181
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,80 3 - - 3
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 422 - 18 440
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,80 284 - 14 298
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 2.122 - 1.336 3.458
Passivo e patriménio liquido (passivo a descoberto)
Partici- Nao Patriménio
pacdo - % Circulante circulante de liquido Total
Em 31 de dezembro de 2010
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 716 325 221 1.262
Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda. 50,00 4.462 15.804 113.988 134.254
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 3.163 1.111 3.102 7.376
Jardim Goids Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 3.195 2.713 4.398 10.306
Nova Suiga Empreendimentos Imobilirios Ltda. 50,00 11.915 1.074 8.398 21.387
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 65.139 9.780 53.129 128.048
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (controlada indireta) 50,00 3.849 132 4.864 8.845
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 18.945 1.844 283.009 43.798
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 2.070 2.442 37.749 42.261
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 7.943 1.355 34.352 43.650
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 15.330 - 7.499 22.829
Melnick Even Incorporacoes e Construgdes S.A. 50,00 95.939 5.630 49.571 151.140
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 3.722 505 4.049 8.276
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 417 417
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 52 38 870 960
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 3.237 302 1.664 5.203
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 142 - 3.527 3.669
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 10 221 721 952
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 2 - 737 739
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 5.724 400 4.305 10.429
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 1.981 736 8.794 11.511
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 4.397 2.190 27.838 34.425
Em 31 de dezembro de 2009
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 44 407 2.834 3.285
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 4.482 3.353 81.655 89.490
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 50,00 10.789 1.409 4.040 16.238
Jardim Goias Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 3.081 11.087 6.583 20.751
Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 20.853 1.288 1.889 24.030
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 64.909 86.387 28.338 179.634
Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 20.172 2.182 12.727 35.081
Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 3.365 - 33.192 36.557
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 15.213 - 7.494 22.707
Melnick Even Incorporac6es e Construgdes S.A. 50,00 33.446 1.329 24.140 58.915
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 198 137 2.716 3.051
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 (1) - 425 424
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 - 25 648 673
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 419 119 1.631 2.169
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 834 - (28) 806
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 4 51 856 911
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,80 9 - 361 370
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 2.423 252 5.812 8.487
Em 12 de janeiro de 2009
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 266 575 6.108 6.949
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 2.430 13.700 85.875 102.005
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 50,00 17.393 1.918 6.889 26.200
Jardim Goids Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 2.971 311 3.876 7.158
Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 15.756 887 862 17.505
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 69.581 30.505 3.896 103.982
Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 18.903 4.066 5.719 28.688
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 2.582 - 32.077 34.659
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 14.310 - 7.500 21.810
Melnick Even Incorporac6es e Construgdes S.A. 50,00 12.736 1.678 11.035 25.449
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 8 - 1.767 1.775
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 - - 362 362
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 - - 431 431
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 1.181 1.181
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,80 13 - (10) 3
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 - - 440 440
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,80 (4) - 302 298
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 1.208 - 2.250 3.458
Resultado do exercicio
Imposto Lucro
Despesas Outras derendae liquido
Receita opera- Resultado receitase contribui- (prejuizo)
liquida Custos cionais financeiro despesas cdo social do exercicio
Em 31 de dezembro de 2010
Eco Life Cidade Universitaria Em-
preendimentos Imobiliarios S.A. 99 (394) (442) (433) - (22) (1.192)
Tricity Empreendimento e Partici-
pagdes Ltda. 100.722 (63.433) (12.894) 1.439 (6.296) (3.364) 16.174
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 4.720 (5.164) (84) 40 (357) (94) (939)
Jardim Goias Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 4.966 (4.388) (206) (540) - (209) (377)
Nova Sui¢a Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 10.453 (2.659) (224) (1.061) 1 (347) 6.163
Parqueven Empreendimentos Ltda. 87.615 (60.656) (1.225) 1.507 - (2.450) 24.791
Evisa Empreendimentos Imo-
bilirios Ltda. (controlada indireta) - (16) (35) (953) - (14) (1.018)
Cygnus Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 22.169 (12.001) (114) 954 278 (1.004) 10.282
Quadcity Bela Cintra Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. 47.437 (24.998) (3.184) 283 - (1.459) 18.079
Disa Catisa Empreendimentos
Imobilidrios 32.414 (24.278) (6.039) 135 - (1.072) 1.160
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. - (20) (12) 46 - (11) 3
Melnick Even Incorporagoes e
Construgdes S.A. 113.032 (77.149) (15.412) 1.674 (198) (8.744) 18.203
Fazenda Roseira Delta Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. 6.285 (4.884) (115) 39 - (199) 1.126
Fazenda Roseira Gamma Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. - 1) (7) - - - (8)
Fazenda Roseira Kappa Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. 329 (183) (18) 2 - (10) 120
Fazenda Roseira Zeta Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. 3.562 (3.409) (14) - - (107) 32
Fazenda Roseira Beta Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. - 9) (829) - - - (838)
Fazenda Roseira Alpha Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. (74) (43) (15) ) - (1) (135)
Fazenda Roseira Eta Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. - (1) (11) - - - 12)
Fazenda Roseira Epsilon Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. 3.199 (2.747) (549) - - (92) (189)
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 14.454 (9.895) (1.475) 4 - (463) 2.625
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 39.490 (26.810) (1.703) 9) 51 (1.298) 9.721
Em 31 de dezembro de 2009
Eco Life Cidade Universitaria Empre-
endimentos Imobilidrios S.A. 358 (956) (90) 82 - (13) (619)
Tricity Empreendimento e
Participacdes Ltda. 596 (500) 5.529 936 (112) (244) 6.205
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 3.978 (6.375) (198) 57 (186) (125) (2.849)
Jardim Goias Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 11.482 (8.070) 39 (275) 6 (422) 2.760
Nova Sui¢a Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 10.923 (8.600) (210) (822) 12 (296) 1.007
Parqueven Empreendimentos Ltda. 112.104 (77.221) (2.868) 1.362 - (3.935) 29.442
Cygnus Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 18.013 (10.382) (417) 459 - (665) 7.008
Disa Catisa Empreendimentos
Imobiliarios - - - - - - -
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. - 2) 2)
Melnick Even Incorporagées e
Construcoes S.A. 47.760 (37.459) (7.456) 1.138 55 (1.705) 2.333

OES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Resultado do exercicio

Imposto Lucro
Despesas Outras derendae liquido
Receita opera- Resultado receitase contribui- (prejuizo)
liquida Custos cionais financeiro despesas cao social do exercicio
Fazenda Roseira Delta Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. 3.364 (1.914) (879) 1 - (97) 475
Fazenda Roseira Gamma Empre-
endimentos Imobiliarios Ltda. 16 (52) 3) - - - (39)
Fazenda Roseira Kappa Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. 371 (216) (98) (3) - (12) 42
Fazenda Roseira Zeta Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. 2.550 (1.667) (595) (5) - (75) 208
Fazenda Roseira Beta Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. - (6) 4) - - - (10)
Fazenda Roseira Alpha Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. 799 (403) (136) 3) - (25) 232
Fazenda Roseira Eta Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. - 11 (37) - - - (26)
Fazenda Roseira Epsilon Empre-
endimentos Imobiliarios Ltda. 4.039 (2.557) (3.102) (3) - (126) (1.749)
Em 12 de dezembro de 2009
Eco Life Cidade Universitaria Empre-
endimentos Imobiliarios S.A. 5.151 (4.740) (112) 22 - 42 363
Tricity Empreendimento e
Participagdes Ltda. 18.177 (15.938) (2.008) 584 8.069 (1.042) 7.842
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 19.641 (12.770) (690) (178) 5 (609) 5.399
Jardim Goids Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 7.197 (5.031) (311) 307 - (315) 1.847
Nova Suica Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 12,572 (9.922) (500) (101) - (428) 1.621
Parqueven Empreendimentos Ltda. 31.335 (23.307) (2.093) (265) - (1.092) 4.578
Cygnus Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 17.777 (10.600) (1.456) 1 - (574) 5.148
Disa Catisa Empreendimentos
Imobilidrios - 349 (269) - - - 80
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 7 (93) (5) - - (91)
Melnick Even Incorporagbes e
Construgdes S.A. 5.398 (3.148) (6.484) (448) - (192) (4.874)
Fazenda Roseira Delta Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. - 2 (244) - - - (242)
Fazenda Roseira Gamma Empre-
endimentos Imobiliarios Ltda. - 2 (55) - - - (53)
Fazenda Roseira Kappa Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. - 4 (53) - - - (49)
Fazenda Roseira Zeta Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. - (160) (160)
Fazenda Roseira Beta Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. - 2 (13) - - - (11)
Fazenda Roseira Alpha Empreen-
dimentos Imobiliarios Ltda. - 4 (75) - - - (71)
Fazenda Roseira Eta Empreendi-
mentos Imobilidrios Ltda. - 4 (44) - - - (40)
Fazenda Roseira Epsilon Empreen-
dimentos Imobilidrios Ltda. - 578 (252) - - - 326

(f) Adiantamentos para futuro aumento de capital foram efetuados e ainda nao foram capitalizados para as seguintes
sociedades controladas:
Ativo
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Sociedades controladas com participacao

de terceiros 43.497 35.558 35.008 - - -
Sociedades controladas sob controle comum 80.784 56.536 50.701 4.129 1.165 2.136
Sociedades controladas de forma integral 205.107 104.592 58.706 - - 1.470

Provisao para perdas em sociedades com
passivo a descoberto (6.118) (4.314) (3.052) - - -
323.270 192.372 141.363 4.129 1.165 3.606

O saldo consolidado de adiantamentos para futuro aumento de capital no passivo é decorrente de aportes efetuados nas sociedades
controladas sob controle comum por parceiros nos empreendimentos, sem prazos definidos para serem capitalizados, podendo sua
composicao ser assim apresentada:

Passivo
Controladora
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Quality Building
Empreendimento Plaza Mayor (Vila Leopoldina) 2.684 2.685 2.685
Empreendimento The Gift (Parqueven) - - 571
2.684 2.685 3.256
Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - 867 859
2.684 3.552 4.115

Né&o existem termos fixados de converséo dos adiantamentos para futuro aumento de capital em quotas que consideram um valor fixo
de adiantamento por uma quantidade fixa de quotas, motivo pelo qual os saldos ndo estao sendo classificados como investimento ou
patriménio liquido, permanecendo classificados como ativo/passivo néo circulante.

12. IMOBILIZADO

(a) Composicao dos saldos e taxas de depreciacao

Controladora Consolidado Depreci-

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 acao - %

Maquinas e equipamentos (custo) 7.265 1.423 371 7.797 1.863 413 10
Depreciagéo acumulada (515) (159) (98) (579) (176) (101)

Méveis e utensilios (custo) 3.497 1.994 1.888 4.356 2.728 2.477 10
Depreciagdo acumulada (804) (550) (367) (995) (659) (407)

Computadores (custo) 3.216 1.905 1.855) 3.837 2.392 2.199 20
Depreciagdo acumulada (1.435) (973) (617) (1.683) (1.111) (662)

Instalagcdes (custo) 480 1.762 1.758 1.206 2.460 2.396 10
Depreciagao acumulada (133) (504) (329) (314) (614) (371)

Benfeitorias em iméveis 2.927 980 492 2.940 980 492 50
Depreciagdo acumulada (439) (329) (156) (439) (329) (156)

Estandes de vendas (custo) - - - 6.793 7.023 20.335 *)
Depreciagao acumulada - - - (6.324) (4.314) (3.589)
Demais (custo) 2.410 1.291 239 2,517 1.296 338
Depreciagdo acumulada (161) (21) (21) (165) (21) (28)
Tangivel 16.308 6.819 5.015 18.947 11.518 23.336

(*) Os gastos com a construgdo dos estandes de vendas e do apartamento modelo sédo capitalizados apenas quando a
expectativa de vida util-econdémica for superior a um ano e depreciados de acordo o prazo de vida util-econémica de
aproximadamente 24 meses, o qual varia de acordo com cada empreendimento, sendo baixados por ocasiao do término da
comercializagdo ou demoligcéo.

(b) Movimentacéao dos saldos

Imobilizado

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

No inicio do exercicio 6.819 5.015 3.823 11.518 23.336 3.923

Adicoes 12.486 2.781 1.965 16.235 2.771 23.908

Depreciagédo (1.872) (977) (773) (4.196) (1.910) (4.495)
Baixa de imobilizado

Estande de vendas - - - (3.485) (12.679) -

Outros (1.125) - - (1.125) - -

No final do exercicio 16.308 6.819 5.015 18.947 11.518 23.336

Os montantes consolidados de depreciacdo de R$ 4.196 (2009 - R$ 1.910), (i) R$ 2.010 (2009 - R$ 1.097) como “Despesas de
vendas”; (ii) R$ 2.186 (2009 - R$ 813) como “Despesas administrativas”.

Revisao e ajuste da vida util estimada

Conforme previsto na Interpretagcdo Técnica ICPC 10 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, aprovada pela Deliberagdo CVM
n° 619/09, a Administracdo da Companhia efetuou a primeira das analises periédicas com o objetivo de revisar e ajustar a vida util-
econdmica estimada para o célculo da depreciagdo, bem como para determinar o valor residual dos itens do imobilizado.
Ressalta-se que a revisao da vida util-econémica do principal componente do imobilizado, representado pelos estandes de venda,
ja vinha sendo efetuada em bases mensais, levando-se em consideracao os niveis de venda do empreendimento correspondente e
a previsdo para sua demoli¢ao.

Para fins de andlise dos demais itens, a Companhia considerou seu planejamento operacional para os préximos exercicios,
antecedentes internos, como o nivel de manutencédo e utilizagdo dos itens. Considerando que historicamente a Companhia nao
efetua a alienagdo de seus principais itens do imobilizado, o valor residual dos itens do imobilizado foi considerado como sendo igual
a zero. Referida revisdo nao trouxe impactos na estimativa de vida Util remanescente dos itens do imobilizado, de forma comparativa
com as atuais, ndo trazendo impacto no encargo de depreciagao do resultado do exercicio a findo em 31 de dezembro de 2010.

13. INTANGIVEL

(a) Composicao dos saldos

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Software (custo) 7.484 6.347 5.458 7.774 6.549 5.650

Depreciagdo acumulada (4.770) (3.595) (2.098) (4.885) (3.656) (2.118)

Intangivel 2.7114 2.752 3.360 2.889 2.893 3.5632
(b) Movimentacéao dos saldos

Intangivel

Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Controladora
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

No inicio do exercicio 2.752 3.360 3.442 2.893 3.532 3.442
Adicoes 1.137 889 1.263 1.225 899 1.455
Amortizagao (1.175) (1.497) (1.345) (1.229) (1.538) (1.365)

No final do exercicio 2.714 2.752 3.360 2.889 2.893 3.532

O montante consolidado de amortizagdo de R$ 1.229 (2009 - R$ 1.538) foi registrado como “Despesas administrativas”.
14. CONTAS A PAGAR POR AQUISICAO DE TERRENOS

Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Controladora
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Contas a pagar em moeda corrente, sujeitas a

Variagao do INCC - - 4.658 - - 4.658
Variacao do INCC - - - 31.230 17.478 18.343
Variagao do INPC, acrescido de juros de
8% ao ano - - - 4.324 6.367 7.810
Variagcao do IGPM, acrescido de juros de
10% ao ano - - - - - 4.510
Variagao do IGPM, acrescido de juros de
12% ao ano 2.425 3.272 3.781 2.439 3.273 17.311
Demais - - - 17.386 17.876 17.189
2.425 3.272 8.439 55.379 44.994 69.821
Passivo circulante - (847) (5.318) (26.375) (17.242) (31.194)
Passivo nao circulante 2.425 2.425 3.121 29.004 27.752 38.627
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRA!

OES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Os montantes a longo prazo tém a seguinte composigao, por ano de vencimento:

Controladora Consolidado

Ano 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
2009 - - 3.121 - - 23.902
2010 - 2.425 - - 12.746 3.584
2011 2.425 - - 12.148 4.423 11141
2012 - - - 6.516 10.382 -
2013 - - - 9.349 - -
2014 em diante - - - 991 201 -
2.425 2.425 3.121 29.004 27.752 38.627
15. EMPRESTIMOS E DEBENTURES
(a) Empréstimos e financiamentos bancarios
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Em moeda nacional
Financiamento de terreno (i) 123.946 151.971 142.133 123.946 151.970 142.133
Crédito imobilidrio (ii) - - - 721.972 417.966 158.143
123.946 151.971 142.133 845.918 569.936 300.276
Passivo circulante (26.105) (25.361) - (542.102)  (136.264) (84.042)
Passivo nao circulante 97.841 126.610 142.133 303.816 433.672 216.234

Principais dados sobre os empréstimos e financiamentos:

(i) O financiamento para aquisi¢do de terrenos esta sujeito a variagdo de 100% da taxa do Certificado de Depésito Interbancario
(CDI), acrescida de spread de 2,0% ao ano.

(ii) As operagdes de crédito imobilidrio estdo sujeitas a variagdo da Taxa Referencial de Juros (TR), acrescida de 11% a
12% ao ano.

Os valores contabeis dos empréstimos de curto e longo prazos aproxima-se de seu valor justo.

Em garantia dos financiamentos, foram oferecidos os seguintes ativos:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Estoques (custo incorrido das unidades nao vendidas dos empreendimentos) 432.453 367.448 73.116

Contas a receber (unidades vendidas dos empreendimentos financiados) 271.809 183.532 -

Terrenos 33.186 52.886 137.125
Quotas representativas do capital social de sociedade controlada (saldo

contabil do investimento) - - 349

737.448 603.866 210.590

Os montantes a longo prazo tém a seguinte composigao, por ano de vencimento:

Controladora Consolidado

Ano 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
2010 - - 71.066 - - 112.353
2011 - 26.553 - - 303.090 25.827
2012 90.372 93.102 71.067 258.147 115.622 74.598
2013 7.469 6.955 - 30.407 14.960 3.456
2014 - - - 15.262 - -

97.841 126.610 142,133 303.816 433.672 216.234

Os contratos de operacdes de crédito imobilidrio a longo prazo possuem clausulas de vencimento antecipado no caso do néo
cumprimento dos compromissos neles assumidos, como a aplicagdo dos recursos no objeto do contrato, registro de hipoteca
do empreendimento, cumprimento de cronograma das obras e outros. Os compromissos assumidos vém sendo cumpridos pela
Companhia nos termos contratados.

O Grupo possui as seguintes linhas de crédito nao utilizadas:
Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Taxa variavel
Com vencimento em até um ano 94.139 - 32.200
Com vencimento em mais de um ano 462.140 1.109.155 931.728
556.279 1.109.155 963.928

As linhas de crédito que vencem em até um ano sao linhas de crédito sujeitas a revisdo anual em diferentes datas durante o
exercicio de 2010.
(b) Debéntures

Controladora e consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Primeira emissao 130.000 130.000 150.000
Segunda emissdo 100.000 100.000 100.000
Terceira emissao 75.000 75.000 -
Principal 305.000 305.000 250.000
Custos de transagao a apropriar (1.236) (1.852) (1.442)
Operacéo de swap de taxas de juros 1.299 - -
Juros a pagar 25.097 17.433 14.697
330.160 320.581 263.255

Passivo circulante (75.808) (16.830) (14.291)
Passivo nao circulante 254.352 303.751 248.934

Caracteristicas das debéntures:

Primeira emissao Segunda emissao Terceira emissédo

Data de registro 30 de janeiro de 2008 20 de fevereiro de 2008 9 de dezembro de 2009
Conversivel em agdes Néo Néo Néo
Data de liquidagéao 6 de fevereiro de 2008 21 de agosto de 2008 4 de dezembro de 2009
Datas de vencimento (*) 12 de outubro de 2013 15 de outubro de 2012 4 de junho de 2013
Remuneracéo (taxas anuais) - % CDI + 1,85 IPCA + 8,75 CDI +1,9
Espécie de garantia subordinada subordinada subordinada
Valor nominal 10 10 1.000
Quantidade de titulos emitidos 15.000 10.000 75
Montante emitido 150.000 100.000 75.000

(*) As amortizagdes das debéntures da primeira emisséo serdo realizadas da seguinte forma: R$ 50.000 em 12 de outubro de 2011,
R$ 50.000 em 12 de outubro de 2012 e R$ 30.000 em 12 de outubro de 2013 e o pagamento da remuneragéo sera efetuado
semestralmente em 12 de abril e 12 de outubro (2010 a 2013). As amortiza¢des das demais emissdes serdo realizadas em parcela
Unica, em seu vencimento final.

Em 20 de agosto de 2010 foi contratada operagao de swap de taxa de juros, com data de efetivagdo a partir de 1° de outubro

de 2010, para as debéntures da primeira emisséo, substituindo a remuneragédo de CDI + 1,85% para IPCA +7,64%, tendo

sido apurada perda de R$ 1.299 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, reconhecido na demonstracao do resultado
como “Despesas financeiras”.

H& condigdes restritivas conforme definido nos prospectos definitivos de Distribuicdo Publica das Debéntures de emissédo da

Companhia, datados de 31 de janeiro de 2008, 20 de fevereiro de 2008 e 19 de novembro de 2009, relacionadas, principalmente,

a aspectos de reorganizacao societaria e gestéo de negdcios. Os compromissos assumidos nos prospectos vém sendo cumpridos

pela Companhia nos termos neles estabelecidos.

Os custos de transagao relacionados com emisséo das debéntures totalizaram R$ 2.581, sendo apropriados no resultado pelo prazo

de vencimento das debéntures, cujo saldo em 31 de dezembro de 2010 serd amortizado conforme abaixo demonstrado:

Primeira Segunda Terceira

Ano emissao emissao emissao Total
2011 149 218 221 588
2012 135 182 221 538
2013 - - 110 110
Custos de transacao a amortizar 284 400 552 1.236
16. ADIANTAMENTOS DE CLIENTES

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Valores recebidos por venda de empreendi-
mentos cuja incorporac¢éo ainda ndo ocorreu
e demais antecipacgdes 175 507 348 1.988 1.473 1.811
Unidades vendidas de empreendimentos
em construgao
Receita apropriada - - - - - (92.847)
Parcelas recebidas em espécie - - - - - 113.417
Parcelas recebidas em permuta por terrenos - - - 157.590 128.264 78.729
175 507 348 159.578 129.737 101.110
17. PROVISOES
Consolidado
Participacao
Garantias nos resultados Trabalhistas Civeis Total
Em 12 de janeiro de 2010 12.233 10.730 - 667 23.630
Debitado a demonstragao do resultado 6.361 20.200 1.892 35 28.488
Pago no exercicio - (10.730) - - (10.730)
Em 31 de dezembro de 2010 18.594 20.200 1.892 702 41.388

As provisdes estao apresentadas como item integrante da rubrica“demais contas a pagar” do passivo circulante do balanco

patrimonial.

(a) Garantias

O Grupo concede periodo de garantia sobre os iméveis com base na legislagcdo vigente, por um periodo de cinco anos. Uma provisdo

é reconhecida a valor presente da estimativa dos custos a serem incorridos no atendimento de eventuais reinvidicagoes.

(b) Participacao nos resultados

O programa de participagdo de resultados foi aprovado em maio de 2010 e estd fundamentado em metas individuais e do

Grupo como um todo.

(c) Trabalhistas e civeis

O Grupo é parte envolvida em processos trabalhistas e civeis, em andamento, e esta discutindo essas questdes tanto na esfera

administrativa como na judicial, as quais, quando aplicaveis, sdo amparadas por depdsitos judiciais. Referidos processos referem-

se, substancialmente, a processos trabalhistas movidos por ex-funciondrios de prestadores de servigcos nas obras do Grupo. As

provisdes para as eventuais perdas decorrentes desses processos sao estimadas e atualizadas pela Administragéo, amparada pelo

apoio de seus consultores legais externos.

18. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL DIFERIDOS

O Grupo possui os seguintes créditos a compensar e obrigagdes a tributar:

Controladora

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Créditos a compensar - lucro real (i)

Prejuizos fiscais e bases de calculo negativa
da contribuicdo social a serem compensadas
com lucros tributaveis futuros

Agio a amortizar

Exclusdes e adi¢cdes temporarias

Obrigacdes a tributar - lucro real (i)

Diferenca entre o lucro nas atividades
imobiliarias tributado pelo regime de caixa
e o valor registrado pelo regime de
competéncia -

Obrigagoes a tributar - lucro presumido (ii)

Diferenca entre o lucro nas atividades
imobiliarias tributado pelo regime de caixa
e o valor registrado pelo regime de
competéncia - - - 1.743.182 1.193.961 649.188

Os prejuizos fiscais e bases de calculo negativa da contribuicao social a serem compensados com lucros tributaveis futuros

ndo possuem prazos prescricionais, sendo sua compensacdo limitada a 30% dos lucros tributaveis apurados em cada

periodo-base futuro.

400.187
14.272
37.352

238.107
16.991
9.821

133.079
19.710
(60.611)

404.282
14.272
38.379

239.703
16.991
10.845

134.544
19.710
(65.665)

4.359 12.565 1.938 6.238 17.618

O 4gio a amortizar decorre da incorporagdo da sociedade Donneville Participagdes Ltda., aprovada em Assembleia Geral
Extraordindria realizada em 31 de outubro de 2006, e que passou a ser acionista da Companhia em 17 de marco de 2006. O acervo
liquido patrimonial incorporado, avaliado a valor contabil por empresa especializada, com data-base em 30 de setembro de 2006,
estava representado pela participacdo que a incorporada mantinha no capital social da Companhia e do correspondente agio,
fundamentado com base na expectativa de lucratividade futura, no montante de R$ 27.186, liquido da proviséo constituida em igual
montante, ndo produzindo efeitos no acervo liquido patrimonial. A referida provisdo foi constituida pela incorporada em virtude da
inexisténcia de expectativa da geragéo de lucros tributaveis futuros por esta e pela Companhia que a incorporou, para absorver o
beneficio fiscal da amortizagao do referido agio.

Em decorréncia dos créditos e obrigagdes tributarias como antes mencionados, foram contabilizados os correspondentes efeitos
tributarios (imposto de renda e contribuicdo social diferidos), como a seguir indicados:

(i) Considerando o atual contexto das opera¢des da Controladora, que se constitui, substancialmente, na participagdo em
outras sociedades, ndo foi constituido crédito tributario sobre: (i) a totalidade do saldo acumulado de prejuizos fiscais
e bases de calculo negativa da contribuicdo social; (ii) sobre o saldo de despesas nao dedutiveis temporariamente na
determinacgéao do lucro tributavel; (iii) sobre o agio a amortizar, decorrente do processo de incorporacéo, o imposto de renda
diferido sobre tais créditos foi constituido no limite do passivo relacionado com as parcelas a tributar sobre a diferenca entre
o lucro nas atividades imobilidrias tributado pelo regime de caixa e o valor registrado pelo regime de competéncia, sendo
assim anulado seus efeitos nas contas patrimoniais.

(i) O imposto de renda e a contribuicdo social sobre a diferenca de lucro nas atividades imobilidrias das sociedades tributadas com
base no lucro presumido foram calculados a aliquota de 25% e 9%, respectivamente, sobre uma base de célculo determinada a
razao de 8% sobre as receitas brutas para fins do imposto de renda e de 12% para fins da contribui¢ao social sobe o lucro, cuja
movimentagdo segue abaixo demonstrada:

Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

No inicio do exercicio - - - 37.413 21.640 14.219
Despesa no resultado (Nota 28) - - - 16.937 15.773 7.421
No final do exercicio - - - 54.350 37.413 21.640

A tributacdo da diferenca entre o lucro auferido pelo regime de caixa e aquele apurado de acordo com o regime de competéncia,
ocorre no prazo médio de cinco anos, considerando o prazo de recebimento das vendas realizadas e a conclusdo das obras
correspondentes.
19. OBRIGAGOES DE BENEFICIOS DE APOSENTADORIA
Em abril de 2008 a Companhia implantou um plano de previdéncia complementar na modalidade de Vida Gerador de Beneficio
Livre (VGBL). Nos termos do regulamento desse plano, o custeio é paritario, de modo que a parcela da Companhia equivale a 100%
daquela efetuada pelo funcionario de acordo com uma escala de contribuicdo embasada em faixas salariais, que variam de 1% a 6%
da remuneracao do funcionario. Os fundos para os quais as contribuicdes sdo direcionadas sao:
(a) UBB AIG Corporate | FIQ FI Especialmente Constituidos Renda Fixa.
(b) UBB AIG Corporate IV FIQ FI Especialmente Constituidos Renda Fixa.
(c) PREVER Platinum RV 49 FIQ de FI Especialmente Constituidos Multimercado (Plano Composto).
O plano esta sendo administrado pelo Unibanco AIG Seguros & Previdéncia e as contribuicdes realizadas pela Companhia totalizaram
R$ 302 (2009 - R$ 210).
20. CONTA-CORRENTE COM PARCEIROS NOS EMPREENDIMENTOS
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Em empreendimentos

Duo Alto de Pinheiros 311 7.965 3.857 311 7.965 3.857
Granja Julieta - - - 5.053 3.862 2.644
Particolare 2.246 1.187 3.129 2.246 1.187 3.129
Demais 1.668 561 48 1.751 771 (8)
4.225 9.713 7.034 9.361 13.785 9.622
Mutuo com parceiros
Baucis Participagdes Ltda. 6 6 14 6 6 14
Brisa Empreendimentos Ltda. 784 784 772 784 784 772
Villa Reggio Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 71 71 570 71 71 570
Concord Incorporag¢des Imobiliarias Ltda. - - 26 - - 26
ARC Engenharia Ltda. 611 564 321 611 564 321
Melnick Participacdes Ltda. 24.810 - - 24.810 13.554 -
Krill Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 737 - - 737 - -
Inmax Construgcdes - 1.628 400 - 1.628 400
JCR Construgao Civil Ltda. - - - - 450 2.154
27.019 3.053 2.103 27.019 17.057 4.257
Em consércios
Consorcio Roseira 5.890 3.592 3.373 5.891 3.592 3.373
Consdrcio Rossi - - - 2915 2.869 1.621
Colinas do Morumbi - - - (983) (6.584) (7.184)
Consorcio Cidade Jardim - - - - 2.658 1.880
5.890 3.592 3.373 7.823 2.535 (310)
37.134 16.358 12.510 44.203 33.377 13.569
Saldo apresentado no ativo circulante 37.198 16.765 12.735 45.249 40.492 20.950
Saldo apresentado no passivo circulante (64) (407) (225) (1.046) (7.115) (7.381)
37.134 16.358 12.510 44.203 33.377 13.569

A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporagéo imobilidria em conjunto com outros parceiros
de forma direta ou por meio de partes relacionadas, mediante participacdo societaria. A estrutura de administracéo desses
empreendimentos e a geréncia de caixa sdo centralizadas na empresa lider do empreendimento, que fiscaliza o desenvolvimento
das obras e os orcamentos. Assim, o lider do empreendimento assegura que as aplicagdes de recursos necessarios sejam feitos
e alocados de acordo com o planejado. As origens e aplicagdes de recursos do empreendimento estdo refletidas nesses saldos,
com observacgdo do respectivo percentual de participagdo, os quais ndo estao sujeitos a atualizagédo ou encargos financeiros e nao
possuem vencimento predeterminado.

O prazo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos empreendimentos em que se encontram aplicados os recursos é de trés anos,
sempre com base nos projetos e cronogramas fisico-financeiros de cada obra.

Essa forma de alocagao dos recursos permite que as condi¢des negociais acertadas com cada parceiro e em cada empreendimento
fiqguem concentradas em estruturas especificas e mais adequadas as suas caracteristicas.

Os saldos de mutuos mantidos com parceiros estéao, substancialmente, sujeitos a variagdo de 100% da taxa do Certificado
de Depésito Interbancario (CDI), acrescido de juros de 3,5% a 4% ao ano, com vencimentos renegocidveis para o longo
prazo, obedecendo ao prazo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos empreendimentos correspondentes, exceto os saldos
mantidos com a Brisa Empreendimentos Ltda. e com a Villa Reggio Empreendimentos Imobiliarios Ltda., sobre os quais ndo
incidem encargos financeiros.

21. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

21.1. Movimentacao da quantidade de acées

31.12.2010 31.12.2009
Em 12 de janeiro 178.730.052 178.500.030
Plano de opgcéao de compra de agbes 230.022 230.022
Oferta publica de acoes 48.666.667 -
Opcéo do lote suplementar 5.666.667 -
Em 31 de dezembro 233.293.408 178.730.052

O capital esta representado por 233.293.408 agdes ordindrias nominativas, sem valor nominal, totalmente integralizadas, totalizando

R$ 1.083.266. A Companhia tem somente uma classe de agdes ordinarias.

De acordo com o estatuto social, conforme deliberagdo da Assembleia Geral Extraordinaria de 9 de fevereiro de 2010, o Conselho

de Administracéo estd autorizado a deliberar o aumento de capital social até o limite de R$ 2.000.000. Ndo ha nenhuma condicéo a

ser satisfeita para que haja aumento do Capital ap6s deliberagao pelo Conselho de Administragao.

O acordo de acionistas pertencentes ao bloco controlador estabelece, entre outros, relagbes de voto nas Assembleias e preferéncias

na aquisicaéo de acdes alienadas pelos mesmos.

Em reuniao do Conselho de Administragdo realizada em 1° de abril de 2010, foi deliberado o aumento do capital social em R$ 2,

mediante a emissao de 230.022 novas ag¢des ordindrias sem valor nominal, as quais foram integralmente subscritas naquela data e

integralizadas durante o més de abril 2010, conforme Boletins de Subscri¢do firmados pelos respectivos beneficiarios das Opgdes

de Compra de Ag¢des, como mencionado na Nota 21.2.

Em reunido do Conselho de Administracao realizada em 23 de marco de 2010, a Companhia foi autorizada a realizar oferta publica

de ac¢des (primaria e secundaria). Em reuniées do Conselho de Administracao realizadas em 15 e 16 de abril de 2010, no contexto

da oferta publica de agdes, foi ratificado o aumento de capital em R$ 292.000, com a emissao de 48.666.667 acdes ordindrias,

sem valor nominal. Também nesse ato, foi aprovado o preco de R$ 6,00 por acéo, de acordo com o resultado do procedimento

de coleta de intengdes de investimento (“procedimento de bookbuilding’) e autorizada a diretoria da Companhia a praticar todos

os atos necessarios a conclusdo da oferta. O capital social apds a oferta passou a ser de R$ 1.049.266, tendo sido totalmente

integralizado em 22 de abril de 2010.

Conforme previsto no prospecto de oferta publica de agdes, em 15 de abril de 2010 foi exercida a opgdo do Lote Suplementar,

correspondente a 5.666.667 agdes ordinarias, totalizando R$ 34.000, o qual foi integralizado em 6 de maio de 2010. Em reunido do

Conselho de Administragéo realizada em 5 de maio de 2010, foi deliberado o aumento do capital da Companhia, dentro do limite

do capital autorizado, para fazer face a emiss@o das acdes do Lote Suplementar, passando o capital social para R$ 1.083.266,

representado por 233.293.408 acdes ordindrias, sem valor nominal.

As despesas relacionadas com a captagao estdo representadas substancialmente por comissdes do coordenador da distribuicéo,

totalizando R$ 15.775, estando apresentadas no patriménio liquido, conforme previsto no Pronunciamento Técnico CPC 08 -

“Custos de Transagao e Prémios na Emissdo de Titulos e Valores Mobilidrios”, aprovado pela Deliberacdo CVM n?° 556, de 12

de novembro de 2008.

21.2. Opcoes de compra de agoes

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 7 de margo de 2007, foi aprovada a incluséo dos funcionarios da Companhia entre

os beneficiarios dos Planos de Opg¢des de Compra de Ag¢des, cujas diretrizes para estruturagdo e implantagao foram aprovadas

pela Assembleia Geral de Acionistas realizada em 13 de fevereiro de 2007. Em reuniées do Conselho de Administracdo realizadas

em 29 de junho de 2007 e 14 de setembro 2007, foram aprovadas as outorgas dos 1° e 2° lotes, respectivamente, de opgoes de

compra de acdes a beneficiarios administradores e empregados, observando o limite estatutario de 5% do total de acdes do capital

da Companhia, que apresenta os seguintes termos e condi¢des:

(a) Caracteristicas dos lotes emitidos

(i) Primeiro lote, aprovado em 29 de junho de 2007

Numero de opgdes de agdes aos beneficiarios - 0,82% do nuimero total de agdes de emissdo da Companhia para os beneficiarios

administradores e beneficidrios empregados, conforme contratos de outorga de opgdo de compra firmados, com potencial maximo

de diluicdo de 0,81% da base anterior.

Valor da subscri¢éo - o valor de exercicio foi de R$ 0,01 por agéo, preco esse que foi pago pelos beneficidrios, em dinheiro, no ato

da subscrigao.

Prazos e condi¢des para exercicio:

— Imediatos para a parcela relativa ao primeiro 1/4 das opg¢des de agbes que foram subscritas ou compradas pelos
administradores.

— A partir de 12 de abril de 2008, 1° de abril de 2009 e 1° de abril de 2010 para, respectivamente, os 3/4 subsequentes de opgdes
de agdes, cada um deles correspondente a 1/4 do total de opgdes de agdes ora concedidas.

Em 2007 e 2008 foram deliberadas a emissao de 715.056 novas a¢des ordindrias sem valor nominal, as quais foram integralmente

subscritas e integralizadas através de Boletins de Subscricdo firmados pelos respectivos beneficiarios das Opc¢des de Compra

de Acbes, referentes as parcelas relativas ao primeiro e segundo 1/4 das agbes compradas pelos administradores e ao terceiro

e ao quarto 1/4 das a¢des compradas por ocasido da saida de determinado administrador, cujo valor de mercado, levando-se em

consideragéo a cotagao da data de cada integralizagéo, totalizou R$ 9.274.

Em 12 de abril de 2009, foi deliberada a emissdo de 230.022 novas ac¢des ordindrias sem valor nominal, as quais foram integralmente

subscritas naquela data e integralizadas durante os meses de abril e junho de 2009, através de Boletins de Subscrigao firmados

pelos respectivos beneficidrios das Op¢des de Compra de Agdes, referentes a parcela relativa ao terceiro 1/4, cujo valor de mercado,

levando-se em consideragéo a cotacdo da data de cada integralizag&o, totalizou R$ 715.

Em 12 de abril de 2010, foi deliberada a emissdo de 230.022 novas ag¢des ordinarias sem valor nominal, as quais foram integralmente

subscritas naquela data e integralizadas durante o més de abril de 2010, através de Boletins de Subscri¢cao firmados pelos respectivos

beneficiarios das Opgdes de Compra de Acdes, referentes ultima parcela, cujo valor de mercado, levando-se em consideragéo a

cotagéo da data de cada integralizacdo, totalizou R$ 1.518.
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(ii) Segundo lote, aprovado em 14 de setembro de 2007

* Numero de opcbes de agbes aos beneficiarios - 0,43% do numero total de acbes de emissdo da Companhia para os
beneficiarios empregados, conforme contratos de outorga de opgdo de compra firmados, com potencial maximo de diluicdo
de 0,43% da base anterior.

« Valor da subscri¢ao - o valor de exercicio seria de R$ 15,11 por ac&o, corrigido pelo IPCA do IBGE, prego esse que sera pago pelos
beneficiarios empregados, em dinheiro, no ato dos respectivos exercicios conforme item (iii) a seguir.

Prazos e condi¢des para exercicio: a partir de 14 de setembro de 2007, as caréncias e os exercicios foram:

* um ano para 50% (cinquenta por cento) das op¢des de agdes;

 dois anos para mais 50% (cinquenta por cento) das opg¢des de agdes;

* até o terceiro ano para o exercicio total das opgdes de agdes.

Nao foi realizado o exercicio por parte dos beneficiarios, ndo tendo sido deliberada a emissao de novas a¢des para atender

ao segundo lote.

(b) Movimentacao das opcoes

As variagdes na quantidade de opgdes de compra de agdes e seus correspondentes pregcos médios ponderados estao

apresentados a seguir:

2010 2009

Preco médio Preco médio
de exercicio por Opcoes - de exercicio por Opcoes -
acao em reais milhares acao em reais milhares
Em 12 de janeiro - 833.804 - 1.063.826
Exercidas 0,01 (230.022) 0,01 (230.022)
Vencidas - (603.782) - -
Em 31 de dezembro - - - 833.804

Né&o ocorreu outorga de opg¢des nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009. Conforme mencionado no item (a),
em abril de 2010 ocorreu o exercicio da ultima parcela das op¢des dos administradores, ndo existindo assim mais opgdes em aberto
relacionadas com o primeiro lote e o prazo para o exercicio do segundo lote, relacionado com as opgdes dos funcionarios, venceu
em setembro de 2010, nédo tendo ocorrido qualquer exercicio pelos beneficiarios.

(c) Metodologia de precificacao e contabilizacao

O valor de mercado das opgoes concedidas foi estimado usando o modelo Black-Scholes de precificagao de opgdes.

No caso das opgdes do segundo lote (empregados), a estimativa foi realizada na data da concessao, totalizando R$ 1.054, estando
refletido em rubrica especifica do patriménio liquido e, no caso das opgdes do primeiro lote (administradores), em virtude dos
mesmos possuirem a escolha de recebimento do montante equivalente em dinheiro, a estimativa foi atualizada até o exercicio final.
Em virtude dos administradores terem efetuado a escolha do recebimento em agdes, o valor correspondente, atualizado até a data
do exercicio, foi reclassificado do passivo para o patriménio liquido.

As premissas utilizadas na contabilizagao dos programas de opg¢édo de compra de agdes foram: (i) volatilidade calculada com
base nas observacdes histéricas do preco do ativo utilizando-se o mesmo prazo de observagdes daquele correspondente
ao prazo remanescente para o exercicio da opgao, tendo obtido uma volatilidade média de 9,30%; (ii) sem expectativa de
distribuicdo de dividendos sobre as agdes; (iii) taxa de juros livre de risco de mercado para o prazo da opgdo no momento da
concessao, a qual variou entre 10,61% e 11,77%,; e (iv) prazo de vida; como mencionado nos itens (a) e (b), correspondente
a cada uma das emissdes.

O total acumulado do encargo relacionado com tais planos monta R$ 12.561, integralmente apresentado em contrapartida do
patriménio liquido.

21.3. Dividendos

De acordo com o estatuto da Companhia, do lucro liquido do exercicio, apds a compensagao de prejuizos e constituicdo da reserva
legal, 25% s&o destinados para a distribuicdo do dividendo anual obrigatério.

O célculo dos dividendos para 31 de dezembro de 2010 e de 2009 é assim demonstrado:

2010 2009
Lucro liquido do exercicio (*) 252.491 110.485
Constituicao da reserva legal (12.625) (5.524)
Base de célculo 239.866 104.961
Dividendo minimo estatutario - % 25 25
Dividendo minimo obrigatério - R$ 0,27 por agao (2009 - R$ 0,15 por a¢ao) 59.967 26.240
Dividendo suplementar - 3.493
Dividendo proposto pela Administragéo - R$ 0,26 por agéo (2009 - R$ 0,17 por acao) 59.967 29.733

(*) Lucro liquido do exercicio de 2009, como originalmente apresentado nas demonstracdes financeiras daquele exercicio
social (Nota 29).

Em Assembleia Geral Ordindria realizada em 9 de abril de 2010 foi aprovado o pagamento dos dividendos propostos pela

Administracdo, o qual ocorreu em 22 de abril de 2010. O valor total dos dividendos propostos pela Administracdo em 2009 e

pagos em 2010 corresponde ao dividendo estatutario calculado com base no lucro liquido consolidado originalmente apurado

naguele exercicio, que coincide com o lucro liquido consolidado apurado naquele exercicio ajustado pelas novas normas contabeis e

apresentados na demonstracao do resultado daquele exercicio para fins comparativos nestas demonstragées financeiras.

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e o IFRS, os dividendos minimos obrigatérios s&o reconhecidos no final do

exercicio, ainda que os dividendos néo tenham sido oficialmente declarados, o que ocorrera no exercicio seguinte.

21.4. Reservas de lucros

(a) Legal

A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, apds a compensagao dos prejuizos acumulados, conforme

determinacéo da Lei n® 6.404/76.

(b) Retencao de lucros

Como indicado na Nota 32, em 31 de dezembro de 2010 os compromissos relacionados com custo orcado a incorrer das unidades

vendidas monta a R$ 1.076.426 (2009 - R$ 904.979) e das unidades a comercializar R$ 295.791 (2009 - R$ 495.353), representando

um total de R$ 1.372.217 (2009 -R$ 1.400.332) em custos a incorrer relacionados com empreendimentos jé langados. A Administragéo

da Companhia propde que a totalidade do lucro liquido remanescente, totalizando R$ 211.792 (2009 - R$ 75.228) seja destinado a

reserva de retencao de lucros, para fazer face a esses compromissos.

22. INFORMAGOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

A Administracdo definiu os segmentos operacionais do Grupo com base nos relatérios utilizados para a tomada de decisdes

estratégicas, revisados pela Diretoria Executiva.

A Diretoria-Executiva efetua sua andlise do negécio segmentando-o sob a perspectiva geografica. Geograficamente, a atuagéo da

Companhia ocorre majoritariamente nos estados de Sao Paulo (“SP”), Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul.

Os segmentos de Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul ndo atendem aos limites individuais quantitativos exigidos pelo

IFRS 8, e, dessa forma, a Companhia nédo vai divulga-los individualmente neste momento. Na medida em que estes segmentos

apresentem crescimento, é provavel que ao longo dos exercicios seguintes passem a ser reportados individualmente.

A receita gerada pelos nossos segmentos operacionais reportados é oriunda, principalmente, da venda de iméveis.

A Diretoria Executiva avalia o desempenho dos segmentos operacionais com base em uma mensuracdo do Lucro Bruto ajustado

pelas despesas comerciais, como a seguir resumido:

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 SP Outros Total
Receita bruta operacional 1.688.554 347.287 2.035.841
Deducgdes da receita bruta (64.355) (15.555) (79.910)
Receita liquida operacional 1.624.199 331.732 1.955.931
Custo incorrido das vendas realizadas (1.150.098) (270.030) (1.420.128)
Lucro bruto 474101 61.702 535.803
Despesas comerciais (68.785) (18.080) (86.865)
Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais 405.316 43.622 448.938
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 SP Outros Total
Receita bruta operacional 1.031.315 187.117 1.218.432
Dedugdes da receita bruta (42.535) (7.692) (50.227)
Receita liquida operacional 988.780 179.425 1.168.205
Custo incorrido das vendas realizadas (687.493) (148.393) (835.886)
Lucro bruto 301.287 31.032 332.319
Despesas comerciais (62.441) (8.439) (70.880)
Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais 238.846 22.593 261.439

Apresenta-se a seguir, a conciliacdo lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais com o lucro liquido dos exercicios findos em
31 de dezembro de:

2010 2009

Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais
Segmento “SP” 405.316 238.846
Segmento “Outros” 43.622 22.593
448.938 261.439
Despesas administrativas (105.259) (76.824)
Despesas financeiras, liquidas (12.313) (8.376)
Outras despesas, liquidas (7.232) 3.276
Imposto de renda e contribui¢cdo social (69.090) (43.877)
Lucro liquido do exercicio 255.044 135.638

Os valores fornecidos a Diretoria-Executiva com relacdo ao total do ativo sdo consistentes com os saldos registrados nas
demonstragdes financeiras. Esses ativos sdo alocados com base nas operagdes do segmento.
Os ativos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o total do ativo, conforme segue:

31.12.2010 31.12.2009

Segmento “SP” 2.301.718 1.694.104
Segmento “Outros” 621.535 396.408
2.923.253 2.090.512

Corporativo 294.982 180.773
Ativo total, conforme balanco patrimonial 3.218.235 2.271.285

Os valores fornecidos a Diretoria Executiva com relagdo ao total do passivo sdo consistentes com os saldos registrados nas
demonstragdes financeiras. Esses passivos sao alocados com base nas operagdes do segmento.
Os passivos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o total do passivo, conforme segue:

31.12.2010 31.12.2009
Segmento “SP” 1.106.801 633.397
Segmento “Outros” 428.656 230.195
1.535,457 863.592
Corporativo 272.941 489.841
Passivo total, conforme balanco patrimonial 1.808.398 1.353.433
23. RECEITA
A reconciliagdo das vendas brutas para a receita liquida € como segue:
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Receita bruta operacional
Incorporagéo e revenda de imdveis 1.901 7.567 2.008.093 1.198.130
Prestacéo de servigos 60.770 51.678 27.748 20.302
Deducdes da receita bruta (5.451) (5.736) (79.910) (50.227)
Receita liquida operacional 57.220 53.509 1.955.931 1.168.205
24. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS, LIQUIDAS
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Contingéncias trabalhistas e tributarias (1.892) - (1.892) 2.009
Stock options 369 2.960 369 2.960
Instalagcbes baixadas devido a mudanca de sede (1.084) - (1.084) -
Venda de imobilizado - 442 - 442
Despesas de garantias (5.078) (2.497) (3.944) (2.751)
Outras receitas (despesas) (2.810) 1.059 (681) (616)
(10.495) 1.964 (7.232) 3.276

Durante o exercicio de 2010 foram incorridos gastos adicionais de garantia
determinados empreendimentos.

25. CUSTOS E DESPESAS POR NATUREZA

(a) Custos e despesas comerciais

em fungdo de eventos extraordindrios ocorridos em

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
Terrenos - - 340.672 192.581
Obra 2.654 5.193 887.992 546.674
Incorporacao - - 77.100 19.850
Manutencdo em garantia - - 8.932 7.245
Gerenciamento de obra 59.444 37.595 37.302 30.116
Despesa financeira alocada ao custo (Nota 10) - - 68.130 39.370
Despesas comerciais 6.555 4.896 86.865 70.880
Total de custos e despesas comerciais 68.653 47.684 1.506.993 906.716
(b) Despesas administrativas e remuneracao dos administradores
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Beneficios a empregados (Nota 29) 50.031 38.578 52.409 40.243
Viagens e deslocamentos 1.494 1.119 1.580 1.158
Consultoria 14.496 13.034 16.825 15.283
Consumos diversos 13.826 9.070 14.245 9.410
Bonus 20.200 10.730 20.200 10.730
100.047 72.531 105.259 76.824

OES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma
26. DESPESA DE BENEFICIOS A EMPREGADOS

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Salarios 23.653 20.154 25.006 21.219
Encargos 20.552 13.861 21.349 14.273
Treinamentos 1.238 786 1.266 797
Custos de planos de contribuicdo definida 244 170 244 170
Outros beneficios 4.344 3.607 4.544 3.784
50.031 38.578 52.409 40.243
Numero de empregados 867 707 1.066 860
27. RECEITA E DESPESAS FINANCEIRAS
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Despesa financeira
Juros (57.265) (49.278) (59.213) (38.574)
Perdas swap de taxa de juros (1.299) - (1.299) -
Outras despesas financeiras (3.229) (4.335) (6.328) (5.270)
(61.793) (53.613) (66.840) (43.844)
Receita financeira
Juros com aplicagdes financeiras 14.214 6.005 42.416 23.129
Juros recebidos - 281 4.625 4.268
Outras (inclui encargos do contas a receber) 1.088 607 7.486 8.071
Receita financeira 15.302 6.893 54.527 35.468
Despesas financeiras, liquidas (46.491) (46.720) (12.313) (8.376)
28. DESPESA DE IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL
(a) Do exercicio
O encargo de imposto de renda e contribuigao social no exercicio pode ser assim resumido:
Consolidado
2010 2009
Regime de apuragao
Imposto corrente
Lucro real (1.463) (5.448)
Lucro presumido (50.690) (22.656)
(52.153) (28.104)
Imposto diferido
Lucro real - (654)
Lucro presumido (16.937) (15.119)
(16.937) (15.773)
Encargo no resultado do exercicio (69.090) (43.877)

O imposto de renda e a contribuicio social devidos sobre os lucros tributdveis da controladora e suas controladas foram apurados
conforme mencionado na Nota 2.16.
(b) Reconciliacdo da despesa do imposto de renda e da contribuicao social
A reconciliagdo entre a despesa de imposto de renda e a contribuigdo social pela aliquota nominal e pela efetiva esta
demonstrada a seguir:

Consolidado

2010 2009

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 324.134 179.515
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribuicdo social e das participagdes societarias

na controladora, a qual apresentou prejuizo fiscal no exercicio, sem a constituicdo do

correspondente crédito tributario 169.376 113.566

493.510 293.081

Aliguota nominal combinada do imposto de renda e da contribui¢ao social - % 34 34
Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da legislagao 167.793 99.648
Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
Diferenca de encargo de imposto de renda e contribuic&o social de sociedades controladas

calculados pelo lucro presumido a aliquota e bases diferenciadas (101.696) (54.431)
Outros 2.993 (1.340)
Encargo no resultado do exercicio 69.090 43.877

29. LUCRO POR AGAO

(a) Basico

O lucro basico por agéo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade, pela quantidade média
ponderada de ac¢des ordindrias emitidas durante o exercicio.

2010 2009
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 254.994 135.638
Quantidade média ponderada de a¢des ordinarias emitidas (milhares) 216.790 178.183
Lucro basico por acdo 1,18 0,76

(b) Diluido

O lucro diluido por agéo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de acdes ordindrias em circulagcdo, para

presumir a conversao de todas as ac¢des ordindrias potenciais diluidas. A quantidade de ag¢des calculadas conforme descrito

anteriormente é comparada com a quantidade de acdes emitidas, pressupondo-se o exercicio das op¢des de compra das agoes.
2010 2009

Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 255.044 135.638
Numero médio ponderado de acbes ordinarias em poder dos acionistas durante o ano 216.790 178.183
Preco médio de mercado da ac¢éo ordindria durante o ano 7,71 4,68
Numero médio ponderado de agdes sujeitas a op¢ao durante o ano 834 1.064
Preco de exercicio para as agdes sujeitas a op¢éo durante o ano 11,6 9,08
Numero médio ponderado de agbes que teriam sido emitidas ao pre¢co médio de mercado 1.253 2.066
Lucro diluido por agao 1,18 0,77
30. CAIXA LiQUIDO APLICADO NAS OPERAGOES
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Lucro liquido antes do imposto de renda e da contribuigao
social 252.491 124.454 324.134 179.515
Despesas (receitas) que nao afetam o fluxo de caixa
Resultado na alienacéo de participacao - (182) - -
Amortizagdo de agio 910 2.104 - -
Equivaléncia patrimonial (423.671) (239.282) - -
Depreciacao e amortizacao 3.047 2.474 5.425 3.448
Baixas - - 3.485 12.679
Baixas de ativo imobilizado 1.125 - 1.125 -
Provisao para perdas em sociedades investidas 1.804 (1.262) - -
Plano de opcéo de agdes (366) (2.960) (366) (2.960)
Juros provisionados 26.528 32.819 123.849 35.279
(138.132) (81.835) 457.652 227.961
Variagbes nos ativos e passivos circulantes e de longo prazo
Aumento em contas vinculadas - - 16.807 27.732
Aumento em contas a receber 6.652 19.232 (735.492) (486.038)
Diminuicdo (aumento) em iméveis a comercializar (40.118) (1.078) 51.158 (4.063)
Aumento em conta-corrente com parceiros nos empreen-
dimentos, liquido de parcelas classificadas no passivo (20.776) (3.848) (10.826) (19.808)
Aumento em impostos e contribuicbes a compensar (3.074) 1.693 (3.530) (354)
Aumento nos demais ativos 7.651 (3.943) (24.676) (27.852)
Aumento (diminui¢éo) de fornecedores 5.550 (1.118) 15.477 478
Aumento (diminuicao) de contas a pagar pela aquisicao
de imdveis (847) (5.167) 10.385 (24.827)
Aumento (diminuicao) de adiantamentos de clientes (332) 159 29.841 28.627
Aumento de impostos e contribui¢cdes a recolher 6.757 (2.279) 33.396 20.627
Aumento (diminuicao) em desconto de recebiveis - (5.049) - 11.628
Aumento (diminuicao) em outros passivos 22.149 11.512 41.668 22.247
Aumento (diminui¢ao) na participacéo de acionistas
nao controladores (721) - (14.899) (3.033)
Caixa aplicado nas operacdes (216.612) (63.709) (362.794) (233.235)
Juros pagos - (33.763) (79.805) (59.979)
Imposto de renda e contribuicdo social pagos - - (52.153) (28.104)
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais (155.291) (105.484) (264.997) (314.758)

31. CONTINGENCIAS

Processos civeis onde sociedades controladas figuram como pdlo passivo totalizam R$ 15.741, relacionados, principalmente, com

revisdo de clausula contratual de reajustamento e juros sobre parcelas em cobranga. Conforme informagées dos consultores juridicos

responsaveis, ha expectativa da ocorréncia de decisdes desfavoraveis em parte desses processos, correspondente ao montante de

R$ 666 (31 de dezembro de 2009 - R$ 657). A provisdo para perdas com a totalidade dos recebiveis consignada nas demonstracdes

financeiras, como indicado na Nota 9(a), totaliza R$ 1.743 (31 de dezembro de 2009 - R$ 1.281).

Adicionalmente, certas sociedades controladas figuram como pélo passivo, de forma direta ou indireta; em:

* reclamacdes trabalhistas, no montante total de R$ 17.703 (2009 - R$ 9.461), das quais a Administragdo da Companhia, como
corroborado pelos consultores juridicos, classifica como perda provavel R$ 7.712 (2009 - nada consta) possivel - R$ 9.566 (2009 -
R$ 9.314) e perda remota - R$ 424 (2009 - R$ 148), nas contestagdes apresentadas pela Companhia. Conforme informagdes dos
consultores juridicos responsaveis, a saida de fluxo de caixa futuro decorrente do processos classificados como perda provavel
monta em 31 de dezembro de 2010 R$ 1.892 (Nota 19);

* execugdes fiscais, no montante total de R$ 1.143, que a Administracdo da Companhia, como corroborado pelos consultores
juridicos, classifica como perda remota, nas contestagdes apresentadas pela Companhia.

As demonstragdes financeiras contemplam provisao para contingéncias, no montante de R$ 2.594 (2009 - R$ 667), classificada na

rubrica “Demais contas pagar” no passivo circulante.

Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Tributarias
Civeis 702 667 579
Trabalhistas 1.892 - -
2.594 667 579

32. COMPROMISSOS

(a) Compromissos de incorporacao imobiliaria

De acordo com a Lei de Incorporacgéo Imobilidria, o Grupo tem o compromisso legal de finalizar os projetos de incorporacéo imobilidria
que foram aprovados e que ndo mais estejam sob clausula resolutiva, segundo a qual o Grupo poderia desistir da incorporagéo e
devolver os montantes recebidos aos clientes.

Todos os empreendimentos em construgdo ndo mais estao sob clausula resolutiva. Os custos atualmente estimados a incorrer até a
conclusao dos referidos empreendimentos podem ser assim demonstrados:

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Unidades em estoque - 2 98 295.791 495.353 834.413

Unidades vendidas - 48 3.422 1.076.426 904.979 834.400

Total do custo a incorrer (*) - 619 3.520 1.372.217 1.400.332  1.668.813

(*) Nao corresponde a informagéo contabil; dessa forma, é uma informagao ndo auditada.

Dos custos a incorrer, determinados gastos ja encontram-se contratados, como a seguir delineado:

Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Aquisicédo de elevadores 14.148 14.536 26.411

Outros 811.378 971.825 1.013.471

Total dos gastos contratados, mas ainda nao incorridos 825.526 986.361 1.039.882

(b) Compromissos com a aquisi¢ao de terrenos

Compromissos foram assumidos pelo Grupo para compra de terrenos, cujo registro contabil ainda nao foi efetuado em virtude de
pendéncias a serem solucionadas pelos vendedores para que a escritura definitiva e a correspondente transferéncia da propriedade
para a Companhia, suas controladas ou parceiros sejam efetivados. Referidos compromissos totalizam R$ 446.130 (2009 -
R$ 262.528), dos quais R$ 266.826 (2009 - R$ 223.351) referem-se a permutas por unidades imobilidrias a serem construidas e
R$ 91.610 (2009 - R$ 35.558) referem a participag@o no recebimento das comercializagdes dos respectivos empreendimentos.

(c) Compromissos com arrendamento mercantil operacional - Companhia do Grupo como arrendataria

O Grupo arrenda os escritérios onde estao localizados a matriz e filiais. Os termos do arrendamento séo de quatro anos, e a maioria
dos contratos de arrendamento é renovavel no término do periodo de arrendamento a taxa de mercado.

O Grupo tem que fornecer uma notificacdo com antecedéncia para rescindir esses contratos; os pagamentos totais minimos de
arrendamento, segundo esses arrendamentos operacionais cancelaveis, montam R$ 1.001 (31 de dezembro de 2009: R$ 298 e
12 de janeiro de 2009: R$ 298).

Continua...
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

33. TRANSACOES COM PARTE RELACIONADAS
(a) Saldos de operacdes de mutuo

Controladora Consolidado
Ativo Passivo Ativo Passivo
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Sociedades controladas de forma integral 8.644 8.318 939 56.128 159.196 5.500 - - - - - -
Campo Belissimo Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - - 2.291 - - - - - - - - 502
Sociedade em Conta de Participacao - Even Construterpins 68 68 - - - - - - - - - -
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Plaza Mayor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 39 - 56 - - - - - - - - -
Even Brisa Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 62 58 - - - - - - - - - -
Even Brisa Delta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 6 3 B - - - - - - - - -
Even Brisa Zeta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 2.384 30 - - - - - - - - - -
Even Brisa Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 51 27 - - - - - - - - - -
Even Brisa Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 6 6 - - - - - - - - - -
Even Brisa Omega Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 12 12 - - - - - - - - - -
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imob. 62 5 - - - - - - - - -
Sociedade em Conta de Participacao (SCP) - Even MDR - - - 191 6.247 6.301 - - - - 720 774
Sociedades controladas com participacao de terceiros 2.690 209 2.347 - 6.247 6.301 - - - - 720 1.276
Aliko Investimentos Imobiliarios Ltda. 37 38 332 - - - 18 19 166 - - -
Norteven Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - 40 36 - - - - 20 18 - - -
Terra Vitris Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - 146 146 - - - - 73 73 - - -
Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda. - - 25 - - - - - 12 13.224 -
Parqueven Empreendimentos Ltda. 414 154 - - - - 207 77 - - - -
Cygnus Even Empreendimentos Ltda. 114 - - - - - 57 - - - - -
City Projects Empreendimentos Ltda. - - 643 - - - - - 321 - - -
Window Jardins Empreendimentos Imobiliarios S.A. - - - - - - - - - - 2.330 3.562
Sociedades controladas sob controle comum 565 378 1.182 - - - - - 590 - 2.330 3.562
11.899 8.905 4.468 56.319 165.443 11.801 282 189 590 13.224 3.050 4.838
Demais partes relacionadas
ABC Construtora e Incorporadora Ltda. 4 4 4 - - - 4 4 4 - - 129
ABC T&K Participacdes S.A. 7 7 7 - - - 7 7 7 - - -
Outros 4.500 - - 344 - - 4.500 - - - - -
4.511 11 11 344 - - 4.511 11 11 13.224 - 4.967
16.410 8.916 4.479 56.663 165.443 11.801 4.793 200 601 13.224 3.050 4.967
Saldos apresentados no circulante - - - 56.663 165.443 11.801 - - - 13.224 3.050 4.967
Saldos apresentados no nao circulante 16.410 8.916 4.479 - - - 4.793 200 601 - - -

Os saldos mantidos com as sociedades controladas ndo estdo sujeitos a encargos financeiros e nao possuem vencimento
predeterminado.

Os saldos consolidados apresentados com sociedades controladas sob controle comum decorrem do processo de consolidagao
proporcional das informagdes contabeis.

(b) Remuneracao dos administradores

O pessoal-chave da Administracéo inclui os conselheiros e diretores. A remuneragao paga, incluindo bénus, estd demonstrada
a seguir:

31.12.2010 31.12.2009
Conselho de Administracao 328 145
Diretoria

Salérios e encargos 9.804 8.330
Contribuicdes ao programa de seguro de vida com cobertura por sobrevivéncia,

na modalidade (VGBL) 22 -

Demais beneficios 201 296

10.355 8.771

Opcao de compra de a¢des (Nota 21.2) 1.518 715

11.873 9.486

34. EVENTOS SUBSEQUENTES
No &mbito do Programa de Distribui¢cao de Debéntures, a Companhia obteve aprovac¢édo nos seus pedidos de emissdo de debéntures,
cujas principais caracteristicas estdo descritas a seguir:
Quinta emissao de debéntures
* Data de emissdo - 10 de marco de 2010
¢ Data de liquidagao - 10 de margo de 2015 (primeira série) e 10 de margo de 2016 (segunda série)
» Datas de vencimento (*) - 10 de margo de 2015 (primeira série) e 10 de mar¢o de 2016 (segunda série)
* Remuneragéo (taxas anuais) - % - Primeira série - CDI + 1,95% spread

- Segunda série - CDI + 2,20% spread
¢ Valor nominal - 10
* Quantidade de titulos emitidos - 25.000 (12.500 - primeira série e 12.500 - segunda série)
* Montante emitido - 250.000
Ha condi¢des restritivas conforme definido no prospecto definitivo do Quinto Programa de Distribuicdo Publica de Debéntures de
emissdo da Companbhia.
35. SEGUROS
A controladora e suas controladas mantém seguros, cuja cobertura, segundo as apdlices contratadas, estéo indicadas a seguir:
(a) Risco de engenharia - (i) basica - R$ 4.495.762 (31 de dezembro de 2009 - R$ 3.568.209), (ii) outras - R$ 238.401 (31 de
dezembro de 2009 - R$ 173.866).
(i) Basica - acidentes (causa subita e imprevista) no canteiro de obra tais como: danos da natureza ou de forga maior, ventos,
tempestades, raios, alagamento, terremoto etc., danos inerentes a constru¢do, emprego de material defeituoso ou inadequado,
falhas na construcdo e desmoronamento de estruturas.
(ii) Outras - referem-se a despesas extraordinarias, desentulho, tumultos, greves, cruzadas com fundagdes, etc.
(b) Riscos diversos - R$ 3.300 (31 de dezembro de 2009 - R$ 3.616).
36. ADOGAO DAS NOVAS NORMAS PELA PRIMEIRA VEZ
36.1. Base da transicéao
36.1.1. Aplicacao dos CPCs 37 e 43 e do IFRS 1
As demonstragdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 s&o as primeiras demonstragdes
financeiras consolidadas anuais em conformidade com os novos CPCs e com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS)
aplicaveis as entidades de incorporagéo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC),
pela Comisséo de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC). A Companhia aplicou os CPCs 37 e
43 e 0 IFRS 1 na preparacao destas demonstragoes financeiras consolidadas.
As demonstragdes financeiras individuais da Controladora para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 s&o as primeiras
demonstrag¢des individuais anuais em conformidade com os novos CPCs. A Companhia aplicou os CPCs 37 a 43 na preparagao
destas demonstragdes financeiras individuais.
A data de transicdo é 1° de janeiro de 2009. A Administragdo preparou os balangos patrimoniais de abertura segundo as novas
normas nessa data.
Na preparacdo dessas demonstracdes financeiras, a Companhia aplicou as excegdes obrigatérias relevantes e certas isengdes
opcionais em relagdo a aplicagdo completa retrospectiva.
36.1.2. Isencoes da aplicacao retrospectiva completa - escolhidas pela Companhia
A Companhia optou por aplicar as seguintes isengdes com relagéo a aplicagéo retrospectiva:
Isencéo de combinagdo de negécios
A Companhia aplicou a isen¢@o de combinacéo de negdcios descrita no IFRS 1 e no CPC 37 e, assim sendo, nao reapresentou as
combinacgdes de negdcios que ocorreram antes de 12 de janeiro de 2009, data de transi¢éo.
As isengdes opcionais remanescentes ndo se aplicam a Companhia:
* O pagamento baseado em agdes e a contabilizagdo dos arrendamentos mercantis, uma vez que as praticas contabeis brasileiras
e os IFRSs ja encontram-se alinhadas com relagédo a essas transagées para 2009.
Ganhos e perdas atuariais passados cumulativamente em 1° de janeiro de 2009, jA que o Grupo ndo possui beneficios a
empregados de beneficio predefinido.
* Os contratos de seguro, pois a Companhia nao tem operagdes deste tipo.
Ativos e passivos de subsidirias, coligadas e joint ventures, uma vez que somente as demonstracgdes financeiras individuais da
Controladora e consolidadas do Grupo foram preparadas.
Instrumentos financeiros compostos porque o Grupo nao tem saldo em aberto relacionado a esse tipo de instrumento financeiro
na data de transicao.
Passivos para restauragao incluidos no custo de terrenos, edificios e equipamentos, ja que o Grupo nao tem quaisquer
passivos deste tipo.

* Isencéo do valor justo como custo atribuido, ja que a Administracao considera que o ativo imobilizado nao esteja apresentado por
valores significativamente diferentes de seu valor justo.

 Ativos financeiros ou ativos intangiveis contabilizados de acordo com o ICPC 01/IFRIC 12, j& que o Grupo ndo tem contratos
firmados sob o escopo desta interpretacao.

* Isencdo das diferencas acumuladas de conversdo, uma vez que o Grupo ndo possui controladas em diferentes moedas
funcionais.

36.1.3. Excecbes da aplicacao retrospectiva seguidas pela Companhia

A Companbhia aplicou as seguintes exce¢des obrigatdrias na aplicacdo retrospectiva.

(a) Participacao de nédo controladores

A Administragé@o passou a classificar a participagéo de nao controladores como componente do patriménio liquido a partir de 12 de

janeiro de 2009.

(b) Excecao das estimativas

As estimativas utilizadas na preparacao destas demonstracdes financeiras em 1° de janeiro de 2009 e em 31 de dezembro de 2009

sdo consistentes com as estimativas feitas nas mesmas datas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil anteriormente

(“BR GAAP antigo”).

As outras excec¢Oes obrigatdrias ndo se aplicaram, pois ndao houve diferencas significativas com relacdo ao BR GAAP antigo

nessas areas:

* Reversao de ativos e passivos financeiros.

* Excecao da contabilizacao de hedge.

36.2. Conciliacdo entre BR GAAP antigo e IFRS/CPCs

Nao ocorreram ajustes relevantes nos balangos patrimoniais e na demonstragdo do resultado consolidado do exercicio

social findo em 31 de dezembro de 2009 (demonstragcdes financeiras comparativas) com a adogéo do IFRS/CPCs. A seguir

mencionamos as principais modificagdes:

(a) Consolidacao

Para fins de consolidagao, as sociedades com controle comum permanecem sendo consolidadas proporcionalmente e a participacao

de ndo controladores nas sociedades consolidadas integralmente foram reclassificadas para o patriménio liquido.

(b) Ajuste nas demonstracgées financeiras individuais da controladora

A Companhia incorre em encargos financeiros nas operagdes de financiamento através de debéntures, cujos recursos sao, entre

outros, aplicados na aquisicao de novos terrenos e em empreendimentos em construgéo das sociedades controladas, os quais

foram a elas transferidos através de adiantamentos ou subscricdo de capital. Em decorréncia, por ocasiao da prepara¢do das

demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio social findo em 31 de dezembro de 2009, parcela dos encargos financeiros

incorridos pela controladora nas operagdes de debéntures foi apropriada ao custo incorrido nos empreendimentos das sociedades

controladas, sendo a parcela remanescente em seus estoques apresentada como item de conciliagdo entre o patriménio liquido e o

resultado da sociedade controladora e o consolidado, como a seguir apresentado:

31.12.2009 01.01.2009
Lucro liquido Patriménio  Lucro liquido Patriménio
do exercicio liquido do exercicio liquido
Saldos originalmente apresentados da controladora 110.485 853.899 41.165 771.160
Reversao (provisao) para passivo a descoberto de
sociedades controladas - - 2 -
Reversao dos juros nos estoques do exercicio anterior (17.924) - - -
Capitalizagéo de juros incorridos pela controladora nos
empreendimentos em construcdo das controladas 31.893 31.893 17.924 17.924
13.969 31.893 17.926 17.924
Saldos da controladora e do consolidado pelos
CPCs/IFRS 124.454 885.792 59.091 789.084

Essa diferenca entre as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais deixou de ser apresentada nas demonstracdes
financeiras comparativas da sociedade controladora, sendo o valor correspondente a parcela dos juros remanescentes nos estoques
apresentado na rubrica de investimentos das demonstragdes financeiras individuais.

(c) Reconciliacao nas Informacoes Trimestrais (ITR)

Conforme requerimento da Comisséo de Valores Mobilidrios - CVM, segue abaixo a reconciliagdo do patriménio liquido e do lucro
liquido apurado nos trimestres findos em 31 de marc¢o, 30 de junho e 30 de setembro de 2010 originalmente apresentado as novas
normas:

(i) Patrimonio liquido

Controladora Consolidado
30.09 30.06 31.03 30.09 30.06 31.03
Saldos originalmente apresentados 1.380.687  1.303.155 929.941 1.380.687  1.303.155 929.941
Combinacao de negécios 2.199 1.891 (86) 2.199 1.891 (86)
Reclassificagao da participagao de acionistas
nao controladores - - - 24.663 30.414 31.114
Saldos pelas novas normas 1.382.886  1.305.046 929.855 1.407.549  1.335.460 960.969
(ii) Resultado do trimestre
Controladora Consolidado
30.09 30.06 31.03 30.09 30.06 31.03
Lucro liquido originalmente apresentado 182.722 104.120 44.087 182.722 104.120 44.087
Combinacéo de negdcios 2.199 1.891 (86) 2.199 1.891 (86)
Lucro liquido pelas novas normas 184.921 106.011 44.001 188.007 104.901 43.430

As Informagdes Trimestrais desta nota explicativa foram sujeitas aos procedimentos de revisdo especial aplicados pelos auditores
independentes da Companhia de acordo com os requerimentos da CVM para Informagdes Trimestrais (NPA 06 do IBRACON),
incluindo os ajustes decorrentes da adoc¢ao das novas praticas contabeis, ndo tendo sido, portanto, sujeitas aos procedimentos de
auditoria aplicados nas demonstragdes financeiras anuais.

A DIRETORIA

Contador - Ricardo Buturi - CRC 1SP267999/0-5

PARECER DO CONSELHO FISCAL
“O Conselho Fiscal no uso de suas atribuicdes legais, em reunido realizada nesta data, examinou o relatério anual da administracdo e as demonstragdes financeiras da Even Construtora e Incorporadora S.A. relativos ao exercicio social encerrado em 31/12/2010,
bem como o Orgamento de Capital previsto para o exercicio de 2011. Com base nos exames efetuados, fortalecidos pelos esclarecimentos obtidos através de reunides com representantes da PriceWaterHouseCoopers Auditores Independentes e dirigentes da
Companhia, considerando ainda o parecer sem ressalva dos auditores independentes da PriceWaterHouseCoopers Auditores Independentes, os Srs. Conselheiros opinaram favoravelmente a respeito dos supra citados documentos, informando, ainda, que os

mesmos se encontram em condi¢des de serem votados e aprovados pelos Srs. Acionistas na préxima Assembleia Geral Ordinaria.”
Carlos Roberto Lago Parlatore

Jediel Lima da Rocha

DECLARACAO DOS DIRETORES SOBRE AS DEMONSTRA

Mauricio Ribeiro de Menezes

OES FINANCEIRAS

Para fins do disposto nos incisos V e VI do artigo 25 da Instrugcdo CVM n®° 480, revisamos, discutimos e concordamos que as Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, da Even Construtora e Incorporadora S.A, refletem

adequadamente a posicao patrimonial e financeira correspondentes ao periodo apresentado.

Séao Paulo, 28 de margo de 2011

Dany Muszkat
Diretor Financeiro e Relagdes com Investidores

DECLARACAO DOS DIRETORES SOBRE O PARECER DOS AUDITORES

Para fins do disposto nos incisos V e VI do artigo 25 da Instrugdo CVM n®° 480, revisamos, discutimos e concordamos com as opinides expressas no parecer da Pricewaterhouse Coopers Auditores Independentes relativas as Demonstragdes Financeiras da Even

Construtora e Incorporadora S.A, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010.

Séao Paulo, 28 de margo de 2011

Dany Muszkat
Diretor Financeiro e Relagdes com Investidores

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRA

OES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas
EVEN Construtora e Incorporadora S.A.

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. identificadas
como controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as
respectivas demonstracdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data,
assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracées financeiras

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstra¢des financeiras consolidadas de acordo
com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporagdo imobilidria no Brasil, como
aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a Administragcdo determinou como necessarios para permitir a
elaboracéo dessas demonstracoes financeiras livres de distor¢cdo relevante, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes 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 estdo livres de distorgdo relevante.

Uma auditoria envolve a execu¢do de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e das
divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliaga@o dos riscos de distorgao relevante nas demonstragées financeiras, independentemente se causada por fraude ou
por erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elabora¢do e adequada apresentacao
das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sédo apropriados nas circunstancias,
mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também
a avaliagcéo da adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragéo,
bem como a avaliagdo da apresentacéo das demonstrac¢des financeiras tomadas em conjunto.

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

Opinido sobre as demonstrac¢ées financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil

Em nossa opinido, as demonstra¢des financeiras individuais (controladora) e consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢édo patrimonial e financeira da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. em
31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracoes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais
de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporacao imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal
de Contabilidade (CFC)

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira consolidada da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e suas controladas em 31 de
dezembro de 2010, o desempenho consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo
nessa data, de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporagdo imobiliaria
no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo
Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfase

Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstra¢des financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as IFRS aplicaveis a entidades de incorporacdo imobiliaria no Brasil, consideram adicionalmente a Orientacdo OCPC 04
editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata do reconhecimento da receita desse setor, conforme descrito
em maiores detalhes na Nota 2.19.

Determinados assuntos relacionados ao significado e aplicagdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de
controle na venda de unidades imobilidrias serdo analisados pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC).
Os resultados dessa andlise podem fazer com que as incorporadoras imobilidrias tenham que revisar suas politicas contabeis
relacionadas ao reconhecimento de receitas.

Outros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstrac¢des individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2010, cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societéria brasileira para companhias abertas, mas
nao é requerida pelas IFRS que néo requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus
aspectos relevantes, em relagéo as demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil tomadas em conjunto.

Séao Paulo, 28 de margo de 2011.
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

As informagdes, valores e dados constantes do relatério de desempenho, que ndo correspondem a saldos e informagdes contabeis constantes das
Demonstragdes Financeiras Padronizadas - DFP, como por exemplo: Valor Geral de Vendas - VGV, Vendas Total, Vendas Even, Area Util, Unidades,
Estoques a Valor de Mercado, Ano de Previs@o de Entrega, margem bruta esperada na realizagao dos estoques, entre outros, nao foram revisados pelos
auditores independentes.

Destaques do Periodo

O ano de 2010 foi de extrema importancia para consolidagcdo de nossa estratégia.

Realizamos com sucesso uma operacao de oferta subsequente de capital, finalizada em Abril, garantindo assim recursos suficientes para um crescimento
sustentavel. Esta operagao também gerou um grande aumento de liquidez, com nossa media didria de negociagdo dos Ultimos 90 dias passando de R$ 3,2
milhdes (Jan/10) para R$ 18,2 milhdes (Dez/10).

Fechamos o ano com excelentes resultados operacionais: langamentos de R$ 1,53 bilhdo, vendas recordes de R$ 2,05 bilhdes e aquisicdo de terrenos
que perfazem R$ 3,07 bilhdes em VGV potencial - todos estes indicadores sao referentes a parcela Even. Obtivemos sucesso em nossa estratégia de high
turnover, pulverizando nossos langamentos de forma homogénea ao longo dos trimestres, totalizando 33 empreendimentos com VGV médio de R$ 68
milhdes. Assim, garantimos ndo somente uma excelente velocidade de vendas (80% dos langamentos vendidos dentro do préprio ano), como também
um ROE de 22%.

Em R$ milhdes (% Even) 1T10 2T10 3T10 4T10 2010
Lancamentos 256 449 577 246 1.528
Vendas 434 592 602 436 2.064
Aquisicao de Terrenos 465 754 798 1.050 3.067
Even Vendas

A Even vendas fechou o ano com 596 corretores, sendo responsavel por 54% das nossas vendas em sua area de atuacdo. Contando com a parcela dos
nossos parceiros, a Even Vendas atingiu recorde de R$ 1,4 bilhdo de vendas em 2010, consolidando-se como uma das maiores imobilidrias do pais, com
vendas exclusivamente de produtos Even.

Com isso, terminamos 0 ano com um estoque de 5,9 meses de vendas (no ritmo de vendas do 4° trimestre), somando R$ 860 milhdes.
Capacidade de Execucado

Sempre objetivamos um alto grau de disciplina no quesito capacidade de execugao e controles.

Ao longo do ano de 2011 teremos um forte volume de entregas de empreendimentos, fato que gera uma grande disponibilizagdo de mao de obra/
capacidade adicional de execucéo. Este efeito garante para a Even uma capacidade atual instalada superior ao guidance de 2011.

Cabe lembrar que somos hoje a 5% maior construtora do Pais, de acordo com o ultimo ranking ITC Net, divulgado em 07 de margo do corrente
ano; e executamos 98% de todas as nossas obras. Este alto grau de verticalizagéo, junto com o SAP totalmente implementado, nos garante uma
maior agilidade no controle de custos de nossas obras. Enfatizamos que nosso balango contempla o custo real de nossas obras, sempre atualizado
mensalmente. Ao longo do ano de 2010, todo nosso conjunto de obras obteve de forma consolidada um aumento real de custos de 2,18% (acima do
INCC), ja contemplado neste demonstrativo de nimeros. Esta dinamica de atualizagdo sistematica do custo de obra de cada projeto no balango se
faz necesséria pra refletir a real performance da empresa.

Capacidade Financeira

Finalizamos em 14 de Marco de 2011 uma operacgédo de debéntures a mercado. Inauguramos assim uma nova modalidade de funding, acessando um
mercado até entao inexplorado pela Even. Obtivemos um sucesso na colocagdo, gerando uma demanda superior ao volume ofertado e conseqiientemente
reduzindo a taxa de captagao. O volume total captado foi de R$ 250 milhGes e utilizamos R$ 145 milhdes para pré pagar dividas corporativas que estariam
vencendo em 2011 e 2012, periodos em que nossa operacao exigiria uma maior necessidade de capital. Portanto, aumentamos nossa divida bruta em
apenas R$ 105 milhdes, mas simultaneamente incrementando nossa capacidade de investimentos em R$ 250 milhdes. Continuamos com uma baixa
alavancagem de 45,9% (Divida Liquida/Patriménio Liquido).

Fortalecimento das Filiais

Estamos presentes nas pracas fora de SP ha cerca de 5 anos. Elegemos o ano de 2011 para fortalecer nossa presenca nestas 3 pracas (Minas Gerais, Rio
Grande do Sul e Rio de Janeiro) e desta forma crescer a nossa participagédo fora de SP. Nosso Land Bank fora de SP ja representa 36%, que é o 1° passo
para este crescimento.

Implementaremos esta estratégia de duas formas:

RJ/MG - Fortalecimento do quadro de colaboradores seniores, incluindo transferéncia de quadros chaves de SP para estas filiais, permitindo desta forma
consolidar nossa estratégia de high turnover nestas pragas, o que ja vem acontecendo ao longo deste 1° trimestre de 2011;

RS - Recém finalizamos um novo acordo com a Melnick, aumentando a participacdo da Even em todos os novos projetos do RS de 50% para 80%. Apds 4
anos de joint venture, estamos bastante confortaveis com nossa operagao MelnickEven, empresa esta que tem mostrado a mesma destreza na capacidade
de execugao das nossas obras, sendo responséavel por 100% de todos os nosso empreendimentos no sul. Este aumento de participagdo resultara em um
importante crescimento na nossa parcela de negdcios no sul do pais.

Sustentabilidade

No 4T10 a BM&F Bovespa divulgou a nova carteira do ISE (indice de Sustentabilidade Empresarial) e novamente a Even foi a tinica empresa do setor a
figurar neste importante indice. Estamos de forma pioneira adotando uma estratégia focada em sustentabilidade, tanto no quesito governanga corporativa
quando na parte sécio-ambiental.

Destaques
O quadro abaixo apresenta nossos principais indicadores financeiros e operacionais consolidados:

4710 4709 @ Var. (%) 12M10 ©® 12M09 @ Var. (%)
Dados Financeiros Consolidados
Receita Liquida de Vendas e Servicos 572.702 363.970 57,3% 1.955.931 1.168.205 67,4%
Lucro Bruto 154.016 98.680 56,1% 535.803 332.319 61,2%
Margem Bruta Ajustada © 31,7% 30,5% 1,2pp 30,9% 31,8% -0,9pp
EBITDA 119.669 67.669 76,8% 410.002 230.709 77,7%
Margem EBITDA 20,9% 18,6% 2,3pp 21,0% 19,7% 1,3pp
Lucro Liquido 69.761 40.397 72,7% 252.491 124.454 102,9%
Margem Liq. antes Part. Minoritarios 12,1% 11,5% 0,6pp 13,0% 11,6% 1,4pp
Receita Liquida a Apropriar 1.599.223 1.326.608 20,5% 1.599.223 1.326.608 20,5%
Lucro Bruto a Apropriar © 522.797 421.629 24,0% 522.797 421.629 24,0%
Margem dos Resultados a Apropriar © 32,7% 31,8% 0,9pp 32,7% 31,8% 0,9pp
Divida Liquida @ 647.616 576.726 12,3% 647.616 576.726 12,3%
Patriménio Liquido 1.409.837 917.852 53,6% 1.409.837 917.852 53,6%
Ativos Totais 3.218.235 2.271.285 41,7% 3.218.235 2.271.285 41,7%
Lancamentos
Empreendimentos Lancados 8 8 0,0% 33 26 26,9%
VGV Potencial dos Langamentos (100%) ® 316.401 503.173 -37,1% 2.257.577 1.129.429 99,9%
VGV Potencial dos Langcamentos (% Even) 246.257 368.747 -33,2% 1.528.026 926.988 64,8%
Participacao Even nos Langamentos 77,8% 73,3% 4,5pp 67,7% 82,1% -14,4pp
Numero de Unidades Langadas 792 1.331 -40,5% 6.515 3.459 88,3%
Area Util das Unidades Langadas (m?) 70.961 146.999 -51,7% 679.360 318.113 113,6%
Prego Médio de Langamento (R$/m2) 4.459 3.423 30,3% 4.52109 3.550 27,3%
Preco Médio Unidade Langada (R$/Unidade) 399 378 5,6% 347 327 6,1%
Vendas
Vendas Contratadas (100%) © 552.519 478.809 15,4% 2.784.947 1.464.763 90,1%
Vendas Contratadas (% Even) 436.066 418.500 4,2% 2.064.014 1.232.204 67,5%
Participacé@o Even nas Vendas Contratadas 78,9% 87,4% -8,5pp 74,1% 84,1% -10,0pp
Numero de Unidades Vendidas 1.362 1.440 -5,4% 6.895 4.342 58,8%
Area Util das Unidades Vendidas (m?) 140.392 125.405 12,0% 768.399 414.040 85,6%
Preco Médio de Venda (R$/m2) 3.936 3.818 3,1% 3.624 3.538 2,4%
Prego Médio Unidade Vendida (R$/Unidade) 406 333 21,9% 404 337 19,9%

™ Quarto trimestre de 2010

@ Quarto trimestre de 2009

@ Janeiro a dezembro de 2010

@ Janeiro a dezembro de 2009

®  Expurgando-se apenas os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (divida corporativa e financiamento a terrenos e produgéo)

©® Deduzidos da aliquota de PIS e COFINS de cada empreendimento em 31 de dezembro de 2010 e sem considerar os efeitos de ajuste a valor

presente

) Soma das dividas com empréstimos, financiamentos e debéntures, subtraida das disponibilidades e valores caucionados

® Valor geral de vendas, ou seja, o valor obtido ou a ser potencialmente obtido pela venda de todas as unidades langadas de determinado empreendimento
imobiliario, com base no preco constante da tabela financiada, no momento do langcamento

©  Valor dos contratos firmados com os clientes, referentes as vendas das unidades prontas ou para entrega futura de determinado empreendimento (este

valor é liquido da comissao de vendas)

Expurgando o Loteamento Ponta da Figueira.

Ambiente Econémico e o Setor de Incorporacao

O desempenho da economia brasileira foi crescente ao longo de todo o ano de 2009 e manteve este ritimo ao longo de 2010. A retomada de toda a
atividade econdémica contribuiu também para a elevacao da disponibilidade de crédito e de confianca do consumidor (segundo ICC — Indice de Confianca
do Consumidor, medido pela FGV), a partir do inicio do 2° trimestre de 2009 e que no ultimo estudo divulgado atingiu pontuagéo de 121,6 em janeiro de
2011.

O setor de incorporacéo sofreu o impacto positivo de medidas federais de incentivo. No primeiro semestre de 2009 foi promulgado plano que beneficiou
simultaneamente os imdveis destinados as classes mais populares (até 10 salarios minimos) e a classe média. Para esta segunda, houve um aumento do
limite do valor do imével para o uso do FGTS, passando de R$ 350 mil para R$ 500 mil, além de aumentar o percentual financiavel de 70% para 90%.
Segundo o Secovi, 0 mercado de iméveis novos residenciais na cidade de Sao Paulo, apresentou no ano de 2010 vendas totais de 35.869 unidades, indice
que comparado ao mesmo periodo de 2009 teve um aumento de 0,1% nas vendas. A VSO de dezembro de 2010 ficou em 29,2% e no ano de 2010 ficou
na média em 23,2%.

No ano de 2010, foram langados na Regido Metropolitana de Sdo Paulo, empreendimentos residenciais e comerciais equivalentes a R$ 24,38 bilhdes, valor
50% acima de 2009. Segundo dados da Embraesp.

Desempenho dos Negdcios

Encerramos o ano com R$ 1.528 milhdes de langamentos e R$ 2.064 milhdes de vendas, superando os resultados obtidos no ano anterior.

O quarto trimestre do ano deu sequéncia a consolidagcdo do reaquecimento das atividades do setor imobilidrio, impulsionado pelo continuo crescimento
da confianga do consumidor j& visto nos trimestres anteriores. Esta melhora foi sentida nos estandes de venda, o que por sua vez traduziu-se em mais
um trimestre de vendas fortes para a Even. Nossas vendas foram provenientes tanto de estoques (R$ 310,5 milhdes) quanto de langamentos (R$ 125,6
milhdes), totalizando R$ 436,1 milhdes no trimestre.

Somente no quarto trimestre langamos 8 empreendimentos, com VGV médio por empreendimento de R$ 39,6 milhdes, demonstrando a assertividade na
implementacéo da nossa estratégia de diversificagdo em nao concentrar grandes VGVs em um unico empreendimento. Vendemos 51% destes lancamentos
dentro do préprio trimestre - lembrando que a maior parte dos lancamentos foram concentrados no final do periodo.

Do total das vendas do quarto trimestre, 71% vieram de lancamentos de outros trimestres. A Even vendas foi responsével por 54% das vendas do periodo
na sua area de atuacéo.

Entregamos em 2010, 17 obras que equivalem a R$ 1.214,2 milhdes de VGV (R$ 938,7 milhdes parte Even), na época do langcamento, relativo a 2.204
unidades.

No aspecto financeiro, terminamos o ano com caixa de R$ 528,5 milhes. O cash burn no quarto trimestre foi de R$ 62,4 milhdes (variagdo das dividas
liquidas entre setembro e dezembro), ja refletindo as aquisicdes de terrenos que se intensificaram desde o Ultimo trimestre de 2009. Nosso indice de
financiamento a construcdo continuou elevado.

Do total de projetos langados, 96% contam com financiamento contratado e o restante com garantias reais de contratagéo.

Outros destaques do ano foram o lucro liquido de R$ 252,5 milhdes, a margem liquida de 13% e a margem EBITDA de 21%.

Sustentabilidade

Continuamos dando importantes passos para consolidar a proposta de incorporar a sustentabilidade ao nosso modelo de gestéao.

Anualmente publicamos o RSE (Relatdrio de Sustentabilidade Empresarial), que trata dos compromissos e projetos da empresa em relagdo ao tema, de
acordo com os padrdes internacionais GRI (Global Reporting Initiative). O relatério de 2010, referente ao ano de 2009, foi selecionado como Top Ten entre
137 empresas na seletiva realizada pela FBDS (Fundag&o Brasileira para o Desenvolvimento Sustentavel) com a entidade inglesa SustainAbility.

Fomos selecionados mais uma vez para compor a carteira de agdes do ISE (Indice de Sustentabilidade Empresarial). O ISE 2010/2011 é composto por 37
empresas que possuem reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e sustentabilidade empresarial. Somos a Unica empresa do setor
de incorporacao e construgado a fazer parte deste indice.

Consolidando nosso pioneirismo em relagdo ao tema, em outubro/10 foi instituido um departamento de sustentabilidade na Even. A drea se reporta a
diretoria técnica, que por sua vez se reporta a presidéncia, e é responsavel por todas as agdes e praticas ligadas a sustentabilidade.

Desempenho Operacional
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Incorporacao

Lancamentos do Periodo

Em 4T10 langamos 8 novos empreendimentos, 4 na Grande Sao Paulo, 2 no Rio Grande do Sul, 1 no Rio de Janeiro e 1 em Minas Gerais totalizando
R$ 316,4 milhdes em VGV langado (R$ 246,3 milhdes se considerada apenas a parcela da Companhia).

A tabela abaixo identifica cada um destes langamentos:

Médio

Emergente

Do VGV langado no 12M10, 75% relacionaram-se a unidades de até R$ 500 mil.

Lancamentos 12M10 VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 210.590 153.370 75.587 1.222 10%
Emergente 534.834 355.377 149.919 2211 23%
Médio 819.379 646.903 139.114 2.001 42%
Médio-Alto 151.770 118.514 23.041 197 8%
Alto 269.885 134.944 55.607 228 9%
Comercial 146.253 97.067 28.454 407 6%
Loteamento 124.866 21.851 207.638 249 1%
2.257.577 1.528.026 679.360 6.515 100%
Loteamento Acessivel
Alto
Médio-Alto
Comercial Emergente

As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por regiao:
Lancamentos 4T10 por Regidao VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande S&o Paulo 150.495 150.495
Sul 89.753 44.877
Minas Gerais 25.617 25.617
Rio de Janeiro 50.536 25.268
316.401 246.257

4T10
Grande SP

Lancamentos 12M10 por Regiao VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande Séo Paulo 1.608.177 1.235.603
Rio Grande do Sul 285.698 51.141
Minas Gerais 85.674 102.268
Rio de Janeiro 278.028 139.014
2.257.577 1.528.026

12M10
RJ

RS

Grande SP
Comercializacao

As vendas contratadas no trimestre somaram R$ 436,1 milhdes (R$ 552,5 milhdes se considerada volume total de vendas), sendo 28,8% oriundo de
lancamentos do trimestre e 71,2% de estoque.

Comercializacao

436.066

418.500

4109 4T10

Valor A abertura da comercializagdo por segmento de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
VGV Total VGV Even Médio da P - o
Empreendimento Cidade (R$ milhares) (R$ milhares) Unidades % Even Unidade 4710 Vendas Total Vendas Even Area Util i %
Arte Bela Vista Sul 53.507 26.799 38 50,0% 1410 Segmento (RS milhares) (RS milhares) (m?) Unid. Even
Vivace Castelo Minas Gerais 25.617 25.617 101 100,0% 254  Acessivel 3.697 1.555 1.015 (9) -
Moratta Vila Ema Grande Sao Paulo 30.297 30.297 104 100,0% 291 Emergente 183.636 154.088 42.873 706 35%
Giardino Grande Sao Paulo 59.922 59.922 221 100,0% 271 Médio 168.499 147.498 47.192 407 34%
Disefio Campo Belo Grande Sao Paulo 32.389 32.389 108 100,0% 300  Meédio-Alto 62.004 45.951 10.302 77 1%
Hom Sul 36.156 18.078 136 50,0% 266  Alto 99.574 55.747 24.593 104 13%
LEssence (22 fase) Grande Sao Paulo 27.887 27.887 46 100,0% 606  Alto Luxo 22330 22330 4.299 11 5%
Royal Blue (Disa Catisa) - (22 fase) Rio de Janeiro 50.536 25.268 38 50,0% 1.330 | oteamento 2387 418 9.078 5 -
316.401 246.257 792 77,8% 399 comercial 10.392 8.479 840 61 2%
Segmento (RS mil) 552.519 436.066 140.392 1.362 100%
Acessivel 150 a 250
Emergente 250 a 350 Comercial
Médio 350 a 500 Alto Luxo
Médio-Alto 500 a 1.100
Alto 1.100 a 1.600
Alto Luxo Acima de 1.600
VGV de Langcamento
Emergente
368.747
(33,2%) Médio-Alto
246.257
Médio
12M10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
[ 4T09 I 4T10 I Acessivel 197.187 154.225 75.019 1.212 7%
Emergente 631.424 449.361 189.865 2.300 22%
As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por segmento: Médio 936.954 711.767 191.756 1.714 34%
Langamentos 4T10 VGV Total VGV Even Area Util %  Médio-Alto 383.163 323.128 67.019 744 16%
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even Allo 343.330 243.837 71.054 298 12%
Emergente 184.382 166.304 43.438 670 68%  Alto Luxo 63.544 59.961 8.494 23 3%
Médio 27.887 27.887 10.462 46 11% Loteamento 69.711 12.199 127.116 119 1%
Alto 104.132 52.066 17.061 76 21%  Comercial 159.634 109.536 38.076 485 5%
316.401 246.257 70.961 792 100% 2.784.947 2.064.014 768.399 6.895 100%

Continua...
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Comercial % Acessivel

Alto Luxo

Emergente

Médio-Alto

64% até 500 mil

A abertura da comercializagdo por ano de lancamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

4T10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) (m2?) Unid. Even
Até 2005 237 117 1.358 6 -
2006 3.778 3.078 3.097 9 1%
2007 106.706 98.414 34.672 204 23%
2008 96.236 67.190 15.904 230 15%
2009 13.943 14.331 3.095 (13) 3%
2010 331.619 252.936 82.266 926 58%
552.519 436.066 140.392 1.362 100%
Vendas 4T10 - por ano de lancamento
2006
1%
2008
2010
A abertura da comercializagdo por ano de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
12M10 Vendas Total Vendas Even Area Util %
Ano Langcamento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Até 2005 1.922 663 1.585 8 -
2006 27.340 19.988 9.035 52 1%
2007 383.094 360.169 115.752 772 17%
2008 419.771 320.063 85.820 402 16%
2009 217.320 164.764 80.804 469 8%
2010 1.735.500 1.198.367 475.403 5.192 58%
2.784.947 2.064.014 768.399 6.895 100%
Vendas 12M10 - por ano de langcamento
2006
1%
2008
2010
A abertura da comercializacdo por regido de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
Vendas 4T10 por Regiao VGV Total VGV Even
Regiao (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande Séao Paulo 385.854 331.025
Rio Grande do Sul 59.441 28.945
Minas Gerais 20.294 18.956
Rio de Janeiro 86.930 57.140
552.519 436.066
RJ
RS
Grande SP
Vendas 12M10 por Regiao VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Grande Sao Paulo 2.202.177 1.737.062
Rio Grande do Sul 214.472 84.580
Minas Gerais 126.921 87.773
Rio de Janeiro 241.377 154.599
2.784.947 2.064.014

Estoque de Unidades

Em 31 de dezembro de 2010, possuiamos unidades a comercializar que totalizavam, na parcela Even, R$ 860,3 milhdes em VGV (R$ 1.092,0 milhdes se
considerada a parcela total). As participagdes utilizadas na consolidagao do VGV Even foram as mesmas consideradas na apuragao dos saldos de iméveis
em construcao e de custo a incorrer do estoque consolidados. A tabela abaixo apresenta a abertura do valor potencial de vendas do estoque, por ano de

84%

Grande SP

langamento:
VGV Total VGV Even

Ano (R$ milhares) (R$ milhares) % Unidades
Até 2004 9 9 - -
2005 463 202 - 2
2006 10.633 6.245 1% 16
2007 258.014 246.272 29% 375
2008 277.900 203.117 24% 541
2009 113.974 96.033 1% 285
2010 431.072 308.421 35% 923
Total 1.092.065 860.299 100% 2.142

Uma outra forma de analisar o nosso estoque é separando pelo ano de previsdo de conclusao. Esta andlise esta ilustrada na tabela abaixo (em milhares

de reais):

Ano de Previsdo de Conclusdo

Unidades ja concluidas
2011
2012
2013
2014
Total

Temos R$ 102,7 milhdes (11,9% do estoque) de unidades de empreendimentos entregues e nao vendidas, dividido em 22 diferentes empreendimentos

Estoque a %

valor de mercado do Estoque
102.668 12%

336.694 39%

192.580 22%

201.366 24%

26.991 3%

860.299 100%

e que representam 147 unidades. Analisando este dado na data desta divulgacédo, este nimero diminuiu para 96 unidades.
Adicionalmente, 88,0% do nosso estoque corresponde a unidades em empreendimentos que serao concluidos entre 2011 e 2014.

Outro ponto bastante importante é o percentual vendido de empreendimentos lancados em cada safra, totalmente em linha com nossos estudos de

viabilidade.

Dos empreendimentos que serdo concluidos até o fim de 2011, estamos com 88% vendidos.

2011

2012

2013

2014

88%

91%

78%

83%

% vendido

% nao vendido

12%

9%

22%

17%

EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

337

193

26

As unidades a comercializar indicam uma margem bruta potencial de 34,4%, assumindo os custos totais das unidades em estoque (excluindo-se o custo
a incorrer das unidades néo langadas de empreendimentos faseados no total de R$ 126,6 milhdes). Para o calculo desta margem bruta, ja deduzimos a
aliquota de PIS e COFINS de cada empreendimento, bem como taxas de comercializacdo pagas as empresas imobiliarias.

Banco de Terrenos

A Even sempre trabalhou com o conceito de “High Turn Over”, ou seja, estratégia de alto giro, procurando minimizar o tempo entre aquisicéo do terreno e o
lancamento do produto. Focamos nossa estratégia no “Core Business” da empresa e nao privilegiando a especulacao imobiliaria. Todos os nossos estudos
de viabilidade levam em consideragéo o custo de capital (custo de dinheiro no tempo). Estamos em posicao de lideranca nos mercados de Sao Paulo,

Minas Gerais e Rio Grande do Sul e estamos estrategicamente focados no Rio de Janeiro.

Os terrenos totalizam 2.894.530 m2, que permitem a Companhia lancar aproximadamente R$ 5,3 bilhdes em produtos imobiliarios (R$ 4,3 bilhdes se
considerada apenas a parcela estimada da Even no VGV esperado) e representam potencial para 75 langamentos. A tabela mostra os terrenos adquiridos
pela Companhia, por empreendimento, em 31 de dezembro de 2010:

Empreendimento

Regiao

Anhaia Melo
Atlantida F1
Atlantida F2
Atlantida F3

Cabral

Cachamorra
Colinas Morumbi F3
Coliseu F1

Coliseu F2

EPO Paranasa DUO
Grand Club F2

José Elias Level
Luiz Manoel Gonzaga
Monterosso

Muniz Aragao

Caminhos da Barra F2
Nagdes Unidas Riverside
Nagdes Unidas Riverside
Roseira F2 Horizonte
Roseira F3 Terra Nature
Roseira F4 Terra Nature
Roseira F5 Terra Nature
Saturnino Il - Quadra H
Saturnino Il -

Quadra | Bravo
Sorocaba F1
Sorocaba F2
Taubaté F2
Terreno |
Terreno |l
Terreno llI
Terreno IV
Terreno IX
Terreno V
Terreno VI
Terreno VII
Terreno VIII
Terreno X
Terreno XI
Terreno XII
Terreno Xl
Terreno XIV
Terreno XIX
Terreno XL
Terreno XLI
Terreno XLII
Terreno XLIII
Terreno XLIV
Terreno XLV
Terreno XLVI
Terreno XV
Terreno XVI
Terreno XVII
Terreno XVIII
Terreno XX
Terreno XXI
Terreno XXII
Terreno XXIII
Terreno XXIV
Terreno XXIX
Terreno XXV
Terreno XXVI
Terreno XXVII
Terreno XXVIII
Terreno XXX
Terreno XXXI
Terreno XXXII
Terreno XXXIII
Terreno XXXIV
Terreno XXXIX
Terreno XXXV
Terreno XXXVI
Terreno XXXVII
Terreno XXXVIII
Vale do Sereno F1
Vale do Sereno F2
Vale do Sereno F3

Grande Sao Paulo
Sul

Sul

Sul

Sul

Rio de Janeiro
Grande S&o Paulo
Nordeste
Nordeste

Minas Gerais
Interior de Sao Paulo
Grande S&ao Paulo
Sul

Minas Gerais

Rio de Janeiro
Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Séo Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande S&ao Paulo
Sul

Sul

Interior de Sao Paulo
Interior de Sao Paulo
Interior de Sao Paulo
Grande Séao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Minas Gerais
Grande Sao Paulo
Grande Séao Paulo
Grande S&ao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Sul

Grande S&o Paulo
Grande Sao Paulo
Sul

Sul

Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Séao Paulo
Grande S&o Paulo
Grande Sao Paulo
Minas Gerais

Rio de Janeiro

Rio de Janeiro

Sul

Sul

Grande S&o Paulo
Sul

Sul

Sul

Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande S&o Paulo
Rio de Janeiro
Grande Séao Paulo
Grande Séao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Séao Paulo
Rio de Janeiro
Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande Sao Paulo
Grande S&o Paulo
Grande Sao Paulo
Sul

Sul

Sul

Sul

Minas Gerais
Minas Gerais
Minas Gerais

Data de ) VGV Esperado
Compra Areas (m?) Unidades (R$ milhares)
Terreno Util Total Even

fev-10 18.050 18.463 320 52.620 52.620
mai-10 43.311 15.427 128 61.892 49.514
mai-10 24.655 9.107 84 35.232 28.186
mai-10 23.424 8.690 81 33.472 26.778
mai-08 5.203 8.345 56 32.869 16.435
mai-08 12.266 9.383 363 43.958 43.958
jan-07 34.769 35.517 213 120.339 36.102
jan-00 4.660 13.663 108 48.788 48.788
jan-00 4.660 13.663 108 48.788 48.788
jul-07 8.228 23.011 67 108.125 91.907
mar-07 9.972 27.648 160 82.000 82.000
nov-10 3.148 6.971 95 55.772 55.772
mai-09 1.307 2.997 13 17.614 8.807
mai-07 9.511 20.094 178 97.456 97.456
jul-08 16.937 22.975 479 73.888 36.944
jan-07 6.850 25.985 993 246.858 123.429
jan-07 6.752 25.613 993 192.100 96.050
jul-08 20.024 20.719 350 61.120 27.993
jul-08 40.805 25.737 425 58.478 26.783
jul-08 32.454 37.793 604 85.688 39.245
jul-08 38.394 38.260 650 87.187 39.932
jun-08 5.562 8.134 129 29.690 14.845
jun-08 7.224 10.890 128 43.125 21.563
nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
out-07 5.014 8.644 137 14.522 14.522
jan-11 10.240 26.917 408 117.975 117.975
ago-10 2.698 8.986 72 53.914 53.914
jan-11 12.217 30.533 496 140.755 140.755
jan-11 4.237 5.747 72 33.048 33.048
set-10 3.588 7.198 168 54.515 54.515
jul-10 8.970 17.244 306 58.974 58.974
nov-10 3.841 8.826 123 57.369 51.632
jan-11 10.240 26.917 408 117.975 117.975
ago-10 3.501 12.027 176 92.610 92.610
set-10 11.108 15.105 141 72.808 58.246
ago-10 4.569 9.046 159 33.921 33.921
dez-10 2.821 13.746 160 105.159 84.127
out-10 10.828 22.637 391 94.207 75.365
mai-10 711.424 167.635 356 99.735 79.788
out-10 2.225 10.371 46 82.969 58.078
dez-10 1.671 6.007 170 47.451 47.451
fev-11 1.523 6.166 148 107.912 107.912
mar-11 1.571 3.127 40 44.624 44.624
mar-11 4.300 10.191 150 44.840 44.840
mar-11 13.325 13.600 245 44.065 33.049
fev-11 12.500 35.609 349 83.420 37.539
mar-11 9.366 13.122 236 46.648 46.648
mai-10 711.424 167.635 356 99.735 79.788
mai-10 711.424 167.635 356 99.735 79.788
nov-10 10.727 14.960 240 133.065 133.065
out-10 10.828 22.637 391 94.207 75.365
jul-10 2.074 4.082 19 26.206 13.103
set-10 11.108 15.105 141 72.808 58.246
jan-11 3.202 7175 217 50.224 50.224
dez-10 1.850 4141 92 43.483 43.483
nov-10 5.420 12.444 309 77.990 77.990
dez-10 5.177 6.518 298 51.561 51.561
nov-10 7.798 27.042 473 112.222 112.222
nov-10 5.199 18.028 316 74.815 74.815
set-10 5.262 11.586 197 45.184 45.184
set-10 8.862 16.056 276 67.436 67.436
out-10 5.848 9.635 373 64.434 64.434
nov-10 6.170 11.740 206 48.720 48.720
nov-10 3.382 10.174 254 74.267 74.267
out-10 1.560 6.324 154 61.824 61.824
fev-10 3.500 7.993 127 56.096 50.486
mar-11 1.750 5.691 30 42.904 42.904
set-10 31.191 19.912 236 62.424 24.970
set-10 31.191 19.912 236 62.424 24.970
set-10 34.872 33.715 387 118.002 47.200
set-10 11.262 10.693 171 38.110 15.242
jun-08 6.272 10.422 70 51.733 51.733
jun-08 7.883 13.099 70 65.021 65.021
jun-08 6.591 10.955 70 54.390 54.390
2.894.530 1.647.735 18.051 5.322.825 4.297.164

Abaixo podemos ver nosso Land Bank por estimativa de ano de langamento. Cabe ressaltar que somente em 2010 adquirimos novos terrenos que
perfazem um total de R$ 3,07 bilhdes de VGV potencial de langamento (% Even).

2.000

2.297

2011

Land Bank Adquirido

2012 em diante

Segue abaixo a posicdo do estoque de terrenos (parte Even) e da divida liquida de terrenos considerando os terrenos ja adquiridos bem como os

adiantamentos efetuados e os compromissos assumidos pela Companhia em 31 de dezembro de 2010:

Adiantamento para aquisicdo de terrenos

Estoque de terrenos ©

Estoque de terrenos (off-balance)

Land Bank

Divida de terrenos “

Divida de terrenos (off-balance) © - Inclui permuta financeira
Permuta (off-balance) - permuta fisica
Land Bank (liquido de dividas e compromissos)

™ Nota 12 - terrenos nao langados e sem escritura
@ Nota 12 - terrenos nao lancados com escritura (refletido nos estoques contabeis)

[©
(4)

Nota 34 (b) - terrenos néo langados e n&o refletidos contabilmente
Divida de terrenos cujo empreendimento ainda nao foi langado e que temos escritura (integra o passivo contabil, onde também estao refletidas as

dividas de terrenos cujo empreendimento ja foi lancado)
©® Nota 34 (b) - terrenos nao langados (compromisso nao refletido contabilmente que complementa o que pagamos no item Land Bank)
Conforme mencionado na Nota 2.9, os terrenos sao refletidos contabilmente apenas por ocasiao da obtencdo da escritura definitiva, independente do grau

de negociacao dos terrenos.

As tabelas abaixo fornecem a abertura dos terrenos negociados por segmento de mercado e por localizagéo:

Segmento de Mercado
Acessivel

Emergente

Médio

Médio-Alto

Alto

Alto-Luxo

Office

Loteamento

Total

Localizacdo
Sao Paulo

Rio de Janeiro
Goias

Minas Gerais
Nordeste

Sul

VGV Esperado

Numero Areas (m?) (R$ milhares)
de Lang. Terreno Util Unidades Total Even
11 215.839 252.167 4.101 666.611 414.249
23 244.132 388.536 6.345 1.736.092 1.493.425
12 167.849 218.551 1.534 690.082 573.988
13 80.100 168.463 2.352 1.002.735 834.486
5 15.583 46.151 174 277.818 214.799
8 36.755 70.963 2477 650.281 526.852
3 2.134.272 502.904 1.068 299.206 239.365
75 2.894.530 1.647.735 18.051 5.322.825 4.297.164
Loteamento N
Acessivel
Comercial

Alto

Médio Alto

Médio

Ndmero Areas (m?)

45% OPEN

Emergente

VGV Esperado

(R$ milhares)

de Lanc. Terreno Util Unidades Total Even
41 367.647 695.944 11.164 3.213.207 2.693.700

6 62.094 97.243 2.098 363.908 281.084

7 56.051 96.930 776 453.839 426.604

2 9.319 27.325 215 97.576 97.576

19 2.399.419 730.293 3.798 1.194.295 798.200

75 2.894.530 1.647.735 18.051 5.322.825 4.297.164

R$ milhares
66.239
122.361
446.130
634.730

(22.775)

(179.304)

(266.826)
165.825

% Even

10%
35%
13%
19%

100%
Continua...
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Grande S&o Paulo

Rio de Janeiro

Construcao

Capacidade Operacional

A Even atualmente conta com 52 canteiros de obra ativos. Em 2009 entregamos 15 empreendimentos relativo a 1.688 unidades e R$ 822,7 milhdes em VGV (R$ 581,3
milhdes parte Even) e em 2010 entregamos mais 17, que representam R$ 1.214,2 milhdes de VGV (R$ 938,7 milhdes parte Even), relativo a 2.204 unidades.

Carteira de Obras

Custo a Incorrer Custo a Incorrer Custoa

Unidades vendidas Unidades em esto- Incorrer ™

Ano (R$ milhGes) que (R$ milhdes) (R$ milhGes)
2011 642,6 150,9 793,5
2012 362,7 116,8 479,5
2013 65,9 23,8 89,7
2014 52 43 9,5
Total 1.076,4 295,8 1.372,2

O Incluindo custo a incorrer total dos empreendimentos faseados (R$ 126,6 milhdes).
Crédito, Cobranca e Custeio Operacional

Recebiveis Contratados

Do total de recebiveis de R$ 3.460,5 milhdes, (contas a receber apropriado + contas a receber a apropriar no balango) R$ 627,4 milhdes serdo recebidos
durante o periodo de construgéo dos empreendimentos de acordo com o cronograma abaixo:

Ano Valor (R$ milhdes)
2011 489,3
2012 101,6
2013 36,5
Total 627,4
A parcela de R$ 2.833,1 milhdes transformar-se-a em recebiveis de unidades concluidas de acordo com o seguinte cronograma:

Ano Valor (R$ milhdes)
2011 1.547,8
2012 833,3
2013 359,9
2014 92,1
Total 2.833,1

Financiamento a Producao

Em 2010 aprovamos 34 contratos que somam R$ 749,9 milhdes (parte Even R$ 557,1 milhdes); esses valores traduzidos para VGV significam R$ 1,998
bilhdo e R$ 1,354 bilhdo, respectivamente.

Possuimos hoje 2 projetos a serem langados futuramente com financiamentos j& aprovados que totalizam R$ 210 milhes em VGV.

Repasses

Mantivemos nosso objetivo de 90 dias para a conclusdo do processo de repasse, desde a emissdo da matricula individualizada e regularizagdo dos
documentos para repasse.

Continuamos atuando nas conversdes de financiamento (tabela direta com a Even para tabela financiada com os bancos - repasses ou quitagdo). Os
principais bancos envolvidos nas operagdes de repasses sao: Ital, Santander, Bradesco, HSBC e CEF. As taxas mantiveram-se estaveis neste periodo e
os bancos tém honrado com os termos previamente acordados, além de terem mantido seu interesse em atrair novos clientes por meio da concessédo do
financiamento imobilidrio.

Antecipacoes

Neste trimestre, identificamos uma manutengao no volume de antecipagdes, pois recebemos aproximadamente R$ 33 milhdes em pagamentos antecipados,
uma média mensal de R$ 11 milhdes, praticamente igual aos R$ 12 milhdes mensais do trimestre anterior.

No ano, chegamos a R$ 123 milhes em antecipagdes de recebimentos. Isto demonstra que nossa média mensal de antecipagdes esta proxima de R$ 10 milhdes.
E importante ressaltar que estas antecipagdes sao totalmente espontaneas, ou seja, sao feitas voluntariamente por parte dos clientes.

Distratos e Inadimpléncia

Nossas vendas sao sempre informadas liquidas de distratos e comissdo. Conforme mencionado na Nota 2(p), o encargo relacionado com a comissao de
venda é de responsabilidade do adquirente do imével, ndo se constituindo em despesa da Companhia.

A politica da Even é monitorar de perto o comportamento de pagamento dos nossos clientes, desligando rapidamente eventuais problemas, de forma a
permanecermos com uma carteira adimplente e com alta taxa de sucesso ho momento do repasse.

Desempenho Econdmico-Financeiro

Receita de Vendas e Servicos

No 4T10, obtivemos uma receita bruta de vendas e servicos de R$ 595,2 milhdes, o que representou um aumento de R$ 216,4 milhdes (57,1%) em relagao

a receita bruta operacional do mesmo trimestre em 2009. Este aumento € proveniente do crescimento da receita de incorporagdo e revenda de iméveis,

que atingiu R$ 586,4 milhdes no 4T10, um aumento de R$ 214,5 milhdes (57,7%) em relagdo ao mesmo periodo de 2009.
q

4709
Receita Reconhecida Receita Reconhecida
Ano de Lancamento (R$ milhares) % (R$ milhares) %
Até 2005 1.624 0,4% 441 0,2%
2006 6.683 1,1% 32.421 8,7%
2007 179.705 30,6% 156.669 42,1%
2008 224.862 38,3% 101.173 27,2%
2009 77.743 13,3% 81.236 21,8%
2010 95.823 16,3% - -
586.440 100,00% 371.940 100%
Receita Reconhecida
586.440
58%
371.940
I 4709 T 4710 I
O quadro abaixo apresenta a evolugdo da comercializagao e a evolugdo financeira do custo de nossos empreendimentos no 4T10:

Evolucao
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo
31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010
Reserva Granja Julieta 3T04 15,0% 100% 98% 100% 100%
Window 4T04 100,0% 100% 100% 100% 100%
The View 1T05 45,0% 100% 99% 100% 100%
Terra Vitris 3T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Breeze Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Club Park Santana 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Duo 4T05 25,0% 99% 99% 100% 100%
EcolLife Cidade Universitaria 4T05 40,0% 99% 99% 100% 100%
Vita Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Reserva do Bosque 2T06 100,0% 88% 82% 100% 100%
Campo Belissimo 3T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Wingfield 3T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Boulevard Sao Francisco 4T06 100,0% 99% 98% 100% 100%
lluminatto 4T06 100,0% 98% 98% 100% 100%
Inspiratto 4T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Particolare 4T06 15,0% 100% 95% 100% 100%
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4T06 75,0% 100% 99% 100% 100%
Vida Viva Mooca 4T06 100,0% 98% 99% 100% 100%
Vida Viva Tatuapé 4T06 100,0% 98% 98% 100% 100%
Especiale 1T07 100,0% 90% 95% 100% 100%
Le Parc 1T07 50,0% 98% 97% 98% 100%
Tendence 1T07 50,0% 94% 86% 97% 100%
Verte 1707 100,0% 100% 100% 100% 100%
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100,0% 100% 100% 100% 100%
Concetto 2707 100,0% 100% 100% 100% 100%
In Citta 2707 100,0% 92% 90% 100% 100%
The Gift i 2707 50,0% 95% 90% 100% 99%
Vida Viva Freguesia do O 2707 100,0% 99% 100% 100% 100%
Vida Viva Vila Maria 2707 100,0% 100% 99% 100% 100%
Arts Ibirapuera 3707 100,0% 100% 87% 100% 99%
Breeze Santana 3707 100,0% 100% 100% 100% 96%
Gabrielle 3707 100,0% 96% 96% 100% 100%
LEssence 3707 100,0% 75% 65% 89% 83%
Spazio Dell’Acqua 3707 100,0% 84% 84% 88% 88%
Vita Araguaia 3707 100,0% 80% 69% 100% 95%
Du Champ 4T07 100,0% 96% 96% 95% 85%
Grand Club Vila Ema 4T07 100,0% 74% 61% 70% 58%
Villagio Monteciello 4T07 100,0% 78% 77% 86% 84%
Terrazza Mooca 4707 100,0% 96% 90% 96% 87%
Veranda Mooca 4T07 100,0% 90% 81% 100% 100%
Nouveaux 4T07 100,0% 99% 100% 94% 86%
Signature 4707 100,0% 93% 93% 100% 92%
Up Life 4T07 100,0% 91% 81% 91% 80%
Vida Viva Butanta 4T07 100,0% 98% 89% 100% 100%
Vida Viva Sao Bernardo 4707 100,0% 91% 81% 98% 92%
Vivre Alto da Boa Vista 4707 100,0% 93% 89% 100% 95%
Vida Viva Parque Santana 4707 100,0% 99% 94% 100% 96%
Sophistic 1T08 100,0% 92% 90% 94% 86%
Weekend 1708 100,0% 77% 72% 73% 55%
Club Park Butanta 2708 100,0% 87% 82% 77% 64%
Double 2708 100,0% 94% 94% 97% 92%
Icon (Belo Horizonte) 2708 85,0% 90% 88% 77% 65%
Open Jardim das Orquideas 2708 100,0% 95% 99% 71% 57%
Open Jardim das Orquideas 2708 100,0% 71% 57%
Unidades nao langadas 2708 100,0% 71% 57%
Magnifique 2708 100,0% 57% 57% 100% 91%
Guarulhos Office/EveryDay 2708 50,0% 98% 98% 61% 48%
Guarulhos Office/EveryDay - Unidades nao lancadas 2708 50,0% 61% 48%
Paulistano 2708 30,0% 100% 100% 37% 32%
Paulistano - Unid. nao langadas 2708 30,0% 37% 32%
Plaza Mayor Ipiranga 2708 100,0% 95% 94% 80% 65%
Vida Viva Golf Club 2708 100,0% 84% 84% 92% 80%
Cinecitta (12 fase) 3708 85,0% 87% 86% 59% 54%
Incontro 3708 100,0% 96% 93% 82% 67%
Montemagno 3708 100,0% 98% 97% 86% 69%
Pleno Santa Cruz 3708 100,0% 99% 96% 84% 68%
Timing 3708 100,0% 79% 63% 85% 70%
Vida Viva Jardim Itélia 3708 100,0% 96% 94% 90% 72%
Vida Viva Vila Guilherme 3708 100,0% 88% 82% 100% 87%
Arte Luxury Home Resort 4T08 50,0% 96% 83% 93% 87%
E-Office Design Berrini 4T08 50,0% 88% 88% 63% 54%
Montemagno (2° fase) 4T08 100,0% 95% 92% 86% 69%
Plaza Mayor Ipiranga (22 fase) 4708 100,0% 100% 99% 80% 65%
Honoré Bela Vista 1T09 50,0% 100% 100% 97% 94%
Spot Cidade Baixa 1T09 50,0% 95% 93% 77% 64%
Terra Nature - Ipé 1T09 45,8% 98% 98% 46% 32%
Shop Club Guarulhos (12 fase) 1T09 100,0% 91% 97% 55% 40%
Cinecitta (22 fase) 2T09 85,0% 77% 74% 59% 54%
Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100,0% 94% 97% 55% 40%
Terra Nature - Jatobd 2T09 45,8% 76% 88% 33% 25%
Terra Nature - Cerejeiras 2T09 45,8% 94% 97% 44% 30%
Spazio Vitta Vila Ema 2709 100,0% 100% 99% 49% 37%
Shop Club Vila Guilherme 2709 100,0% 100% 100% 72% 58%
Atual Santana 2T09 100,0% 55% 55% 71% 64%
Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100,0% 100% 100% 49% 37%
Oscar Freire Office 3T09 100,0% 100% 100% 60% 50%
Terra Nature - Nogueira 3T09 45,8% 94% 97% 31% 28%

Evolucao
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo
31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010
Terra Nature Pau-Brasil 3T09 45,8% 51% 65% 1% 27%
Duo Alto da Lapa 3T09 100,0% 100% 100% 51% 41%
Altto Pinheiros 3709 100,0% 100% 91% 52% 45%
Allegro Jd. Avelino 3T09 100,0% 98% 100% 47% 42%
The One 4709 100,0% 54% 47% 49% 40%
Alegria 4709 100,0% 81% 79% 31% 25%
Ideal 4709 100,0% 99% 100% 38% 29%
Near 4T09 100,0% 96% 97% 27% 22%
Praga Jardim 4709 100,0% 86% 84% 25% 18%
Novita Butanta 4709 100,0% 99% 100% 44% 38%
VV Clube Iguatemi (Granada) 4T09 50,0% 71% 70% 29% 24%
Casa do Sol (Jade) 4709 50,0% 81% 72% 38% 31%
Novita Butanta (22 fase) 1T10 100,0% 100% 100% 44% 38%
Code 1T10 100,0% 90% 90% 28% 24%
Soho Nova Leopoldina 1T10 50,0% 96% 96% 32% 27%
Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50,0% 100% 99% 32% 27%
Montemgano (32 fase) 1T10 100,0% 94% 89% 86% 69%
Passeio 1T10 35,0% 99% 100% 49% 27%
Nouveau Vila da Serra 2710 42,5% 100% 96% 22% 15%
VV Clube Moinho 2T10 50,0% 98% 99% 32% 97%
Passione 2710 100,0% 100% 99% 35% 97%
Bela Cintra 2710 50,0% 96% 95% 34% 90%
Code Berrini 2T10 80,0% 100% 99% 35% 99%
Concept 2710 100,0% 63% 60% 31% 58%
Caminhos da Barra 2710 50,0% 23% 20% 25% 18%
Dream 2T10 50,0% 97% 95% 27% 77%
Sena Madureira 3T10 100,0% 100% 94% 46% 46%
Royal Blue 3T10 50,0% 77% 60% 23% 23%
Ideal Brooklin 3T10 66,6% 38% 19% 37% 36%
Passione Duo 3T10 100,0% 99% 84% 34% 32%
Fascinio Vila Mariana 3T10 100,0% 100% 83% 28% 28%
Cube 3T10 100,0% 83% 55% 34% 32%
Park Club Bairro Jardim 3T10 50,0% 100% 77% 23% 21%
True 3T10 100,0% 58% 51% 24% 23%
Ponta da Figueira 4T10 17,5% 61% 36%
Arte Bela Vista 4T10 50,0% 44% 24%
Vivace Castelo 4T10 100,0% 0%
Moratta Vila Ema 4T10 100,0% 53% 23%
Giardino 4T10 100,0% 64% 28%
Disefio Campo Belo 4T10 100,0% 55% 29%
Hom 4T10 100,0% 76% 28%
LEssence (22 fase) 4T10 100,0% 90% 89%
Royal Blue (22 fase) 4T10 50,0% 90% 23%

O quadro abaixo apresenta a evolugédo da comercializagéo e a evolugao financeira do custo de nossos empreendimentos, comparativamente com o mesmo

trimestre do ano anterior: Evolugao
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido Financeira do Custo
31.12.2010 30.09.2010 31.12.2010 30.09.2010

Reserva Granja Julieta 3T04 15,0% 100% 98% 100% 100%
Window 4T04 100,0% 100% 100% 100% 100%
The View 1T05 45,0% 100% 98% 100% 100%
Terra Vitris 3T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Breeze Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Club Park Santana 4705 100,0% 100% 100% 100% 100%
Duo 4T05 25,0% 99% 99% 100% 100%
EcoLife Cidade Universitaria 4T05 40,0% 99% 99% 100% 100%
Vita Alto da Lapa 4T05 100,0% 100% 100% 100% 100%
Reserva do Bosque 2T06 100,0% 88% 76% 100% 100%
Campo Belissimo 3T06 70,46% 100% 94% 100% 100%
Wingfield 3T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Boulevard Séo Francisco 4T06 100,0% 99% 89% 100% 100%
lluminatto 4T06 100,0% 98% 100% 100% 100%
Inspiratto 4T06 100,0% 100% 100% 100% 100%
Particolare 4T06 15,0% 100% 95% 100% 100%
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4T06 75,0% 100% 100% 100% 98%
Vida Viva Mooca 4T06 100,0% 98% 93% 100% 100%
Vida Viva Tatuapé 4T06 100,0% 98% 93% 100% 100%
Especiale 1T07 100,0% 90% 76% 100% 99%
Le Parc 1T07 50,0% 98% 97% 98% 83%
Tendence 1T07 50,0% 94% 86% 97% 95%
Verte 1T07 100,0% 100% 98% 100% 100%
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100,0% 100% 98% 100% 100%
Concetto 2T07 100,0% 100% 100% 100% 100%
In Citta 2707 100,0% 92% 83% 100% 100%
The Gift 3 2707 50,0% 95% 79% 100% 85%
Vida Viva Freguesia do O 2707 100,0% 99% 74% 100% 93%
Vida Viva Vila Maria 2707 100,0% 100% 94% 100% 94%
Arts Ibirapuera 3T07 100,0% 100% 87% 100% 90%
Breeze Santana 3T07 100,0% 100% 98% 100% 77%
Gabrielle 3T07 100,0% 96% 93% 100% 84%
LEssence 3T07 100,0% 75% 58% 89% 57%
Spazio Dell’Acqua 3T07 100,0% 84% 72% 88% 75%
Vita Araguaia 3T07 100,0% 80% 59% 100% 50%
Du Champ 4T07 100,0% 96% 69% 95% 63%
Grand Club Vila Ema 4707 100,0% 74% 47% 70% 37%
Villagio Monteciello 4T07 100,0% 78% 67% 86% 68%
Terrazza Mooca 4T07 100,0% 96% 57% 96% 59%
Veranda Mooca 4T07 100,0% 90% 70% 100% 77%
Nouveaux 4T07 100,0% 99% 94% 94% 62%
Signature 4T07 100,0% 93% 51% 100% 70%
Up Life 4707 100,0% 91% 59% 91% 49%
Vida Viva Butanta 4T07 100,0% 98% 73% 100% 89%
Vida Viva Sao Bernardo 4T07 100,0% 91% 57% 98% 67%
Vivre Alto da Boa Vista 4707 100,0% 93% 62% 100% 72%
Vida Viva Parque Santana 4707 100,0% 99% 84% 100% 71%
Sophistic 1T08 100,0% 92% 87% 94% 62%
Weekend 1T08 100,0% 77% 61% 77% 27%
Club Park Butanta 2T08 100,0% 87% 71%
Double 2T08 100,0% 94% 59% 97% 69%
Icon (Belo Horizonte) 2708 85,0% 90% 77% 77% 43%
Open Jardim das Orquideas 2708 100,0% 95% 76% 71% 33%
Open Jardim das Orquideas - Unidades nao lancadas 2708 100,0% 71%
Magnifique 2708 57% 28% 100%
Guarulhos Central Office/ Everyday Residencial Club 2708 50,0% 98% 72% 61% 26%
Guarulhos Central Office/ Everyday

Residencial Club - Unidades néo langadas 2708 50,0% 61% 26%
Paulistano 2T08 30,0% 100% 89% 37% 25%
Paulistano - Unidades nao langadas 2708 30,0% 37% 25%
Plaza Mayor Ipiranga 2708 100,0% 95% 81% 80% 41%
Vida Viva Golf Club 2T08 100,0% 84% 62% 92% 45%
Cinecitta (12 fase) 3T08 85,0% 87% 82% 59% 36%
Incontro 3708 100,0% 96% 81% 82% 39%
Montemagno 3708 100,0% 98% 78% 86% 39%
Pleno Santa Cruz 3T08 100,0% 99% 79%
Timing 3T08 100,0% 79% 51% 85% 38%
Vida Viva Jardim Itélia 3708 100,0% 96% 37% 90% 41%
Vida Viva Vila Guilherme 3T08 100,0% 88% 1% 100% 40%
Arte Luxury Home Resort 4T08 50,0% 96% 86% 93% 59%
E-Office Design Berrini 4708 50,0% 88% 78% 63% 46%
Montemagno (2° fase) 4T08 100,0% 95% 54% 86% 40%
Plaza Mayor Ipiranga (22 fase) 4708 100,0% 100% 83% 80% 41%
Honoré Bela Vista 1T09 50,0% 100% 96% 97% 63%
Spot Cidade Baixa 1T09 50,0% 95% 78% 77% 36%
Terra Nature - Ipé 1T09 45,8% 98% 96% 46% 21%
Shop Club Guarulhos (12 fase) 1T09 100,0% 91% 96% 55% 25%
Cinecitta (22 fase) 2T09 85,0% 77% 51% 59% 36%
Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100,0% 94% 92% 55% 25%
Terra Nature - Jatoba 2T09 45,8% 76% 94% 33% 26%
Terra Nature - Cerejeiras 2T09 45,8% 94% 96% 44% 16%
Spazio Vitta Vila Ema 2T09 100,0% 100% 99% 49% 30%
Shop Club Vila Guilherme 2709 100,0% 100% 99% 72% 39%
Atual Santana 2T09 100,0% 55% 49% 71% 39%
Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100,0% 100% 99% 49% 30%
Oscar Freire Office 3T09 100,0% 100% 99% 60% 40%
Terra Nature - Nogueira 3T09 45,8% 94% 80% 31% 23%
Terra Nature Pau-Brasil 3T09 45,8% 51% 42% 41% 28%
Duo Alto da Lapa 3T09 100,0% 100% 96% 51% 33%
Altto Pinheiros 3T09 100,0% 100% 73% 52% 38%
Allegro Jd. Avelino 3T09 100,0% 98% 98% 47% 36%
The One 4T09 100,0% 54% 40% 49% 31%
Alegria 4T09 100,0% 81% 60% 31% 18%
Ideal 4T09 100,0% 99% 58% 38% 31%
Near 4T09 100,0% 96% 59% 27% 18%
Praca Jardim 4T09 100,0% 86% 22% 25% 14%
Novita Butanta 4T09 100,0% 99% 58% 44% 36%
VV Clube Iguatemi (Granada) 4T09 50,0% 71% 29% 29% 20%
Casa do Sol (Jade) 4709 50,0% 81% 47% 38% 24%
Novita Butanta (22 fase) 1T10 100,0% 100% 44%
Code 1T10 100,0% 90% 28%
Soho Nova Leopoldina 1T10 50,0% 96% 32%
Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50,0% 100% 32%
Montemgano (32 fase) 1T10 100,0% 94% 86%
Passeio 1T10 35,0% 99% 49%
Nouveau Vila da Serra 2710 42,5% 100% 22%
VV Clube Moinho 2T10 50,0% 98% 32%
Passione 2T10 100,0% 100% 35%
Bela Cintra 2710 50,0% 96% 34%
Code Berrini 2710 80,0% 100% 35%
Concept 2710 100,0% 63% 31%
Caminhos da Barra 2710 50,0% 23% 25%
Dream 2710 50,0% 97% 27%
Sena Madureira 3T10 100,0% 100% 46%
Royal Blue 3T10 50,0% 77% 23%
Ideal Brooklin 3T10 100,0% 38% 37%
Passione Duo 3T10 100,0% 99% 34%
Fascinio Vila Mariana 3T10 100,0% 100% 28%
Cube 3T10 100,0% 83% 34%
Park Club Bairro Jardim 3T10 50,0% 100% 23%
True 3T10 100,0% 58% 24%
Ponta da Figueira 4T10 50,0% 61% 36%
Arte Bela Vista 4T10 50,0% 44% 24%
Vivace Castelo 4T10 100,0% 0%
Moratta Vila Ema 4T10 100,0% 53% 23%
Giardino 4T10 100,0% 64% 28%
Disefio Campo Belo 4T10 100,0% 55% 29%
Hom 4T10 50,0% 76% 28%
L'Essence (22 fase) 4T10 100,0% 90% 89%
Royal Blue (22 fase) 4T10 50% 90% 23%

A receita bruta operacional no 4T10 foi afetada por impostos sobre servicos e receitas, que atingiram R$ 22,6 milndes, um aumento de R$ 7,7 milhao
(52,3%) em comparagao a 4T09. Tais impostos (PIS, COFINS e ISS) representaram uma carga média de 3,9% sobre a receita bruta operacional, uma
diminuicéo de 0,1% em comparagao a 4T09.

Apds a incidéncia de tais impostos, a receita operacional liquida atingiu R$ 572,7 milhdes em 4T10, aumentando R$ 208,7 milhdes (57,3%) em comparagao
com a receita operacional liquida do mesmo periodo em 2009.

Lucro Bruto

A margem bruta da empresa no 4T10 atingiu 31,7%, expurgando os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (divida corporativa e
financiamento a produgdo), um aumento em comparagao ao 4T09 (cuja margem bruta foi de 30,5%).

Lucro Bruto

154.016

56,1%

98.680

4T09 4T10
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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

E importante destacar que a Even atualiza o custo orgado dos empreendimentos mensalmente, (ndo apenas considerando a variagao do INCC no periodo), mas Segue abaixo o calculo de nosso EBITDA para o quarto trimestre de 2010:
considerando o custo orgado real apurado pela area técnica. Este custo reflete a inflagao real incidente na mao-de-obra, matéria-prima e equipamentos.

Segue quadro demonstrando a margem bruta, margem REF, margem bruta do estoque com os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo:

(R$ milhGes - referentes ao 4T10)

Receita Bruta

Deducdes

Receita Liquida

CPV

Construcao e Terreno

Financiamento & Producao

Divida Corporativa

Lucro Bruto

MB %

MB % ex-financiamentos (producao + corporativo)

Margem Bruta

Margem Bruta Margem REF do Estoque
595,3 1.657,7 860,3
(22,6) (58,5) (31,4)
572,7 1.599,2 828,9

(418,7) (1.076,4) (572,5)
(391,4) (1.076,4) (535,9)
(17,8) - (7,9)
(9,6) - (28,7)
154,0 522,8 256,4
26,9% 32,7%" 30,9%"
31,7% 32,7%" 34,4%M @

™ Margem REF e de estoque quando realizadas se beneficiarao das receitas de servicos e indexagéo da carteira pelo INCC.
@ Expurgando custo das unidades néo langadas de empreendimentos faseados.

O lucro bruto foi de R$ 154,0 milhdes no 4T10, aumentando em R$ 55,3 milhGes (56,1%) em comparagdo com o lucro bruto do mesmo periodo do ano

anterior.

Resultados Operacionais

As despesas comerciais atingiram em 4T10 R$ 26,3 milhdes (4,6% sobre a receita liquida), um aumento de R$ 3,5 milhdes (15,3%) em relagao a 4T09

(6,3% sobre a receita).

As despesas gerais e administrativas atingiram R$ 33,7 milhdes em 4T10 (5,9% sobre a receita), contra R$ 22,4 milhdes em 4T09 (6,2% sobre a receita).

Expurgando a provisdo para bénus de R$ 10,2 milhdes, o nimero seria de R$ 23,5 milhdes.
O resultado financeiro liquido atingiu no 4T10 um valor negativo de R$ 2,1 milhdes apresentando uma redugéo de R$ 4,4 milhGes (-188%) em relagao a 4T09.
O lucro operacional de 4T10 foi de R$ 89,0 milhdes, R$ 32,1 milhdes superior ao resultado operacional de 4T09.

56.856

Lucro Operacional

56,5%

89.002

[
EBITDA

4T09

O resultado antes dos impostos, juros, encargos financeiros apropriados ao custo, depreciacbes e amortizagdes do quarto trimestre de 2010 foi de
R$ 89,0 milhdes. A margem EBITDA calculada sobre a receita liquida foi de 20,9% no quarto trimestre de 2010, em comparagéao aos 18,6% apurados no

mesmo trimestre de 2009.

4T10

Controladora

4710 4709 Var. (%) 12M10 9M09 Var. (%)
Lucro Antes do IRPJ e CSLL 89.002 56.856 56,5% 324.134 179.515 80,6%
(+) Depreciacao e Amortizagao 1.223 946 29,3% 5.425 3.448 57,3%
(+) Despesas Financeiras Liquidas 2.109 (2.356) (189,5%) 12.313 8.376 47,0%
(+) Despesas apropriadas ao Custo 27.335 12.223 123,6% 68.130 39.370 73,0%
EBITDA 119.669 67.669 76,8% 410.002 230.709 77,7%
% Sobre Receita Lquida 20,9% 18,6% 21,0% 19,7%

Lucro Liquido

O quarto trimestre de 2010 apresentou lucro liquido de R$ 69,8 milhdes, o que representou um aumento de R$ 29,4 milhdes em relagao ao mesmo periodo
de 2009, atingindo uma margem liquida de 12,1%"".

Lucro Liquido

69.769

72,7%

40.397

4T09 4110

© Relativa ao lucro liquido antes da participagao de minoritérios.
Andélise Patrimonial

Disponibilidades

Os saldos de disponibilidades em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 528,5 milhdes, 68,4% maior quando comparado a 31 de dezembro de 2009.
Contas a Receber

O saldo de contas a receber estd, substancialmente, atualizado pela variacdo do INCC até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variagao do indice
de precos, acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis, calculados pelo sistema price de amortizagao. O contas a receber
apropriado passou de R$ 1,7 para R$ 1,9, bilhdes (62,8%) em 31 de dezembro de 2010, quando comparado ao 31 de dezembro de 2009, decorrente dos
lancamentos/vendas de empreendimentos ocorridos no trimestre. O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda nao concluidas ndo esta
totalmente refletido como ativo nas demonstragdes financeiras, uma vez que sao reconhecidas na medida da evolugcdo da construgcao.

Empréstimos e Financiamentos

Os empréstimos e financiamentos apresentaram aumento de 48,4% em 31 de dezembro de 2010 quando comparado a 31 de dezembro de 2010,
passando de R$ 569.936 mil em 31 de dezembro de 2009 para R$ 845.918 mil em 31 de dezembro de 2010. Esse aumento, em sua maior parte, &
consequéncia das liberagdes de SFH durante o exercicio de 2010.

Patriménio Liquido

O patriménio liquido apresentou aumento de 53,6% no 31 de dezembro de 2010 quando comparado a 31 de dezembro de 2009. Esse aumento é
consequéncia do resultado auferido no periodo.

Clausula Compromisséria

A Companhia esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme Clausula Compromissdria constante no seu Estatuto Social.

BALANCOS PATRIMONIAIS (Em milhares de reais)

Consolidado

31de 31de 12de 31de 31de 12de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
Ativo de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 2.5) 1.447 3.069 2.174 26.413 24.690 11.858
Ativos financeiros ao valor justo por meio do
resultado (Nota 7) 163.515 102.194 110.206 486.636 256.881 250.321
Contas vinculadas (Nota 8) - - - 15.413 32.220 59.952
Contas a receber (Nota 9(a)) 2.423 6.599 19.649 1.471.164 1.033.999 540.539
Imdveis a comercializar (Nota 10) 55.941 15.823 14.745 448.389 555.226 452.092
Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 20) 37.198 16.765 12.735 45.249 40.492 20.950
Impostos e contribuicdes a compensar 10.559 7.485 9.178 15.036 11.506 11.152
Demais contas a receber 9.520 16.079 14.039 81.009 54.891 29.404
280.603 168.014 182.726 2.589.309 2.009.905 1.376.268
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Contas a receber (Nota 9(a)) 21.629 24.105 30.287 434.904 136.577 143.999
Iméveis a comercializar (Nota 10) - - - 157.354 101.675 200.746
Adiantamentos para futuro aumento de capital
(Nota 11(b)) 323.270 192.372 141.363 4.129 1.165 3.606
Partes relacionadas (Nota 33) 16.410 8.916 4.479 4,793 200 601
Demais contas a receber 5.774 6.866 4.963 5.899 7.341 4.976
367.083 232.259 181.092 607.079 246.958 353.928
Investimentos (Nota 11) 1.373.493 1.192.149 901.384 1" 1 1
Agio (Nota 11) 1.601 2.511 4.615 - - -
Imobilizado (Nota 12) 16.308 6.819 5.015 18.947 11.518 23.336
Intangivel (Nota 13) 2.714 2.752 3.360 2.889 2.893 3.532
1.761.199 1.436.490 1.095.466 628.926 261.380 380.807
Total do ativo 2.041.802 1.604.504 1.278.192 3.218.235 2.271.285 1.757.075

Controladora Consolidado
31de 31de 12de 31de 31de 12de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
Passivo e patriménio liquido de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Circulante
Fornecedores 5.703 153 1.271 50.069 34.592 34.114
Contas a pagar por aquisi¢ao de iméveis (Nota 14) - 847 5.318 26.375 17.242 31.194
Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 41(c)) 64 407 225 1.046 7115 7.381
Impostos e contribuicdes a recolher 17.433 10.401 11.857 42.485 31.886 25.723
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a)) 26.105 25.361 - 542.102 136.264 84.042
Cessao de recebiveis (Nota 11(b)) 1.899 2.067 5.636 14.337 15.316 12.303
Debéntures (Nota 15(b)) 75.808 16.830 14.291 75.808 16.830 14.291
Adiantamentos de clientes (Nota 16) 175 507 348 159.578 129.737 101.110
Partes relacionadas (Nota 41) 56.663 165.443 11.801 13.224 3.050 4.967
Dividendos propostos (Nota 22(b)) 59.967 29.733 14.258 59.967 29.733 14.258
Demais contas a pagar 35.800 13.273 1.750 80.933 30.464 12.812
279.617 265.022 66.755 1.065.924 452.229 342.195
Nao circulante
Contas a pagar por aquisicdo de iméveis (Nota 14) 2.425 2.425 3.121 29.004 27.752 38.627
Tributos a pagar 165 440 1.263 63.326 40.528 26.064
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a)) 97.841 126.610 142.133 303.816 433.672 216.234
Cesséo de recebiveis (Nota 11(b)) 18.000 18.090 19.570 34.942 43.788 35.173
Debéntures (Nota 15(b)) 254.352 303.751 248.934 254.352 303.751 248.934
Plano de opgéo de a¢des (Nota 21.1) - 1.946 6.893 - 1.946 6.893
Adiantamentos para futuros investimentos (Nota 11(f)) - - - 2.684 3.552 4115
Imposto de renda e contribui¢ao social
diferidos (Nota 18) - - - 54.350 37.413 21.640
Demais contas a pagar - 428 439 - 8.802 4.207
372.783 453.690 422.353 742.474 901.204 601.887
Patriménio liquido
Capital social (Nota 21) atribuidos aos acionistas
da controladora 1.083.266 757.264 757.262 1.083.266 757.264 757.262
Custos de transacao (15.775) - (22.784) (15.775) - (22.784)
Plano de opcao de acdes (Nota 21.1) 12.561 10.981 8.996 12.561 10.981 8.996
Reservas de lucros 310.071 117.547 45.610 310.071 117.547 45.610
1.390.123 885.792 789.084 1.390.123 885.792 789.084
Participacao dos nao controladores (721) - - 19.714 32.060 23.909
1.389.402 885.792 789.084 1.409.837 917.852 812.993
Total do passivo e patriménio liquido 2.041.802 1.604.504 1.278.192 3.218.235 2.271.285 1.757.075

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante das demonstracées financeiras.

DEMONSTRA(;GES DO RESULTADO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado)

Controladora

Consolidado

2010 2009 2010 2009
Operacoes
Receita (Nota 23) 57.220 53.509 1.955.931 1.168.205
Custo incorrido das vendas realizadas (62.098) (42.788) (1.420.128) (835.886)
Lucro bruto (4.878) 10.721 535.803 332.319
Receitas (despesas) operacionais
Comerciais (6.555) (4.896) (86.865) (70.880)
Gerais e administrativas (95.005) (64.220) (100.217) (68.513)
Remuneracao da Administracao (5.042) (8.311) (5.042) (8.311)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (10.495) 1.964 (7.232) 3.276
(117.097) (75.463) (199.356) (144.428)
Lucro (prejuizo) operacional antes das participacoes
societarias e do resultado financeiro (121.975) (64.742) 336.447 187.891
Resultado das participagdes societarias (Nota 12)
Equivaléncia patrimonial 423.671 239.282 - -
Provisdo para perdas (1.804) (1.262) -
Amortizacao do agio (910) (2.104) - -
Resultado financeiro (Nota 27)
Despesas financeiras (61.793) (53.613) (66.840) (43.844)
Receitas financeiras 15.302 6.893 54.527 35.468
374.466 189.196 (12.313) (8.376)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 252.491 124.454 324.134 179.515
Imposto de renda e contribuicao social (Nota 30) - - (69.090) (43.877)
Lucro liquido do exercicio 252.491 124.454 255.044 135.638
Atribuivel a
Acionistas da Companhia 252.491 124.454
Participagao dos nao controladores 2.553 11.184
255.044 135.638
Lucro por acao atribuivel aos acionistas da Companhia
durante o exercicio (expresso em R$ por acao)
Lucro basico por acédo (Nota 29) 1,18 0,76
Lucro diluido por acao (Nota 29) 1,18 0,77
N&o existem elementos para constituicdo da demonstragéo do resultado abrangente e, por tal motivo, esta nao esta sendo apresentada.
As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstracées financeiras.
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado)
Atribuivel aos acic da controladora
Reservas de Partici-
lucros pacdao  Total do
Custos Plano de Reten- Lucros dos nao patri-
Capital de tran- opcao de cao de acumu- contro- monio
social sacao acoes Legal lucros lados Total ladores liquido
Em 12 de janeiro de 2009 757.262 (22.784) 8.996 2.837 24.849 17.924  789.084 23.909  812.993
Absorgao dos custos de transacao 22.784 (22.784) - - - -
Aumento e integralizacdo de capital 2 - - - - - 2 - 2
Diminuic@o na participagao de
acionistas nao controladores - - - - - - - (3.033) (3.033)
Plano de opcéo de ac¢des - - 1.985 - - - 1.985 - 1.985
Lucro liquido do exercicio - - - - - 124.454 124.454 11.184 135.638
Destinacéo do lucro
Reserva legal - - - 5.524 - (5.524) - - -
Dividendos propostos -
R$ 0,17 por agédo - - - - - (29.733)  (29.733) - (29.733)
Reserva de retencao de lucros - - - - 75.228 (75.228) - - -
Em 31 de dezembro de 2009 757.264 - 10.981 8.361 77.293 31.893  885.792 32.060 917.852
Custos de transacao - (15.775) - - - - (15.775) - (15.775)
Aumento e integralizagao
de capital (Nota 21) 326.002 - - - - - 326.002 - 326.002
Operagdes com nao controladores
Aumento de capital - - - - - - - 11.495 11.495
Distribuicao de lucros - - - - - - - (8.655) (8.655)
Compra de participacéo - - - - - - - (17.018) (17.018)
Plano de opcéo de ac¢des (Nota 21.2(c)) - - 1.580 - - - 1.580 - 1.580
Aumento de participacdo
em sociedades controladas - - - - - - - (721) (721)
Lucro liquido do exercicio - - - - - 252.491 252.491 2.553 255.044
Destinacao do lucro
Reserva legal - - - 12,625 - (12.625) - - -
Dividendos propostos - R$ 0,27
por acao (Nota 21.3) - - - - - (59.967) (59.967) - (59.967)
Reserva de retencao de
lucros (Nota 21.2) - - - - 211792 (211.792) - - -
Em 31 de dezembro de 2010 1.083.266 (15.775) 12.561 20.986  289.085 - 1.390.123 19.714 1.409.837

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstragoes financeiras.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais (Nota 30) (155.291) (105.484) (264.997) (314.758)
Fluxos de caixa das atividades de investimentos

Diminuicdo (aumento) em ativos financeiros ao valor

justo por meio do resultado (61.321) 8.012 (220.755) (6.560)
Aquisicao de bens do ativo imobilizado (13.623) (3.670) (17.459) (3.670)
Aumento dos investimentos (90.037) (139.205) - -
Lucros recebidos 332.364 93.844 - -
Parcela recebida (paga) na alienagéo (aquisi¢ao) de
participagdo em investimento - (5.940) - -
Adiantamento para futuro aumento de capital (132.702) (49.747)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos 34.681 (96.706) (247.214) (10.230)
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
De terceiros
Adiantamentos para futuro aumento de capital em
investidas, efetuadas pelos parceiros - - (3.832) 1.878
Ingresso pela emissao de debéntures - 75.000 - 75.000
Ingresso de novos empréstimos e financiamentos 4.944 18.627 585.573 416.440
Ingresso (pagamento) de descontos de recebiveis, liquido (187) - (22.196) -
Pagamento de empréstimos e financiamentos (49.989) (25.491) (331.686) (139.726)
(45.232) 68.136 227.859 353.592
Dos acionistas/partes relacionadas
Ingresso (pagamento) a partes relacionadas, liquido (116.274) 149.205 5.581 (1.516)
Integralizagéo de capital 326.002 2 326.002 2
Gastos com oferta publica de agcdes (15.775) - (15.775) -
Dividendos pagos (29.733) (14.258) (29.733) (14.258)
Caixa liquido proveniente das atividades de financiamentos 118.988 203.085 513.934 337.820
Aumento (reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa (1.622) 895 1.723 12.832
Saldos de caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 3.069 2.174 24.690 11.858
No final do exercicio 1.447 3.069 26.413 24.690

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante das demonstracées financeiras.

DEMONSTRAGC-)ES DO VALOR ADICIONADO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Receitas
Incorporagao, revenda de imdveis e servigos 62.671 59.245 2.035.841 1.218.432
Outras receitas (despesas) (17.819) 182 - -
Proviséo para devedores duvidosos - reversao/constituicao - (747) - (747)
44.852 58.680 2.035.841 1.217.685
Insumos adquiridos de terceiros
Custo (8.272) (5.909) (1.366.302) (799.005)
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros operacionais (23.238) (24.485) (120.332) (94.066)
(31.510) (30.394) (1.486.634) (893.071)
Valor adicionado bruto 13.342 28.286 549.207 324.614
Retencoes
Depreciagdo e amortizagéo (3.047) (2.474) (5.425) (3.448)
Amortizagao de &gio em controladas (910) (2.104) - -
(3.957) (4.578) (5.425) (3.448)
Valor adicionado produzido pela sociedade 9.385 23.708 543.782 321.166
Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 423.671 225.313 - -
Proviséo para perdas em sociedades investidas (1.804) (1.262) - -
Receitas financeiras - inclui variagdes monetérias 15.302 6.893 54.527 35.468
437.169 230.944 54.527 35.468
Valor adicionado total a distribuir 446.554 254.652 598.309 356.634
Distribuicao do valor adicionado
Salarios e encargos (78.433) (53.754) (78.433) (53.754)
Participagdo dos empregados nos lucros (20.200) (10.730) (20.200) (10.730)
Plano de opcao de acdes 366 2.960 366 2.960
Remuneragao da Administragao (5.042) (8.311) (5.042) (8.311)
Impostos, taxas e contribuicoes (24.533) (18.341) (168.689) (104.939)
Despesas financeiras - inclui variagdes monetérias (61.793) (53.613) (66.839) (43.844)
Aluguéis (4.428) (2.378) (4.428) (2.378)
Participacdo de minoritarios no resultado - - (2.553) (11.184)
Dividendos (59.967) (29.733) (59.967) (29.733)
Lucros retidos (192.524) (80.752) (192.524) (94.721)
(446.554) (254.652) (598.309) (356.634)

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracées financeiras.
Continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. INFORMACOES GERAIS

A EVEN Construtora e Incorporadora S.A. (a “Companhia”) é uma sociedade anénima de capital aberto com sede em S&ao Paulo, Estado de Sao Paulo,
sendo suas agdes comercializadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) - Novo Mercado - sob a sigla EVEN3, controlada pelo FIP GENOA e
membros da familia Terepins.

A Companhia e suas sociedades controladas (o “Grupo”) tém por atividade preponderante a incorporacao de imdveis residenciais e a participagao em
outras sociedades.

O desenvolvimento dos empreendimentos de incorporacdo imobilidria é efetuado pela Companhia e por suas sociedades controladas ou em conjunto
com outros parceiros. A participacdo de terceiros ocorre de forma direta no empreendimento ou por meio de participacdo em sociedades, criadas com o
propésito especifico de desenvolver o empreendimento.

As sociedades controladas compartilham as estruturas e os custos corporativos, gerenciais e operacionais da Companhia.

A Companbhia esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme clausula Compromisséria constante no seu estatuto social.

A emissao das demonstragoes financeiras consolidadas foi aprovada pelo Conselho de Administragao em reunido realizada em 28 de margo de 2010.

2. RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS
As principais politicas contébeis aplicadas na preparacédo destas demonstragées financeiras individuais e consolidadas estao definidas abaixo. Essas
politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados, salvo disposicdo em contrario.

2.1. Bases de preparacao das demonstracdes financeiras

As demonstracdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e ativos financeiros disponiveis para venda e ativos e
passivos financeiros (inclusive instrumentos derivativos) mensurados ao valor justo contra o resultado do exercicio.

A preparacado de demonstracdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da
Administracao da Companhia no processo de aplicagdo das politicas contabeis do Grupo. Aquelas dreas que requerem maior nivel de julgamento e
possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as demonstragées financeiras consolidadas,
estéo divulgadas na Nota 3.

(a) Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracgdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil. As
demonstragdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de
incorporacao imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), consideram adicionalmente a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, que
trata do reconhecimento da receita desse setor, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.19.

Determinados assuntos relacionados ao significado e aplicagao do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades
imobilidrias serdo analisados pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC). Os resultados dessa andlise podem fazer com que as
incorporadoras imobilidrias, como é o caso da Companhia, tenham que revisar suas politicas contébeis relacionadas ao reconhecimento de receitas.

Estas sd@o as primeiras demonstracdes financeiras apresentadas pela Companhia de acordo com os novos CPCs e IFRS aplicaveis as entidades de
incorporacdo imobiliaria no Brasil. Conforme detalhado na Nota 36, ndo ha diferencas significativas entre as praticas contabeis adotadas anteriormente
no Brasil (BR GAAP antigo) e as presentes demonstragdes financeiras consolidadas, as quais consideram, como ja mencionado, a Orientagdo OCPC 04
editada pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis, que trata do reconhecimento da receita desse setor.

(b) Demonstracoes financeiras individuais

As demonstragdes financeiras individuais da controladora foram preparadas conforme as préticas contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e aprovadas pela Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM) e sao publicadas juntas com as demonstracdes
financeiras consolidadas.

2.2. Consolidacao

(a) Demonstracodes financeiras consolidadas

As seguintes politicas contabeis sao aplicadas na elaboracao das demonstracdes financeiras consolidadas:

(i) Controladas

Controladas s&o todas as entidades (incluindo as entidades de propdsito especifico) nas quais o Grupo tem o poder de determinar as politicas financeiras
e operacionais, geralmente acompanhada de uma participagdo de mais do que metade dos direitos a voto (capital votante). Nas sociedades em que
a Companhia detém menos de 50% do capital votante, acordos garantem a Companhia direito de veto em decisdes que afetem significativamente
os negocios da sociedade, garantindo-lhe o controle compartilhado. As controladas sao totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para o Grupo. A consolidacéo € interrompida a partir da data em que o controle termina.

O Grupo usa o método de contabilizagao da aquisicdo para contabilizar as combinagdes de negécios. A contraprestacao transferida para a aquisicao de
uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A contraprestagéo transferida
inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contraprestagao contingente quando aplicavel. Custos relacionados com
aquisicdo sao contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes
assumidos em uma combinagéo de negdcios s@o mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisicdo. O Grupo reconhece a participagédo
nao controladora na adquirida, tanto pelo seu valor justo como pela parcela proporcional da participagao nao controlada no valor justo de ativos liquidos da
adquirida. A mensuracgéo da participacao nao controladora a ser reconhecida é determinada em cada aquisicdo realizada.

O excesso da contraprestacao transferida e do valor justo na data da aquisicdo de qualquer participagao patrimonial anterior na adquirida em relacao
ao valor justo da participagdo do grupo de ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrada como &gio (goodwill). Nas aquisicdes em que o Grupo
atribui valor justo aos nao controladores, a determinacao do agio inclui também o valor de qualquer participagdo ndo controladora na adquirida, e o agio é
determinado considerando a participacao do Grupo e dos ndo controladores. Quando a contraprestagao transferida for menor que o valor justo dos ativos
liquidos da controlada adquirida, a diferenga é reconhecida diretamente na demonstragéo do resultado do exercicio (Nota 2.11).

Transacdes entre companhias, saldos e ganhos nao realizados em transagdes entre empresas do Grupo sao eliminados. Os prejuizos nédo realizados
também sao eliminados a menos que a operagao forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contébeis das controladas
sdo alteradas quando necessario para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pelo Grupo.

(ii) Transacdes e participages nao controladoras

O Grupo trata as transagdes com participagdes nao controladoras como transagdes com proprietarios de ativos do Grupo. Para as compras de participagoes
nao controladoras, a diferenca entre qualquer contraprestacdo paga e a parcela adquirida do valor contébil dos ativos liquidos da controlada é registrada no
patriménio liquido. Os ganhos ou perdas sobre alienagdes para participagdes ndo controladoras também sao registrados no patrimonio liquido.

Quando o Grupo para de ter controle, qualquer participacéo retida na entidade é remensurada ao seu

valor justo, sendo a mudanga no valor contabil reconhecida no resultado.

(b) Demonstracoes financeiras individuais

Nas demonstragdes financeiras individuais as controladas sao contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes sao feitos tanto
nas demonstragdes financeiras individuais quanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo resultado e patriménio liquido
atribuivel aos acionistas da controladora.

2.3. Apresentacao de informacao por segmentos

As informagdes por segmentos operacionais sdo apresentadas de modo consistente com o relatério interno fornecido para o principal tomador de decisées
operacionais. O principal tomador de decisdes operacionais, responsavel pela alocacdo de recursos e pela avaliagdo de desempenho dos segmentos
operacionais, é a Diretoria-Executiva responsavel inclusive pela tomada das decisdes estratégicas da Companhia.

2.4. MOEDA ESTRANGEIRA

As empresas do Grupo atuam em um mesmo ambiente econdmico, usando o R$ como “moeda funcional’, a qual é também a moeda de apresentacéo das
demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo.

Adicionalmente, o Grupo nao realiza operagdes significativas em moeda estrangeira.

2.5. Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa e depdsitos bancarios, que sdo prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa

e que estdo sujeitos a um risco insignificante de mudanca de valor. As contas garantidas séo demonstradas no balanco patrimonial como “Empréstimos”,
no passivo circulante.

2.6. Ativos financeiros

2.6.1. Classificacao

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado e empréstimos e recebiveis. A
classificacao depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administracdo determina a classificagcéo de seus ativos financeiros
no reconhecimento inicial.

(a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sao ativos financeiros mantidos para negociagao. Um ativo financeiro é classificado
nessa categoria se foi adquirido, principalmente, para fins de venda no curto prazo. Os derivativos também sdo categorizados como mantidos para
negociagdo, a menos que tenham sido designados como instrumentos de hedge. Os ativos dessa categoria sdo classificados como ativos (passivos)
circulante.

(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis s@o ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, que nao sao cotados em um mercado
ativo. S&o incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses ap6s a data de emissao do balanco (estes sdo
classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem os empréstimos a coligadas, contas a receber de
clientes, demais contas a receber e caixa e determinados equivalentes de caixa.

2.6.2. Reconhecimento e mensuragao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros s@o reconhecidas na data de negociagao - data na qual o Grupo se compromete a comprar ou
vender o ativo. Os investimentos s&o, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transagao para todos os ativos financeiros nao
classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado s&o, inicialmente, reconhecidos pelo valor
justo, e os custos da transagao s@o debitados a demonstragao do resultado. Os ativos financeiros s@o baixados quando os direitos de receber fluxos de
caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste Ultimo caso, desde que o Grupo tenha transferido, significativamente, todos os
riscos e os beneficios da propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sao, subsequentemente, contabilizados pelo
valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sdo apresentados
na demonstragdo do resultado no “Resultado financeiro” no periodo em que ocorrem.

Os valores justos dos investimentos com cotacdo publica sdo baseados nos precgos atuais de compra ou a melhor estimativa desse valor. As principais
fontes de precificagdo sao: ANBIMA, BMF&BOVESPA, CETIP S.A., SISBACEN e FGV.

As operagdes compromissadas sdo operagdes com compromisso de revenda com vencimento em data futura, anterior ou igual a do vencimento dos titulos
objeto da operacéo, valorizadas diariamente conforme a taxa de mercado da negociagao da operagao.

2.6.3. Compensacao de instrumentos financeiros
Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial quando ha um direito legalmente aplicavel de
compensar os valores reconhecidos e ha uma inten¢éo de liquida-los numa base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.6.4. Impairment de ativos financeiros

(a) Ativos mensurados ao custo amortizado

O Grupo avalia no final de cada periodo do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um
ativo ou grupo de ativos financeiros estd deteriorado e os prejuizos de impairment sdo incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como
resultado de um ou mais eventos ocorridos apds o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de perda”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um
impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

No caso especifico do contas a receber de clientes, a Administragao considera como evidéncias objetivas a existéncia, por parte de clientes que firmaram
contrato sem alienagao fiduciaria do imével e cujas unidades ja tenham sido entregues, de parcelas vencidas ha mais de 180 dias, uma vez que a posse
do imdvel pelo cliente somente é efetivada caso o mesmo esteja cumprindo com suas obrigagdes contratuais, nao representando, dessa forma, evidéncia
objetiva de impairment a existéncia de atrasos no contas a receber de unidades em construcdo ou de unidades entregues com alienacéo fiducidria.

O montante do prejuizo € mensurado como a diferenca entre o valor contébil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo
os prejuizos de crédito futuro que nao foram incorridos) descontados a taxa de juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor contabil do ativo é
reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstrag&o consolidada do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicao puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu
apo6s o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificagdo de crédito do devedor), a revers@o da perda por impairment reconhecida
anteriormente sera reconhecida na demonstracéo do resultado consolidado.

2.7. Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

O Grupo possui apenas uma operacdo de hedge em todo o periodo das demonstragdes financeiras e encontra-se em aberto em 31 de dezembro de 2010
(ver Nota 17(b)). O Grupo documenta, no inicio da operacao, a relagéo entre os instrumentos de hedge e os itens protegidos por hedge, assim como os
objetivos da gestao de risco e a estratégia para a realizagao de vérias operagdes de hedge. O Grupo também documenta sua avaliacao, tanto no inicio
do hedge como de forma continua, de que os derivativos usados nas operagoes de hedge sao altamente eficazes na compensacéo de variagdes no valor
justo ou nos fluxos de caixa dos itens protegidos por hedge.

O ganho ou perda relacionado com a parcela efetiva dos swaps de taxa de juros que protege as debéntures com taxas varidveis é reconhecido na
demonstragao do resultado como “Despesas financeiras”. Nao ha ganho ou perda relacionado com a parcela nao efetiva, uma vez que a operacao foi
efetuada com mesmo valor e vencimento (Vide Nota 15(b)).

O Grupo nao possui outros instrumentos financeiros derivativos, reconhecidos ou ndo como ativo ou passivo no balanco patrimonial, tais como contratos
futuros ou opgdes (compromissos de compra ou venda de moeda estrangeira, indices ou agdes), swaps, contratos a termo ou qualquer outro derivativo,
inclusive aqueles denominados “exéticos”.

2.8. Contas a receber

A comercializacdo das unidades é efetuada, substancialmente, durante as fases de langamento e construgédo dos empreendimentos. As contas a receber
de clientes, nesses casos, sdo constituidas aplicando-se o percentual de evolucao da obra (POC) sobre a receita das unidades vendidas, ajustada segundo
as condicdes dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante das receitas acumuladas a serem reconhecidas, sobre o qual deduz-se as
parcelas recebidas.

As contas a receber de clientes sao, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do
método da taxa efetiva de juros menos a Provisao para Devedores Duvidosos (PDD) (impairment).

Nas vendas a prazo de unidades concluidas, o resultado & apropriado no momento em que a venda é efetivada, independentemente do prazo de
recebimento do valor contratual.

Quando concluida a construgao, incide sobre o contas a receber juros e variagdo monetdria, os quais sao apropriados ao resultado financeiro quando
auferidos, obedecendo ao regime de competéncia de exercicios.

Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas a receber sao classificadas no ativo circulante. Caso contrario, estao apresentadas
no ativo n&o circulante.

2.9. Imoveis a comercializar

Os imdveis prontos a comercializar estdo demonstrados ao custo de construgéo, que ndo excede ao seu valor liquido realizavel. No caso de imdveis em
construcao, a parcela em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda nao comercializadas.

O custo compreende materiais, mao de obra (prépria ou contratada de terceiros) e outros custos de construcéo relacionados, incluindo o custo financeiro
do capital aplicado (encargos financeiros de contas a pagar por aquisicao de terrenos e das operac¢des de financiamento, incorridos durante o periodo de
construcao).

O valor liquido de realizagao é o preco de venda estimado, no curso normal dos negdcios, deduzidos os custos estimados de concluséo e as despesas
estimadas para efetuar a venda.

Os terrenos estédo demonstrados ao custo de aquisi¢éo, acrescido dos eventuais encargos financeiros gerados pelo seu correspondente contas a pagar. No
caso de permutas por unidades a serem construidas, seu custo corresponde ao prego de venda a vista previsto para as unidades a serem construidas e
entregues em permuta. O registro do terreno é efetuado apenas por ocasido da lavratura da escritura do imével, ndo sendo reconhecido nas demonstragoes
financeiras enquanto em fase de negociacao, independentemente da probabilidade de sucesso ou estagio de andamento da mesma.

2.10. Ativos intangiveis

Softwares

As licengas de software adquiridas sdo capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os softwares e fazer com que eles estejam prontos para
ser utilizados. Esses custos sao amortizados durante sua vida Util estiméavel de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutencédo de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme incorridos.

2.11. Imobilizado

A sede da Companhia, suas filiais e controladas localizam-se em iméveis alugados de terceiros.
O imobilizado é demonstrado ao custo histérico de aquisicéo, deduzido da depreciagao calculada pelo método linear, as seguintes taxas anuais:

Anos
Benfeitorias em imdveis 2
Instalacdes 10
Maquinas e equipamentos 10
Méoveis e utensilios 10

Computadores 5
Estandes de vendas ")

(*) Os gastos incorridos e diretamente relacionados com a construgao de estande de vendas e do apartamento-modelo, quando sua vida util estimada
é superior a um ano, possuem natureza de carater prioritariamente tangivel e, dessa forma, s&@o registrados na rubrica “Ativo imobilizado”, sendo
depreciados de acordo com o prazo de sua vida Util estimada e o correspondente encargo de depreciacao alocado na rubrica “Despesas com vendas”.
Isso ocorre, geralmente, quando o empreendimento é composto por “fases” e o estande de vendas é utilizado para a comercializacdo nos varios
lancamentos de cada fase ao longo do tempo. No caso de empreendimentos em uma Unica fase, ndo ha expectativa de que a vida Util estimada seja
superior a um ano e, por esse motivo, sdo apropriados diretamente as despesas de vendas por ocasido em que os custos sdo incorridos, juntamente
com as demais despesas de propaganda, marketing e outras atividades correlatas, independentemente de ter ou nao ocorrido a apropriagéao de
receitas relacionadas com o empreendimento.

Considerando que historicamente o Grupo nao aliena seus itens de imobilizado, o valor residual dos bens foi considerado como sendo zero. A vida Util dos

ativos sao revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada exercicio. No caso especifico dos estandes de vendas, caso a comercializagcdo termine em

periodo menor que o previsto ou venha a ser efetuada a sua demoli¢do, o valor residual relacionado aquele empreendimento é imediatamente baixado.

O valor contabil de um ativo é imediatamente baixado para seu valor recuperavel se o valor contabil do ativo for maior do que seu valor recuperavel

estimado (Nota 2.12).

Os ganhos e as perdas de alienagdes sdo determinados pela comparagéo dos resultados com o valor contébil e séo reconhecidos em “Outros ganhos/

(perdas), liquidos” na demonstracgao do resultado.

2.12. Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que estdo sujeitos a depreciacdo ou amortizagdo sédo revisados para a verificagdo de impairment sempre que eventos ou mudangas nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode nédo ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do
ativo excede seu valor recuperavel. Este Ultimo é o valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins
de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades
Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos néo financeiros que tenham sofrido impairment, sdo revisados subsequentemente para a anélise de uma possivel
reversao do impairment na data de apresentagédo do relatério.

2.13. Contas a pagar aos fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores séo obrigagdes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos de fornecedores no curso normal dos negdcios,
sendo classificadas como passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contréario, as contas a pagar sdo apresentadas
como passivo nao circulante.

Elas sao, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método de taxa efetiva de
juros. Na pratica, sdo normalmente reconhecidas ao valor da fatura correspondente.

2.14. Empréstimos, financiamentos e debéntures

Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transacgéo e sdo, subsequentemente, demonstrados pelo
custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transagéo) e o valor de liquidagéo é reconhecida na demonstragao
do resultado durante o periodo em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros.

Os empréstimos sao classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito incondicional de diferir a liquidagao do passivo por, pelo
menos, 12 meses ap6s a data do balango.

As debéntures nao sao conversiveis em acdes e tém seu reconhecimento de forma similar a dos empréstimos e financiamentos.

2.15. Provisoes

As provisdes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacao presente, legal ou ndo formalizada, como resultado de eventos passados e é
provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigacdo e uma estimativa confiavel do valor possa ser feita.

Quando ha uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de liquida-las é determinada, levando-se em consideracéao a classe de obrigagdes como
um todo. Uma provisao é reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidagao relacionada com qualquer item individual incluido na mesma classe de
obrigagoes seja pequena.

As provisdes sd@o mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigagédo, usando uma taxa antes de impostos, a
qual reflita as avaliagdes atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da obrigacao. O aumento da obrigagcdo em decorréncia
da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira.

2.16. Imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro

As despesas de imposto de renda e contribuicdo social do periodo compreendem os impostos corrente e diferido. Os impostos sobre a renda sao
reconhecidos na demonstragao do resultado, exceto na propor¢cdo em que estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patriménio
liquido. Nesse caso, o imposto, quando aplicavel, também é reconhecido no patriménio liquido.

O encargo de imposto de renda e contribuicao social corrente é calculado com base nas leis tributarias promulgadas na data do balango. A Administracdo
avalia, periodicamente, as posicoes assumidas pelo Grupo nas declaracdes de impostos de renda com relacéo as situagcdes em que a regulamentacao fiscal
aplicavel da margem a interpretacdes. Estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades fiscais.

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

Conforme facultado pela legislacao tributaria, certas controladas, cujo faturamento anual do exercicio anterior tenha sido inferior a R$ 48.000, optaram pelo
regime de lucro presumido. Para essas sociedades, a base de célculo do imposto de renda é calculada a razéo de 8% e a da contribuicdo social a razao de
12% sobre as receitas brutas (32% quando a receita for proveniente da prestacéo de servicos e 100% das receitas financeiras), sobre as quais aplicam-se
as aliquotas regulares do respectivo imposto e contribuicéo.

O imposto de renda e contribuicao social diferidos séo reconhecidos usando-se o método do passivo sobre as diferengas temporarias decorrentes de
diferengas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas demonstragdes financeiras.

O imposto de renda e contribui¢éo social diferidos ativo sao reconhecidos somente se for provavel de que lucro tributavel futuro esteja disponivel e contra
o qual os prejuizos fiscais e as diferencas temporarias possam ser usadas.

Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sdo compensados quando ha um direito exequivel legalmente de compensar os ativos fiscais correntes
contra os passivos fiscais correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os impostos de renda incidentes pela
mesma autoridade tributdvel sobre a entidade tributéria ou diferentes entidades tributaveis onde ha intencéo de liquidar os saldos numa base liquida.

2.17. Beneficios a empregados

(a) Obrigacoes de aposentadoria

O Grupo opera Plano de Pens&o de contribuicao definida, administrado por entidades privadas, na modalidade de Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL)
para os empregados e dirigentes que atendam as condicdes estipuladas para ingresso no mesmo. O Grupo nao tem nenhuma obrigacao adicional de
pagamento depois que a contribui¢do é efetuada. As contribuigdes sao reconhecidas como despesa de beneficios de empregados, quando devidas. As
contribuicdes feitas antecipadamente sao reconhecidas como um ativo na propor¢do em que um reembolso em dinheiro ou uma reducao de pagamentos
futuros estiver disponivel.

(b) Beneficios a funcionarios e dirigentes

O Grupo oferece plano de bénus a seus colaboradores e executivos, o qual é usualmente reconhecido quando do encerramento do exercicio, momento em
que o valor pode ser mensurado de maneira confiavel pela Administragédo da Companhia.

(c) Remuneracao com base em a¢oes

Conforme detalhado na Nota 21.2, até 2010 a Companhia ofereceu planos de remuneragao com base em ac¢des, dos quais o plano para os empregados
seria liquidado em agbes da Companhia e o plano para os executivos seria liquidado, a sua escolha, em dinheiro ou em agoes, segundo os quais a
Companhia recebeu os servicos como contraprestagdes das opg¢des. O valor justo das op¢des concedidas foi reconhecido como despesa, durante o
periodo no qual o direito foi adquirido (periodo durante o qual as condi¢cdes especificas de aquisicdo de direitos foram atendidas), em contrapartida ao
patriménio liquido, para as opgdes dos empregados, e ao passivo, para as opcdes dos executivos, prospectivamente.

Na data-base das demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2010, ndo havia op¢des a serem exercidas por empregados ou executivos. Na data-
base das demonstragdes financeiras comparativas, a Companhia revisou suas estimativas da quantidade de op¢des cujos direitos deveriam ser adquiridos
com base nas condi¢des. Adicionalmente, no caso das opgdes registradas no passivo, revisou ainda o valor justo das opgdes concedidas. A Companhia
reconhece o impacto da revisao das estimativas iniciais na demonstragcdo do resultado, em contrapartida ao patrimonio liquido, para as opgoes dos
empregados, e em contrapartida ao passivo, para as opgoes dos executivos. No caso dos executivos, a opgao foi pela liquidagdo em agdes, motivo pelo
qual o valor correspondente foi transferido, por ocasiao do exercicio, para o patriménio liquido.

(d) Participacéo nos resultados

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participagao nos resultados com base em uma férmula que leva em conta um plano de atendimento

de metas financeiras e operacionais. O Grupo reconhece provisao quando os indicadores das metas a serem atendidas indiquem que é provavel que sera
efetuado pagamento a esse titulo e o valor possa ser estimado com seguranca.

2.18. Capital social

Esta representado exclusivamente por acdes ordindrias, classificadas como patriménio liquido.Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao
de novas agdes ou opgdes sdo demonstrados no patriménio liquido, como uma dedugao do valor captado, liquida de impostos (quando aplicavel).

2.19. Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacéo recebida ou a receber pela comercializagdo de produtos e servigos no curso normal das atividades
do Grupo. A receita é apresentada liquida dos impostos, das devolucdes, dos abatimentos e dos descontos, bem como das elimina¢des das vendas entre

empresas do Grupo.

O Grupo reconhece a receita pelo valor justo dos contratos de venda firmados quando critérios especificos tiverem sido atendidos, conforme descricao a seguir:

(a) Receita de venda de imdveis

Nas vendas de unidades néo concluidas dos empreendimentos langados que ndo mais estejam sob os efeitos da correspondente clausula resolutiva

constante em seu memorial de incorporacéo, foram observados os procedimentos e normas estabelecidos pelo CPC 30 - Receitas para o reconhecimento

da receita de venda de bens com a transferéncia continuada dos riscos e beneficios mais significativos inerente a sua propriedade. O enquadramento

dos contratos de venda dos empreendimentos para fins de aplicagédo da referida norma foi efetuado com base na Orientagdo OCPC 04, a qual norteou a

aplicacao da Interpretagédo Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporacdo Imobiliaria Brasileiras.

A partir das referidas normas e levando também em consideragao os procedimentos contdbeis aplicaveis previstos pela Orientacdgo OCPC 01 (R1) -

“Entidades de Incorporacao Imobilidria”, os seguintes procedimentos foram adotados:

* O custo incorrido (incluindo o custo do terreno) correspondente as unidades vendidas é apropriado integralmente ao resultado.

 E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas (incluindo o terreno), em relagao ao seu custo total orgado (POC), sendo esse
percentual aplicado sobre o valor justo da receita das unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢cdes dos contratos de venda, sendo assim
determinado o montante da receita de venda reconhecida. i

* Os montantes das receitas de vendas apuradas, incluindo a atualizagdo monetaria do contas a receber com base na variacao do Indice Nacional da Construgao

Civil (INCC), liquido das parcelas ja recebidas, sdo contabilizados como contas a receber, ou como adiantamentos de clientes, quando aplicavel.

O valor justo da receita das unidades vendidas em construgao é calculado a valor presente com base na taxa de juros para remuneracgéo de titulos

publicos indexados pelo IPCA, entre 0 momento da assinatura do contrato e a data prevista para a entrega das chaves do imével pronto ao promitente

comprador, a partir de quando sobre o contas a receber passara a incidir juros de 12% ao ano acrescido de atualizagdo monetaria. A taxa de juros

para remuneracéo de titulos publicos indexados pelo IPCA é compativel com a natureza, o prazo e os riscos de transacdes similares em condi¢des

de mercado, sendo sua taxa média no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 de 6,2 % ao ano (31 de dezembro de 2009 - 5,7% ao ano).

Subsequentemente, a medida que o tempo passa, os juros sdo incorporados ao novo valor justo para determinacdo da receita a ser apropriada, sobre

o qual sera aplicado o POC.

O encargo relacionado com a comissdo de venda é de responsabilidade do adquirente do imével, ndo incorporando o prego de venda.

Se surgirem circunstancias que possam alterar as estimativas originais de receitas, custos ou extensao do prazo para conclusao, as estimativas iniciais

serao revisadas. Essas revisdes podem resultar em aumentos ou reducdes das receitas ou custos estimados e estao refletidas no resultado no periodo em

que a Administracao tomou conhecimento das circunstancias que originaram a revisao.

Nas vendas de unidades concluidas, a receita de venda dos bens é reconhecida no momento da “entrega das chaves”, quando os riscos e beneficios mais

significativos inerente a sua propriedade sao transferidos.

Apds a entrega das chaves das unidades comercializadas, a atualizagdo monetaria do contas a receber passa a ser calculada pela variagéo do indice

Geral de Precos - Mercado (IGP-M) ou pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) e passa a incidir juros de 12% ao ano, apropriados de

forma pro rata temporis. Nessa fase, a atualizagdo monetéria e os juros passam a ser registrados como receita financeira usando o método da taxa efetiva

de juros e ndo mais integra a base para determinagao da receita de vendas.

(b) Receita de servicos

A sociedade controladora vende servicos de administracdo de obra para as suas controladas. A receita remanescente nas demonstracoes financeiras

consolidadas corresponde a parcela néo eliminada na consolidagédo proporcional de sociedades controladas em conjunto.

A receita de prestacéo de servigos é reconhecida no periodo em que os servigos sao prestados, usando o método linear de reconhecimento de receita na

proporgao dos gastos incorridos no empreendimento imobilidrio que esta sendo administrado.

(c) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa efetiva de juros.

A partir do momento em que a unidade é concluida, sobre o contas a receber passa a incidir atualizagdo monetaria acrescida de juros, os quais sao

apropriados a medida que o tempo passa, em contrapartida de receita financeira.

2.20. Distribuicao de dividendos

A distribuicao de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas demonstracdes financeiras da Companhia ao final do

exercicio, com base em seu estatuto social. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que sao aprovados pelos
acionistas, em Assembleia Geral.

2.21. Reservas de lucros

A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, conforme determinagéo da Lei n® 6.404/76.

O saldo da reserva de lucros refere-se a retengao do saldo remanescente de lucros acumulados, a fim de atender ao projeto de crescimento dos negécios
estabelecido em plano de investimentos, conforme orgamento de capital proposto pelos administradores da Companhia, o qual estara sendo submetido a
aprovacao pela Assembleia Geral Ordinéria.

2.22. Arrendamentos

Nos arrendamentos contratados pela Companhia uma parcela significativa dos riscos e beneficios da propriedade é retida pelo arrendador, estando, dessa
forma, classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados para arrendamentos operacionais (liquidos de quaisquer incentivos

recebidos do arrendador) sao reconhecidos na demonstracéo do resultado pelo método linear, durante o periodo do arrendamento. Nao ha contratos de
arrendamento firmados classificados como arrendamentos financeiros.

2.23. Normas, alteracoes e interpretacoes de normas que ainda nao estdao em vigor

(a) Normas, alteragoes e interpretacoes de normas existentes que ainda nao estdo em vigor e nao foram adotadas antecipadamente pelo Grupo
As normas e alteragdes das normas existentes a seguir foram publicadas e sdo obrigatérias para os periodos contabeis do Grupo iniciados em 1° de
janeiro de 2011, ou apds essa data, ou para periodos subsequentes. Todavia, nao houve adogdo antecipada dessas normas e alteragdes de normas por
parte do Grupo.

* IFRS 9, “Instrumentos Financeiros”, emitido em novembro de 2009. Esta norma é o primeiro passo no processo para substituir o IAS 39 “Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuracdo”. O IFRS 9 introduz novas exigéncias para classificar e mensurar os ativos financeiros e provavelmente
afetard a contabilizacdo do Grupo para seus ativos financeiros. A norma nédo é aplicavel até 1° de janeiro de 2013, mas esta disponivel para adogao
prévia.

O Grupo ainda avaliara o impacto total do IFRS 9. Entretanto, as indicagdes iniciais sdo de que ele podera afetar a contabilizacdo do Grupo para seus
ativos financeiros disponiveis para venda relativos a divida, uma vez que o IFRS 9 permite somente o reconhecimento dos ganhos e perdas do valor
justo em outros resultados abrangentes, se estes se relacionarem com investimentos patrimoniais que ndo sao mantidos para negociacao. Portanto, os
ganhos e perdas de valor justo sobre os titulos de divida disponiveis para venda, por exemplo, terdo de ser reconhecidos diretamente no resultado. No
atual periodo de apresentacdo dos relatérios, ndo houve reconhecimento desses ganhos em outros resultados abrangentes.

IAS 24 Revisado (revisado), “Divulgacdes de Partes Relacionadas”, emitido em novembro de 2009. Substitui o IAS 24, “Divulgacdes de Partes
Relacionadas”, emitido em 2003. O IAS 24 (revisado) é obrigatério para periodos iniciando em ou apds 1° de janeiro de 2011. Aplicagao prévia, no todo
ou em parte, é permitida.

O Grupo aplicara a norma revisada a partir de 1° de janeiro de 2011. Quando a norma revisada é aplicada, o Grupo e a controladora precisarao
divulgar quaisquer transagdes entre suas controladas. O Grupo esta atualmente operando sistemas apropriados para captar as informagdes necessarias.
Portanto, nao é possivel, neste estagio, divulgar o impacto, se houver, da norma revisada sobre as divulgacdes de partes relacionadas.

(b) Interpretacdes e alteragoes de normas existentesque ainda ndo estdo em vigor e ndo sao relevantes para as operacoes do Grupo
As interpretagdes e alteracdes das normas existentes a seguir foram publicadas e sao obrigatérias para os periodos contabeis do Grupo iniciados em 1° de
janeiro de 2011, ou ap6s essa data, ou para periodos subsequentes. Entretanto, ndo séo relevantes para as operagdes do Grupo:

Apresentamos a seguir uma lista de normas/interpretacdes emitidas e que estdo em vigor para periodos apds 12 de janeiro de 2010.
Continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Tépico

Alteragéo no IAS 32 - “Instrumentos
Financeiros: Apresentacéo - Classificacao
dos Direitos de Acoes”

Data da entrada em vigor
12 de fevereiro de 2010

Exigéncias-chave

O IASB alterou o |AS 32 para permitir que direitos, op¢des ou warrants para
adquirir um ndmero fixo dos préprios instrumentos de capital da entidade
por um valor fixo em qualquer moeda sejam classificados como instrumentos
de capital, contanto que a entidade ofereca direitos, opcdes ou warrants de
maneira proporcional a todos os seus proprietarios da mesma classe de seus
préprios instrumentos de capital ndo derivativos.

Esclarece as exigéncias do IFRS quando uma entidade renegocia os termos
de um passivo financeiro com seu credor, e este concorda em aceitar as
acoes da entidade ou outros instrumentos de capital para liquidar o passivo
financeiro total ou parcialmente.

Oferece para aquelas entidades que a adotam pela primeira vez o IFRS as
mesmas opgdes que foram dadas aos usudrios atuais do IFRS na adogao
das alteracoes ao IFRS 7. Também esclarece as regras de transi¢cdo das
alteragbes ao IFRS 7.

IFRIC 19 - “Exting&o dos Passivos
Financeiros com Instrumentos de Capital”

12 de julho de 2010

Alteracé@o no IFRS 1 - “Primeira Adogcao
de IFRS - Isencéo Limitada a Partir das
Divulgacoes Comparativas do IFRS 7 para
as Entidades que Fazem a Adogao pela
Primeira Vez”

IAS 24 - “Divulgacoes de Partes
Relacionadas” (revisado em 2009)

12 de julho de 2010

Altera a definicao de uma parte relacionada e modifica determinadas
exigéncias de divulgacdo da parte relacionada para entidades relacionadas
com o governo.

12 de janeiro de 2011

Alteracéo ao IFRIC 14, IAS 19 - “Limite de
Ativo de Beneficio Definido, Exigéncias
Minimas de Provimento de Recursos
(funding) e sua Interacao”

Retira as consequéncias n&o intencionais que surgem do tratamento de
pagamentos antecipados, no qual ha uma exigéncia minima de provimento de
recursos. Os resultados nos pagamentos antecipados das contribuicdes em
determinadas circunstéancias sao reconhecidos como ativo, em vez de despesa.

O IFRS 9 é o primeiro padrdo emitido como parte de um projeto maior para
substituir o IAS 39. O IFRS 9 retém, mas simplifica, o modelo de mensuragéao
e estabelece duas categorias de mensuracdo principais para os ativos
financeiros: custo amortizado e valor justo. A base de classificagao depende do
modelo de negdcios da entidade e das caracteristicas contratuais do fluxo de
caixa dos ativos financeiros. A orientagéo incluida no IAS 39 sobre impairment
dos ativos financeiros e contabilizagao de hedge continua a ser aplicada.
Periodos anteriores nao precisam ser reapresentados se uma entidade adotar a
norma para os periodos iniciados ou a iniciar antes de 12 de janeiro de 2012.

12 de janeiro de 2011

IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros” 12 de janeiro de 2013

Aprimoramentos aos IFRS em 2010
As alteraces geralmente s&o aplicaveis para periodos anuais iniciando apds 1° de janeiro de 2011, a ndo ser que seja indicado de outra forma. A aplicagao
antecipada, embora permitida pelo IASB, ndo esté disponivel no Brasil.

Norma
IFRS 3 - “Combinacdes de Negdcios”

Aplicacées

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apés 1° de
julho de 2010. Aplicado
retroativamente.

Principais exigéncias
(a) Exigéncias de transicao para contraprestacao contingente a partir
de uma combinacdo de negdcios que ocorreu antes da data da
entrada em vigor do IFRS revisado.

Esclarece que as alteragbes ao IFRS 7 - “Instrumentos Financeiros:
Divulgacdes”, IAS 32 - “Instrumentos Financeiros: Apresentacao”, e IAS 39 -
“Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragéo”, que eliminam a
isencdo da contraprestacao contingente, ndo se aplicam a contraprestacao
contingente que surgiu de combinagdes de negécios cujas datas de aquisicao
precedem a aplicagdo do IFRS 3 (como revisado em 2008).

Mensuracao de participacdes nao controladoras

A escolha de mensurar as participacdes nao controladoras ao valor justo
ou pela parcela proporcional dos ativos liquidos da adquirida aplica-
se somente a instrumentos que representam as atuais participacdes
aciondrias e dao direito aos seus detentores a uma parcela proporcional
dos ativos liquidos no caso de liquidacéo. Todos os outros componentes
de participagao nao controladora sao mensurados ao valor justo, a menos
que outra mensuragéo seja exigida pelo IFRS.

Concessoes de pagamentos com base em agdes nao substituidos
ou substituidos voluntariamente

A orientagéo da aplicagdo em IFRS 3 aplica-se a todas as transagdes de
pagamentos com base em agdes que formam parte de uma combinacgé@o
de negécios, incluindo concessdes de pagamentos com base em agoes
nao substituidos ou substituidos voluntariamente.

(b

=

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apés 12 de
julho de 2010. Aplicado
prospectivamente, a partir
da data em que a entidade
aplicar o IFRS 3.

(c

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apds 1° de
julho de 2010. Aplicado
prospectivamente.

IFRS 7 - “Instrumentos Financeiros” Enfatiza a interacdo entre divulgacdes quantitativas e qualitativas sobre a

natureza e a extensao dos riscos associados com os instrumentos financeiros.

12 de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

IAS 1 - “Apresentacao das Demonstracoes
Financeiras”

Esclarece que uma entidade apresentard uma andlise de outros resultados
abrangentes para cada componente do patriménio, na demonstracdo das
mutagdes do patriménio ou nas notas explicativas as demonstragdes financeiras.

12 de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

IAS 27 - “Demonstragdes Financeiras
Consolidadas e Separadas”

Esclarece que as consequentes alteragoes a partir do IAS 27 feitas ao IAS

21 - “Efeito das Mudangas nas Taxas de Cambio”, IAS 28 - “Investimentos

em Coligadas” e IAS 31 - “Participacbes em Joint Ventures”, aplicam-se

prospectivamente a periodos anuais iniciando em ou ap6s 1° de julho de 2009,

ou antes dessa data, quando o IAS 27(R) é aplicado antecipadamente.

Oferecer orientagao para ilustrar como aplicar os principios de divulgagao no

IAS 34 e acrescentar exigéncias de divulgagdo acerca de:

 circunstancias que provavelmente afetardo os valores justos dos
instrumentos financeiros e sua classificagao;

« transferéncias de instrumentos financeiros entre niveis diferentes da
hierarquia do valor justo;

* mudancas na classificacdo dos ativos financeiros;

* mudangas nos passivos e ativos contingentes.

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apés 12 de
julho de 2010. Aplicado
retroativamente.

IAS 34 - “Apresentagao de Relatdrios
Financeiros Intermediarios”

12 de janeiro de 2011
Aplicado retroativamente.

IFRIC 13 - “Programas de Fidelizacéo de
Clientes”

O significado de “valor justo” é esclarecido no contexto de mensuragao de
concessao de créditos nos programas de fidelizagao de clientes.

12 de janeiro de 2011

3. ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS

As estimativas e os julgamentos contdbeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia histérica e em outros fatores, incluindo expectativas
de eventos futuros, consideradas razoaveis para as circunstancias.

3.1. E ivas e pr criticas

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relagéo ao futuro. Por definicéo, as estimativas contdbeis resultantes raramente serao iguais
aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos
valores contabeis de ativos e passivos para o préximo exercicio social, estdo relacionadas com o reconhecimento de receita.

O Grupo usa o método de Porcentagem de Conclusao (POC) para contabilizar seus contratos de venda de unidades nos empreendimentos de incorporacao
imobilidria e na prestagdo de servigos. O uso do método POC requer que a Companhia estime os custos a serem incorridos até o término da construgao
e entrega das chaves das unidades imobilidrias pertencentes a cada empreendimento de incorporagéo imobilidria para estabelecer uma propor¢do em
relacao aos custos ja incorridos. Se os custos orgados a incorrer apresentar uma diferenca acima de 10% em relacdo as estimativas da Administracao, a
receita reconhecida no exercicio sofreria queda de R$ 55.621; caso a diferenca fosse inferior a 10% em relagéo as estimativas da Administracéo, a receita
reconhecida no exercicio aumentaria em R$ 60.617.

cor

3.2. Julgamentos criticos na aplicacao das politicas contabeis da entidade

O Grupo segue as orientagbes da OCPC 04 para determinar quando os riscos e beneficios mais significativos inerente a propriedade das unidades
imobilidrias vendidas sao transferidos aos compradores. Essa determinacao requer um julgamento significativo. Para esse julgamento, o Grupo avaliou as
discussdes dos temas efetuados no &mbito de um Grupo de Trabalho coordenado pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), no qual o Grupo estava
representado através da Associacdo Brasileira das Companhia Abertas (ABRASCA), culminando com a apresentagédo ao Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), de minuta da Orientagdo CPC 04, a qual foi por ele aprovada e norteou a aplicacdo da Interpretacao Técnica ICPC 02 as Entidades de
Incorporagao Imobiliaria Brasileiras.

Caso a OCPC 04 nao tivesse sido emitida e a concluséo tivesse sido de que os riscos e beneficios mais significativos inerentes a propriedade das unidades
imobilidrias nao sejam transferidos continuamente aos compradores ao longo da construgao do empreendimento de incorporacdo imobilidria, os maiores
impactos seriam a redugdo do patriménio liquido e do lucro liquido do exercicio de forma transitéria, uma vez que o reconhecimento da receita e dos
correspondentes custos e impostos se daria por ocasido da entrega das chaves.

4. GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

4.1. Fatores de risco financeiro

As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo taxa de juros dos financiamentos de crédito imobiliario, risco
de taxa de juros de fluxo de caixa e risco de preco), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gestao de risco global do Grupo se concentra na
imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo. O Grupo ndo tem como
pratica fazer uso de instrumentos financeiros derivativos para proteger certas exposicdes a risco.

A gestéo de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo. A tesouraria do Grupo identifica, avalia e protege o Grupo contra eventuais riscos financeiros
em cooperagao com as unidades operacionais do Grupo.

(a) Risco de mercado

(i) Risco cambial
Considerado praticamente nulo em virtude do Grupo n&o possuir ativos ou passivos denominados em moeda estrangeira, bem como nao possuir dependéncia
significativa de materiais importados em sua cadeia produtiva. Adicionalmente, o Grupo néo efetua vendas indexadas em moeda estrangeira.

(ii) Risco de volatilidade no preco das debéntures

O Grupo esta exposto ao risco de mudangas no prego das debéntures em razdo dos investimentos mantidos pelo Grupo e classificados no balango
patrimonial consolidado como mensurados ao valor justo através do resultado. Os investimentos do Grupo em debéntures sdo basicamente em empresas
de geracgdo de energia de capital nacional.
Baseado na premissa de que as debéntures apresentem variagdes de 5%, sendo mantidas todas as outras varidveis constantes, o impacto das variagoes
dos precos sobre o lucro do exercicio apds o calculo do imposto de renda e da contribuigao social monta R$ 44.
(iii) Risco do fluxo de caixa
Sobre o contas a receber de imdveis concluidos, conforme mencionado na Nota 9(a), incidem juros de 12% ao ano. As taxas de juros contratadas sobre
aplicacdes financeiras estdo mencionadas na Nota 7.
As taxas de juros sobre empréstimos e financiamentos, debéntures e contas a pagar por aquisicdo de iméveis estdo mencionadas nas Notas 15(a) e 15(b),
respectivamente.
Adicionalmente, como mencionado nas Notas 33 e 33(b), parcela dos saldos mantidos com partes relacionadas e com parceiros nos empreendimentos
néo estdo sujeitos a encargos financeiros.
O Grupo analisa sua exposicao a taxa de juros de forma dindmica. Sao simulados diversos cendrios levando em consideracao refinanciamento, renovacao
de posicoes existentes, financiamento e hedge alternativos. Com base nesses cenarios, o Grupo define uma mudanca razoavel na taxa de juros e calcula
o impacto sobre o resultado.
Com base nas simulagdes realizadas, o impacto sobre o lucro, depois do célculo do imposto de renda e da contribuicdo social, com uma variagdo em torno
de 0,25% corresponderia uma variagdo (aumento ou redugéo) maximo de R$ 7.858 (2009 - R$ 5.269). A simulag&o é feita trimestralmente para verificar se
o potencial maximo de prejuizo esta dentro do limite determinado pela Administragéo.
Os passivos sujeitos a taxas varidveis de juros sao (i) crédito imobiliario, o qual esta sujeito a variacdo da taxa referencial de juros, cujo risco de volatilidade
é considerado como baixo pela Administragao; e (ii) debéntures e financiamento e contas a pagar de terrenos, os quais estao parcialmente sujeitos a
variagdo das taxas para Certificados de Depdsito Interbancério (CDI), para as quais existe um hedge natural nas aplicagdes financeiras, minimizando
impactos relacionados com os riscos de volatilidade.
Eventualmente, o Grupo também efetua operagoes de swap de taxa de juros, a fim de proteger o risco de taxa de juros decorrente de debéntures emitidas
e sujeitas a variagdo das taxas para Certificados de Dep6sito Interbancario (CDI).
Em 31 de dezembro de 2010, se as taxas de juros sobre os empréstimos, debéntures, financiamentos e contas a pagar de terrenos, liquido dos montantes
aplicados no mercado financeiro e remunerados sobre as mesmas taxas, variassem em torno de 0,25%, considerando que todas as demais variaveis
fossem mantidas constantes, o lucro do exercicio apés o célculo do imposto de renda e da contribuicdo social apresentaria variagdo (aumento ou redugéo)
de R$ 3.079 (2009 - R$ 2.611), principalmente, em decorréncia de despesas de juros mais altas ou mais baixas nos empréstimos de taxa variavel.
(b) Risco de crédito
O risco de crédito é administrado corporativamente. O risco de crédito decorre de contas a receber de clientes, depdsitos em bancos e ativos financeiros
ao valor justo por meio do resultado.
No caso de exposicao de créditos a clientes o risco é avaliado como praticamente nulo face a garantia real de recuperacéo de seus produtos nos casos de
inadimpléncia durante o periodo de construcao. As informagdes contébeis consolidadas contemplam provisao no montante de R$ 1.743 (2009 - R$ 1.281),
para fazer face a eventuais perdas na recuperagao de recebiveis relacionados com iméveis ja concluidos e com parcelas vencidas ha mais de 180 dias,
dos contratos que nao preveem a alienagéo fiduciaria do bem negociado (abrange determinadas operagdes de vendas ocorridas em periodo anterior a
2008), representando 0,7% dessa carteira.
(c) Risco de liquidez
A previsao de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais do Grupo e agregada pelo departamento de Financas. Este departamento monitora
as previsoes continuas das exigéncias de liquidez do Grupo para assegurar que ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais.
Também mantém espaco livre suficiente em suas linhas de crédito compromissadas disponiveis (Nota 15(a)) a qualquer momento, a fim de que o Grupo
nao quebre os limites ou cldusulas do empréstimo (quando aplicavel) em qualquer uma de suas linhas de crédito. Essa previs@o leva em consideracdo os
planos de financiamento da divida do Grupo e cumprimento de clausulas contratuais.
O excesso de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo exigido para administragdo do capital circulante, é transferido para o Fundo
exclusivo para aplicacdo pelo Grupo, o qual investe o excesso de caixa em contas correntes com incidéncia de juros, depdsitos a prazo, depdsitos de
curto prazo e titulos e valores mobiliarios, escolhendo instrumentos com vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem suficiente
conforme determinado pelas previsdes acima mencionadas.
A tabela abaixo analisa os passivos financeiros nao derivativos do Grupo, por faixas de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balanco
patrimonial até a data contratual do vencimento. Os passivos financeiros derivativos esté@o incluidos na analise se seus vencimentos contratuais forem
essenciais para um entendimento dos fluxos de caixa. Os valores divulgados na tabela sdo os saldos contébeis nas datas.

Consolidado

Menos de Entreume Entre dois e
um ano dois anos cinco anos Total
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos - crédito imobiliario 515.997 167.775 38.200 721.972
Empréstimos - financiamento de terreno 26.105 90.372 7.469 123.946
Contas a pagar de terreno 26.375 12.148 16.856 55.379
Debéntures 75.808 149.462 104.890 330.160
Em 31 de dezembro de 2009
Empréstimos - crédito imobiliario 112.717 276.536 30.522 419.775
Empréstimos - financiamento de terreno 25.361 26.554 100.056 151.971
Contas a pagar de terreno 17.242 12.746 15.006 44.994
Debéntures 16.830 49.400 254.352 320.582
Em 12 de janeiro de 2009
Empréstimos - crédito imobiliario 84.042 41.287 32.815 158.144
Empréstimos - financiamento de terreno - 71.066 71.066 142.132
Contas a pagar de terreno 31.194 23.902 14.725 69.821
Debéntures 14.291 (368) 249.302 263.225

(d) Analise de sensibilidade adicional requerida pela CVM

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Ativo Passivo Ativo Passivo Ativo _ Passivo Risco Provavel 25% 50%
Empréstimos
(Nota 15(a)) - 845.918 - 569.936 - -
CDI - 123.946 - 151.970 - - Alta do CDI 1.239 1.549 1.849
TR - 721.972 - 417.966 - - Alta da TR 7.220 9.025 10.830
Debéntures
(Nota 15(b)) - 305.000 - 305.000 - -
IPCA - 100.000 - 100.000 - - Altado IPCA 1.000 1.250 1.500
CDI - 205.000 - 205.000 - - Alta do CDI 2.050 2.563 3.075
Mutuos
(Nota 33(a)) 30.701 - 17.146 - - -
CDI 30.701 - 17.146 - - - Alta do CDI 307 384 461

A Companhia utilizou para a anélise de sensibilidade uma variacao de 1% nos indexadores CDI, TR e IPCA. A Companhia procura nao ter descasamentos
em termos de moedas e taxas de juros. As obrigacdes estao atreladas majoritariamente a inflacao, CDI ou TR. Nao ha ativos ou passivos denominados
em moeda estrangeira e ndo ha dependéncia significativa de materiais importados na cadeia produtiva. A Companhia procura manter um equilibrio entre
indexadores de passivos e ativos, mantendo o caixa aplicado em CDI e recebiveis indexados ao INCC no lado ativo, para balancear o passivo de custo de
construgao e obrigacdes financeiras.

4.2. Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de sua continuidade para oferecer retorno aos acionistas e
beneficios as outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, o Grupo pode rever a politica de pagamento de dividendos, devolver capital aos acionistas ou, ainda, emitir
novas agdes ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.

Condizente com outras companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira. Esse indice corresponde a divida
liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos e debéntures, ambos de curto
e longo prazos, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado), subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa, dos ativos financeiros
valorizados ao valor justo por meio do resultado e das contas vinculadas. O capital total € apurado através da soma do patriménio liquido, conforme
demonstrado no balango patrimonial consolidado, com a divida liquida.

Em 2010, a estratégia da Companhia, que ficou inalterada em relagao a de 2009, foi a de manter o indice de alavancagem financeira entre 30% e 40%.
Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, de acordo com as demonstracdes financeiras consolidadas, podem ser
assim sumariados:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Total dos empréstimos e debéntures (Nota 15(a) e 15(b)) 1.176.078 890.517 563.531
(-) Caixa e equivalentes de caixa (26.413) (24.690) (11.858)
(-) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado (Nota 7) (486.636) (256.881) (250.321)
(-) Contas vinculadas (Nota 8) (15.413) (32.220) (59.952)
Divida liquida 647.617 576.726 241.400
Total do patriménio liquido 1.409.837 917.852 812.993
Total do capital 2.057.454 1.494.578 1.054.393
Indice de alavancagem financeira - % 31 39 30

4.3. Estimativa do valor justo
Estima-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas a pagar aos fornecedores pelo valor contabil, menos a perda (impairment), esteja
proxima de seus valores justos. O mesmo pressuposto é valido para os passivos financeiros.
O Grupo aplica CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacédo das mensuragdes
do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao pelo valor justo:
* Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel 1).
* Informagdes, além dos precgos cotados, incluidas no nivel 1 que sdo adotadas pelo mercado para o ativo ou passivo, seja diretamente (ou seja, como
precos) ou indiretamente (ou seja, derivados dos pregos) (nivel 2).
* Inser¢des para os ativos ou passivos que nao sao baseadas nos dados adotados pelo mercado (ou seja, insergdes nao observaveis) (nivel 3).
As tabelas abaixo apresentam os ativos do Grupo mensurados pelo valor justo, todos por meio do resultado, (ndo ha passivos nessa modalidade)
substancialmente representados pelos ativos dos Fundos Exclusivos para aplicagbes dos recursos financeiros pelo Grupo (Nota 7).
Consolidado

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Em 31 de dezembro de 2010
Operagdes compromissadas
Debéntures de instituices financeiras - 91.997 - 91.997
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 52.787 - - 52.787
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 56.875 - - 56.875
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 93.379 - - 93.379
Certificados de depdsito bancario - 190.711 - 190.711
Debéntures de empresas de energia - 885 - 885
Total do ativo em 31 de dezembro de 2010 203.041 283.593 - 486.634
Em 31 de dezembro de 2009
Operagdes compromissadas
Debéntures de instituicdes financeiras - 12.364 - 12.364
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 13.351 - - 13.351
Titulos e renda fixa
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 45.295 - - 45.295
Certificados de depdsito bancario - 184.346 - 184.346
Debéntures de empresas de energia - 1.525 - 1.525
Total do ativo em 31 de dezembro de 2009 58.646 198.235 - 256.881

O Fundo nao possui ativos financeiros classificados mensurados pelo nivel 3, sendo a totalidade dos mesmos (mensurados pelos niveis 1 e 2) de liquidez

imediata.

O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos para negociagao e disponiveis para venda) é baseado

nos precos de mercado, cotados na data do balango. Um mercado € visto como ativo se os pregos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a

partir de uma bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de precificagdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transacoes de

mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais. O preco de mercado cotado utilizado para os ativos financeiros mantidos pelo

Grupo é o preco de concorréncia atual. Esses instrumentos estao incluidos no Nivel 1. Os instrumentos incluidos no Nivel 1 compreendem, principalmente,

os investimentos patrimoniais da FTSE 100 classificados como titulos para negociacdo ou disponiveis para venda.

O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sé@o negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos de balcdo) é determinado mediante o

uso de técnicas de avaliagdo. Essas técnicas de avaliagdo maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e confiam o menos

possivel nas estimativas especificas da entidade. Se todas as informagdes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo

mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2.

Se uma ou mais informagdes relevantes nédo estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3.

Técnicas de avaliagao especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros incluem:

* precos de mercado cotados ou cotacdes de instituicoes financeiras ou corretoras para instrumentos similares;

* o valor justo de swaps de taxa de juros é calculado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados com base nas curvas de rendimento
adotadas pelo mercado;

* o valor justo dos contratos de cambio futuros é determinado com base nas taxas de cambio futuras na data do balango, com o valor resultante
descontado ao valor presente;

* outras técnicas, como a andlise de fluxos de caixa descontados, sdo utilizadas para determinar o valor justo para os instrumentos financeiros
remanescentes.

5. INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA

Com excecgao dos ativos financeiros ao valor justo (Notas 4.3 e 7), os demais ativos financeiros sdo classificados como “Empréstimos e recebiveis” e os
passivos como “Outros passivos financeiros”.

6. QUALIDADE DO CREDITO DOS ATIVOS FINANCEIROS

A qualidade do crédito dos ativos financeiros pode ser avaliada mediante referéncia as garantias correspondentes:

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Contas a receber de clientes 25.795 31.984 50.469 1.907.790 1.171.857 685.072
Provis&o para devedores duvidosos (1.743) (1.280) (533) (1.743) (1.281) (534)
Total de contas a receber de clientes 24.052 30.704 49.936 1.906.047 1.170.576 684.538
Unidades entregues
Com alienagao fiduciaria 25.795 25.471 27.575 382.820 260.574 92.772
Sem alienacéo fiduciaria - - - 1.743 1.281 534
Unidades em construgao
Com alienagéo fiduciaria - 6.513 22.894 1.523.227 910.002 591.766
Total de contas a receber de clientes 25.795 31.984 50.469 1.907.790 1.171.857 685.072
7. ATIVOS FINANCEIROS AO VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO
Controladora
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Operagdes compromissadas 48.649 10.230 12.717
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 19.111 - -
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 31.376 18.020 5.115
Certificados de depdsito bancario 64.081 73.338 92.374
Debéntures de empresas de energia 298 606 -
163.515 102.194 110.206
Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Operagdes compromissadas
Debéntures de conglomerados financeiros 91.997 12.364 23.388
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 52.787 13.351 5.496
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 56.875 - -
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 93.379 45.295 11.619
Certificados de depdsito bancério 190.711 184.346 209.818
Debéntures de empresas de energia 885 1.525 -
486.634 256.881 250.321

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estdo apresentados em “Atividades operacionais” como parte das variagdes do capital circulante
na demonstracdo do fluxo de caixa.

As variacdes dos valores justos de ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estao registradas como “Receitas financeiras” no resultado (Nota 27).
O valor justo de todas as debéntures de empresas, Letras Financeiras e Notas do Tesouro Nacional é baseado nos seus pre¢os atuais de compra,
considerando um mercado ativo.

8. CONTAS VINCULADAS

Estéo representadas por recursos oriundos de financiamentos liberados por institui¢do financeira a promitentes compradores de empreendimentos em
construgao, os quais sao disponibilizados a Companhia a medida do progresso fisico de execugéo dos correspondentes empreendimentos.

9. CONTAS A RECEBER E CESSAO DE RECEBIVEIS

(a) Contas a receber

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Empreendimentos concluidos 25.795 25.471 27.575 384.563 261.855 93.306
Empreendimentos em construgéo
Receita apropriada - 73.183 65.879 2.673.743 1.783.059 1.221.129
Ajuste a valor presente - - (245) (43.169) (25.928) (31.272)
Parcelas recebidas - (66.670) (42.740) (1.107.326) (847.129) (598.091)
- 6.513 22.894 1.523.248 910.002 591.766
Contas a receber apropriado 25.795 31.984 50.469 1.907.811 1.171.857 685.072
Realizavel a longo prazo (21.629) (24.105) (30.287) (434.904) (136.577) (143.999)
Provisdo para créditos de realizagdo duvidosa (1.743) (1.280) (533) (1.743) (1.281) (534)
Ativo circulante 2.423 6.599 19.649 1.471.164 1.033.999 540.539

As contas a receber estéo, substancialmente, atualizadas pela variagédo do indice Nacional da Construcao Civil (INCC) até a entrega das chaves e,
posteriormente, pela variacdo do Indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M) ou pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), acrescido de
juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro rata temporis a partir da conclus@o da construcao e entrega da unidade vendida.

Dessa forma, o contas a receber dos empreendimentos concluidos e o contas a receber apropriado dos empreendimentos em construcao, deduzido do
ajuste a valor presente, estao apresentados ao valor justo.

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas ndo esta totalmente refletido nas demonstrages financeiras, uma vez que o
seu registro é limitado a parcela da receita reconhecida contabilmente (conforme critérios descritos na Nota 2.19(a)), liquida das parcelas ja recebidas. A
parcela apropriada que supera o total da carteira de recebiveis com vencimento em até um ano esta apresentada no realizavel a longo prazo. O total das
parcelas a receber dos contratos de venda das unidades concluidas e ndo concluidas, sem considerar os efeitos de ajuste a valor presente (Nota 2.19(a)),
pode ser assim demonstrado, por ano de vencimento:

Controladora Consolidado
Ano 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Vencidas 2.816 4.080 2.907 41.590 29.462 26.743
A vencer
2009 - - 26.013 - - 555.954
2010 - 9.183 7.463 - 1.025.337 552.873
2011 1.736 5.495 6.431 1.548.863 729.974 376.234
2012 1.5632 4.592 5.374 843.373 345.402 78.248
2013 2.025 3.070 3.309 663.348 74.325 57.986
2014 em diante 17.686 5.644 5.546 363.323 239.475 224.858
25.795 32.064 57.043 3.460.497 2.443.975 1.872.896

Conforme mencionado na Nota 4.1, a Administracdo considera praticamente nulo o risco de crédito dos empreendimentos em construcéo.

A andlise de vencimentos do saldo contdbil das contas a receber de clientes esta apresentada abaixo:

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Vencidas
Até trés meses - - - 158 1.045 624
De trés a seis meses - - - 266 438 222
Mais de seis meses 2.816 4.080 2.907 6.565 6.956 3.984
A vencer 22.979 21.391 24.668 377.574 253.416 88.476
Iméveis concluidos 25.795 25.471 27.575 384.563 261.855 93.306

Vencidas
Até trés meses - - - 14.341 8.979 6.642
De trés a seis meses - - - 4.036 2.286 1.286
Mais de seis meses - - - 16.224 9.758 13.985
A vencer - 6.513 22.894 1.488.647 888.979 569.853
Iméveis em construgéao - 6.513 22.894 1.523.248 910.002 591.766
25.795 31.984 50.469 1.907.811 1.171.857 685.072

Em 31 de dezembro de 2010, contas a receber de clientes no consolidado, no total de R$ 1.906 (2009 - R$ 1.170) estavam impaired, dos quais R$ 1.743
(2009 - R$ 1.281) provisionadas. As contas a receber individualmente impaired referem-se ao saldo de contas a receber de clientes cujas unidades ja foram
entregues e com parcelas vencidas ha mais de 180 dias, dos contratos que ndo preveem a alienacéo fiduciaria do bem negociado (abrange determinadas
operacgdes de vendas ocorridas em periodo anterior a 2008).

A exposicdo méaxima ao risco de crédito na data de apresentagédo do relatério € o valor contdbil de cada classe de contas a receber mencionada acima.
Continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
As movimentagdes na provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (impairment de contas a receber de clientes) do Grupo sao as seguintes: A parcela classificada no realizavel a longo prazo corresponde a terrenos de empreendimentos previstos para serem langcados em periodo

Consolidado  superior a 12 meses.

o 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009  |mgveis a comercializar dados em garantia estao mencionados na Nota 15(a).
Eg‘ 12 (Iie jan?r% o 132; 32‘7‘ zgi A movimentacdo dos encargos financeiros incorridos, originarios de operacdes de financiamento bancario e apropriados ao custo durante o periodo de
Emo:r;p[?énsgzgmgrzrowsao 1743 1.081 (534) construcao (referidos na Nota 2.9), pode ser assim demonstrada:
A constituicao e a baixa da provisdo para contas a receber impaired foram registradas no resultado do exercicio como “Despesas comerciais”. 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
(b) Cessio de recebiveis Saldo nos estoques no inicio do exercicio 36.612 20.645 491
. < ~ Lo I . . L Encargos financeiros incorridos no exercicio

Os recursos obtidos nas operagdes de cess@o de recebiveis, nas quais ndo foram transferidos todos os riscos e beneficios, no montante de R$ 19.899 Financiamentos de terrenos (i) 16.989 16.701 8.834
na controladora (2009 - R$ 20.157) e R$ 49.279 no consolidado (2009 - R$ 59.104), estdo apresentadas no passivo (circulante e ndo circulante) e < S A . . :
correspondem a desconto de contas a receber de empreendimentos concluidos, s taxas entre 10% e 12% ao ano, acrescidas do IGP-M ou IPCA. Operagdes de crédito imobiliario . 51.449 29.418 14.969
Adicionalmente, em garantia das operacdes de cessao de recebiveis foram oferecidos os préprios créditos descontados e o compromisso de honrar com ~ Demais operagbes de financiamento (ii) (277) 9.218 18.268
o pagamento de eventual crédito inadimplente. 68.161 55.337 42.071

. Apropriagéo dos encargos financeiros ao custo das vendas (68.130) (39.370) (21.917
10. IMOVEIS A COMERCIALIZAR Saldo nos estoques no fim do exercicio 36.643 36.612 20.645

Representados pelos terrenos para futuras incorporagdes e pelos custos incorridos das unidades imobilidrias a comercializar (iméveis prontos e em

construgdo), como demonstrado a seguir:
Controladora

(i) Nao incluem encargos financeiros sobre o contas a pagar de terrenos, limitando-se aos empréstimos bancarios obtidos com esta destinagdo especifica.
Consolidado (i) Decorrentes, basicamente, das operagoes de emissao de debéntures.

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Adiantamentos para aquisicao de terrenos 30.894 2.422 2.493 66.239 12278 28.862 11. INVESTIMENTOS
Terrenos 24.347 10.230 8.890 122.361 132.344 202.924 Controladora Consolidado
Iméveis em construcédo - 571 - 363.392 480.175 409.543
Adiantamento a formacedores ) . . 7579 5.096 71023 . 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Iméveis concluidos 700 2.600 3.362 46.479 26.108 4.486  Em sociedades controladas 1.373.482 1.192.138 901.374 - - -
55.941 15.823 14.745 605.743 656.901 652.838  Incentivos fiscais e outros " " " " " "
Realizavel a longo prazo - - - (157.354) (101.675) (200.746)  Investimentos 1.373.493 1.192.149 901.385 1 11 11
Ativo circulante 55.941 15.823 14.745 448.389 555.226 452.092  Agio a amortizar 1.601 2.511 4.615 - - -
(a) As principais informag6es das participacdes societarias mantidas estao resumidas a seguir:
Patrimoénio liquido
Participacao - % Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (passivo a descoberto) ajustado Investimento
Empresas 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Sociedades controladas de forma integral
Alef Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (366) 462 1.407 4.138 4.504 5.841 4.138 4.504 5.841
Alpha Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 333 (595) (65) 5.588 5.256 4.470 5.588 5.256 4.470
Andromeda Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 11.039 1.635 (1.379) 19.157 13.134 10.084 19.157 13.134 10.084
Antlia Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 615 (94) 222 9.311 9.706 6.987 9.311 9.706 6.987
Apus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100 (21) 3.250 3.250
Aquila Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (4) 180 180 125 180 180 125
Aries Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 84 786 657 6.017 11.335 8.338 6.017 11.335 8.338
Armadillo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.996 1 2.002 6 2.002 6
Auriga Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (10) (3) 411 420 421 411 420 421
Bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 356 (434) 338 6.562 6.136 6.325 6.562 6.136 6.325
Bee Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) (2) 3 3 (2) 3 3
Birds Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (676) 2) (667) 9 )] 9
Boulevard Sédo Francisco Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1.676 4.554 4.690 10.732 21.756 21.267 10.732 21.756 21.267
Butterfly Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2.027 13 1) 2.040 13 1 2.040 13 11
Caelum Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6.288 838 1.799 16.834 18.113 8.630 16.834 18.113 8.630
Camel Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 5.802 13.482 13.482
Camelopardalis Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1 (1) 181 181 38 181 181 38
Capricornus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 25.460 12.111 11.838 28.351 45.986 35.496 28.351 45.986 35.496
Cassiopéia Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7 (4) 90 90 84 90 90 84
Cat Even Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 100 2.570 5.665 98 14.930 5.769 98 14.930 5.769 98
Centaurus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 10.739 9.159 1.369 31.672 32.223 22.688 31.672 32.223 22.688
Cepheus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 12.355 5.436 4.261 31.309 31.978 20.419 31.309 31.978 20.419
Cetus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 10.273 1.899 1.672 17.303 17.765 14.486 17.303 17.765 14.486
Chamaeleon Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 19.173 4.836 1.746 53.152 30.513 23.033 53.152 30.513 23.033
Circinus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (2.963) 2.153 765 22.631 23.664 11.785 22.631 23.664 11.785
City Projects Empreendimentos Ltda. 100,00 100,00 50 (2.917) (2.383) 5.094 253 18.979 31.234 253 18.979 15.617
Colinas do Morumbi Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 456) (1.416) (4.108) 9.224 8.769 9.979 9.224 8.769 9.979
Columba Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 3.908 11.756 4111 14.963 22.126 17.524 14.963 22.126 17.524
Concetto Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (635) 1.750 3.243 1.398 6.532 6.633 1.398 6.532 6.633
Crocodile Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (109) 3.702 3.702
Delphinus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 8.922 286 651 41.132 30.162 29.596 41.132 30.162 29.596
Delta Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 3 2 ) 3 2
Dolphin Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.133 (2) 5.137 4 2) 5.137 4
Eagle Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1 (1) 4 4 4 4
Elephant Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 24 24 18 24 24 18
Elk Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (326) (326)
Epsilon Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 36 2.362 6.930 6.807 9.271 11.859 6.807 9.271 11.859
Epsilon Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2 4 11 1 4 1 11 4
Eridanus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 17 7 172 172 269 172 172 269
Especiale Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (214) 1.714 880 7.086 9.351 8.536 7.086 9.351 8.536
Even MG 01/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 (1) 1)
Even MG 02/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 (1) )
Even MG 03/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 (1) )
Even SP 02/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 3.699 (113)
Even SP 13/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 4.241 4.241 4.241
Even SP 18/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 2.356 2.356 2.356
Even Arts Ibirapuera Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.189 4.266 4.356 10.824 15.495 13.989 10.824 15.495 13.989
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (1.478) 11.051 2.409 6.715 22.194 7.427 6.715 22.194 7.427
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3.989) 1.646 1.610 7.471 11.459 9.814 7.471 11.459 9.814
Even Brisa Omicron Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (279) (24) (1.322) (977) (698) (674) 213 142 156
Evenpar Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 )
Fornax Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 13.650 2.692 1.526 42.120 37.470 26.078 42.120 37.470 26.078
Fox Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 104 71 897 857 69 897 857 69
Gamma Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (173) (16) (80) 3.874 4.046 4.062 3.874 4.046 4.062
Gemini Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7 106 154 444 437 920 444 437 920
Giraffe Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.808 (580) 48 6.948 3.651 3.549 6.948 3.651 3.549
Goat Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 2 3 2) 2 3
Gorilla Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 538 1.239 1.465 14.768 13.753 10.218 14.768 13.753 10.218
Green Prestacao de Servico de Construcao Civil Ltda. 100,00 100,00 (2.912) (3.161) (1.630) (1.580)
Grus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2) 56 57 57 56 57 57
Hamster Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2.730 1.517 (728) 6.334 4.384 1.380 6.334 4.384 1.380
Hercules Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 16.568 3.710 3.104 13.940 23.182 19.472 13.940 23.182 19.472
Horologium Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 56 56 56 56 56 56
Horse Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 50 3 7 75 26 6 75 26 6
lluminatto Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 813 1.822 6.405 6.757 12.243 16.821 6.757 12.243 16.821
Indus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (4) 459 459 459 459 459 459
Irigny Empreendimentos Imobilidrios S.A. 100,00 100,00 814 814 814
Kangaroo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (2) 3 3 ) 3 3
Kappa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1171 697 2.063 2.665 6.995 7.217 2.665 6.995 7.217
Koala Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (6) 2) 2 8 3) 2 8
Lacerta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (3) 17 17 12 17 17 12
Leo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (257) 278 84 84 336 84 84 336
Leopard Even Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 100 2.235 2.762 (399) 13.718 8.378 3.381 13.718 8.378 3.381
Libra Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 4.708 6.321 3) 14.549 14.561 5.836 14.549 14.561 5.836
Lion Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.994 (3) 13.808 64 59 13.808 64 59
Lionfish Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 4.462 33 (1.064) 12.899 5.984 3.909 12.899 5.984 3.909
Lizard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 19 (2) 22 3 (1) 22 3
Lyra Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 7.785 19.505 20 1 19.505 20 1
Mensa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (2) 16 (2) 49 50 840 49 50 840
Microscopium Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3.636 556 (1.029) 11.047 7.411 5.065 11.047 7.411 5.065
Monkey Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3) 26 26 17 26 26 17
Monoceros Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.479 5.784 2.058 19.233 18.544 12.192 19.233 18.544 12.192
Mozodiel do Campo Ltda. 100,00 100,00 100 963 2.155 7.905 1.303 6.320 12.606 1.303 6.320 12.606
Musca Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6 158 128 3.626 299 142 3.626 299 142
Norteven Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 822 4.945 4.945
Octans Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 935 65 (642) 22.099 21.165 12.045 22.099 21.165 12.045
Omicron Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.442 4.714 3.682 11.800 18.908 10.644 11.800 18.908 10.644
Ophiuchus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 6.177 1.877 (811) 15.056 12.348 10.094 15.056 12.348 10.094
Ox Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.627 6.935 904 16.273 23.011 15.311 16.273 23.011 15.311
Panda Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 10.715 3.013 517 15.276 9.955 8.352 15.276 9.955 8.352
Panter Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) (2) 2 2 ) 2 2
Pavo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) (5) 284 285 116 284 285 116
Peacock Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2) 3 3 1) 3 3
Pegasus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3) 15 15 10 15 15 10
Penguins Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1 (3) 20 20 10 20 20 10
Perseus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 (135) 135 53 53 184 53 53 184
Phi Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 5.932 4.355 3.498 13.612 13.775 10.950 13.612 13.775 10.950
Pictor Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.028 499 613 16.284 14.950 12.800 16.284 14.950 12.800
Pisces Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2.483 2.841 (159) 11.598 9.115 5.649 11.598 9.115 5.649
Polar bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 3.378 462 (702) 10.172 5.310 2.058 10.172 5.310 2.058
Puppis Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 1 2 27 27 12 27 27 12
Pyxis Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 2) (30) 223 223 197 223 223 197
Rabbit Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 908 335 (986) 9.234 4.435 400 9.234 4.435 400
Reticulum Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (1) 14 15 9 14 15 9
Sagitta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 17 118 257 256 234 257 256 234
Sagittarius Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 153 3.262 4 11.246 10.253 6.192 11.246 10.253 6.192
Scorpius Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 6.949 3.526 494 27.725 19.914 14.719 27.725 19.914 14.719
Sculptor Even Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 100 4.518 627 (331) 12.893 4.025 2179 12.893 4.025 2179
Scutum Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 145 2.276 794 8.220 6.685 3.424 8.220 6.685 3.424
Sea Horse Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 555 612 1.178 1.173 614 1.1738 1.173 614
Serpens Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 3.047 91 72 10.627 424 323 10.627 424 323
Shark Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 138 (18) (7) 13.978 13.530 13.528 13.978 13.530 13.528
Sheep Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 618 897 989 11.468 9.435 7.583 11.468 9.435 7.583
Sigma Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.573 1.573 1.573
Snake Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 2.932 (112) 113 8.706 154 256 8.706 154 256
Squirrel Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 6.744 1.549 (97) 15.051 6.752 5.418 15.051 6.752 5.418
Tabor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 34.532 12.884 3.613 56.365 45.433 39.649 56.365 45.433 39.649
Taurus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7.986 2.315 771 15.982 13.352 8.176 15.982 13.352 8.176
Telescopium Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 8.529 958 (1.094) 28.554 19.894 15.616 28.554 19.894 15.616
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 (26) 9) 17 2.588 8 17 2.588 8 17
Tiger Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 11.458 10.362 504 33.835 32.378 16.207 33.835 32.378 16.207
Toucan Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.854 2.633 2) 12.786 10.633 3.335 12.786 10.633 3.335
Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 80,00 80 7.090 3.475 980 9.116 6.948 4.774 9.116 5.761 3.933
Vida Viva Butanta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 7.594 7.137 95 21.904 18.255 10.387 21.904 18.255 10.387
Vida Viva Mooca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 244 1.602 4.224 3.710 7.966 10.671 3.710 7.966 10.671
Vida Viva Santa Cruz Empreendimentos Imobiliarios S.A. 100,00 100,00 100 832 (11) 3.309 555 7.138 7.648 555 7.138 7.648
Vida Viva Tatuapé Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 824 1.233 3.791 3.669 8.275 8.701 3.669 8.275 8.701
Vivre Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 11.815 3.533 (400) 21.262 13.297 9.764 21.262 13.297 9.764
Volans Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 780 (6) 1.725 1.725 945 1.725 1.725 945
Westeven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 361 (724) 4.810 1.227 5.866 6.591 1.227 5.866 6.591
Window Jardins Empreendimentos Imobiliarios S.A. 100,00 100,00 100 270 (40) 494 401 331 371 401 331 371
Wolf Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 100 (4) 6 6 4) 6 6
Zeta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 100 1.378 501 (327) 5.530 4.753 1.736 5.530 4.753 1.736
1.117.034 1.004.115 757.115
Sociedades controladas com participacao de terceiros
Campo Belissimo Participagdes Imobiliarias S.A. 50,92 50,92 1.336 17.258 20.647 54.698 37.440 27.852 19.064
Carp Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 66,00 1.315 22.167 14.630
Dragon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 80,00 80,00 10.226 34.036 2 27.229 2
Even Brisa Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 (2) 13 18 160 154 141 137 138 124
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 (288) 34 46 (142) 127 93 106 124 89
Even Brisa Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 (104) (2.139) (503) (2.239) (2.143) 4) 44 45 31
Even Brisa Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 75 13 (6) 346 271 259 294 231 220
Even Brisa Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 2.681 1.952 (1.852) 3.475 770 (1.182) 2.954 675 48
Even Brisa Lambda Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 14 (2) 63 60 45 54 54 39
Even Brisa Omega Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 2.713 (8) (10) 2.694 (18) (10) 2.289
Even Brisa Phi Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 85 (1) 3) (3) ) (6) )
Even Brisa Sigma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 85 (1) ) (2) 4) (4) 2) 2 2 1
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 85 4.746 3.060 327 10.966 6.153 3.093 9.321 5.287 2.629
GD -VI Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00
Plaza Mayor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 75,00 75,00 75 (5.682) 19.298 24.710 10.380 46.058 36.760 7.785 34.547 27.572
Sociedade em Conta de Participagéo - Even Construterpins 64,29 64,29 64,29 269 780 1.173 4.350 6.634 6.620 2.796 4.266 4.257
Sociedade em Conta de Participacao (SCP) - Even MDR 66,67 66,67 66,67 (1.018) (1.140) 1.941 4.864 5.882 9.085 3.243 3.922 6.057
70.884 77.145 60.131
Sociedades sob controle comum (*)
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 50,00 50,00 50 (939) (2.853) 5.399 3.102 4.030 6.889 1.552 2.021 3.448
Cygnus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 50 10.282 7.008 5.148 23.009 12.727 5.719 11.505 6.364 2.860
Disa-Catisa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 50 1.165 383 80 34.352 32.460 32.077 17.176 16.595 16.213
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 40,00 40 (1.192) (619) 363 221 2.813 6.108 88 1.134 2.452
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 22,9 (135) 208 (71) 721 820 440 166 196 104
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,9 45,8 (838) (5) (11) 3.527 (15) (10) 808 1 2
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilirios Ltda. 22,90 22,90 22,9 1.126 455 (242) 4.049 2.691 1.767 931 622 406
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 (189) (1.453) 326 4.305 2.830 2.250 986 1.331 961
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 45,8 (12) (32) (40) 737 350 302 168 166 140
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 (8) (51) (53) 417 406 362 97 98 84
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 120 55 (49) 871 647 431 199 148 102
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 22,9 32 206 (160 1.664 1.629 1.181 382 374 270
Jardim Goias Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 50 (377) 2.745 1.847 4.398 6.562 3.876 2.199 3.291 1.941
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 50,00 50 18.203 2.333 (4.874) 49.571 24.140 11.035 24.784 12.070 5.518
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 50 7 8) (91) 7.502 7.493 7.500 3.749 3.748 3.754
Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 50 6.124 1.007 1.621 8.398 1.892 862 4.200 946 431
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 50 24.791 29.442 4.578 53.129 28.338 3.896 26.566 14.169 1.948
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 100 18.079 2) 37.749 5.897 1) 18.874 5.897
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 9.721 27.838 9.743
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 2.625 8.794 4.397
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 50,00 50 16.174 6.670 8.256 113.988 82.534 85.875 56.994 41.707 43.145
Dog Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 7,5 (25) 4.656 349
185.564 110.878 84.128
1.373.482 1.192.138 901.374

(*) Consolidadas de forma proporcional.
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

(b) As principais informacgées das participagcoes societarias indiretas estdo resumidas a seguir:

Participacao indireta - % Lucro liquido (prejuizo) do exercicio Patriménio liquido
Empresas 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (i) 50 50 50 (1.018) (1.140) 1.941 4.864 5.882 9.085
Norteven Empreendimentos Ltda. (jii) - 50 50 - 48 1.567 - 2.368 20.012
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (iii) - 50 50 - 462 (293) - 10.024 5.019
Lepus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (i) 50 50 - 6.584 5 - 17.963 11.379 -
Dog Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 46,25 46,25 - 3.154 (36) - 7.342 4.621 -
Blue Whale Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 50 50 - 16.115 13 - 32.119 16.011 -
Beta Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (ii) 50 50 - (2.491) (40) - (322) 2.170 -
(i) Consolidada de forma proporcional.
(i) Consolidada de forma proporcional através da controladora Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda.
(iii) A sociedade controladora adquiriu a totalidade da participagao societéria, passando a ser subsidiaria integral.
(c) Agio a amortizar: Resultado do exercicio
Controladora Imposto Lucro
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 Outras  derendae liquido
Alef Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 5 4 3 Receita Despesas Resultado receitas e contribui- (prejuizo)
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 434 592 696 liquida Custos operacionais financeiro despesas cao social do exercicio
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 548 973 1.396 Em 31 de dezembro de 2010
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 421 721 1.253  Eco Life Cidade Universitaria Empreen
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 115 198 239  dimentos Imobiliarios S.A. 99 (394) (442) (433) - (22) (1.192)
Demais sociedades 81 23 1.028 Tricity Empreendimento e Participacbes Ltda. 100.722 (63.433) (12.894) 1.439 (6.296) (3.364) 16.174
1.601 2,511 4615 Aliko Investimento Imobilirio Ltda. 4.720 (5.164) (84) 40 (357) (94) (939)
Oriundo de operagdes realizadas em periodo anterior a data de transigao (1° de janeiro de 2009), o 4gio corresponde, basicamente, a mais-valia dos Jardim Goias Empreendimentos
terrenos destinados & incorporagéo imobiliaria existente em cada uma das referidas sociedades, apurados em relagéo ao custo contébil destes. A _Imobilidrios Ltda. 4.966 (4.388) (206) (540) N (209) (377
amortizagao esta sendo calculada e registrada na proporgao da apropriagio do resultado de incorporagéo imobiliria dos empreendimentos relacionados Nova Suica Empreendimentos
com os terrenos das referidas sociedades controladas ou SCP. Imobiliarios Ltda. 10.453 (2.659) (224) (1.061) 1 (347) 6.163
Nas demonstragées financeiras consolidadas, os saldos a amortizar estao apresentados na rubrica “Iméveis a comercializar” (Nota 10). Parqueven Empreendimentos Ltda. 87.615 (60.656) (1.225) 1.507 - (2.450) 24.791

. < . . . . Evisa Empreendimentos Imo-
(d) A movimentacéao dos investimentos no exercicio pode ser assim apresentada:

bilidrios Ltda. (controlada indireta) - (16) (35) (953) - (14) (1.018)
Subscricao Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22.169 (12.001) (114) 954 278 (1.004) 10.282
No inicio (reducao) Lucros Equivaléncia No final  Quadcity Bela Cintra Empreendimentos
do exercicio de capital distribuidos  patrimonial Demais do exercicio Imobilirios Ltda. 47.437 (24.998) (3.184) 283 - (1.459) 18.079
Sociedades controladas com participagao de terceiros (ii) 77.145 32.164 (23.500) 11.539 (26.464) 70.884  Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 32.414 (24.278) (6.039) 135 - (1.072) 1.160
Sociedades controladas sob controle comum (i) 110.878 19.561 (4.468) 49.815 9.778 185.564  Neibenfluss Empreendimentos Ltda. - (20) (12) 46 - (11) 3
Sociedades controladas de forma integral (ii) 1.004.115 20.265 (304.396) 362.317 34.733 1.117.034  Melnick Even Incorporagdes e
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 1.192.138 71.990 (332.364) 423.671 18.047 1.373.482 Construgdes S.A. 113.032 (77.149) (15.412) 1.674 (198) (3.744) 18.203
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 901.374 138.638 (93.844) 239.282 6.688 1.192.138  Fazenda Roseira Delta Empreendimentos
(i) Em 11 de marco de 2010 foram adquiridas participagdes societdrias nas sociedades Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. e Residencial Guarulhos SPE Imobilidrios Lt_da. 6.285 (4.884) (115) 39 : (199) 1126
Ltda., correspondente, respectivamente, a 35 % e 50% do capital social naquelas sociedades, pelo valor de R$ 6.341 e R$ 3.085, respectivamente. Fa;enda R°Se"?‘_53?mma Empreen-
(ii) Em 2 de maio de 2010, a sociedade controlada de forma integral EVEN SP 02/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. incorporou a totalidade da dimentos Imoplllarlos Ltda. ° U ) ° : B ®)
participacdo da Companhia no acervo patrimonial da entdo sociedade controlada com participagdo de terceiros Campo Belissimo Participagdes ' a2enda Roseira Kappa Empreen-
Imobilidrias S.A., no montante de R$ 26.464. dimentos Imoplllarlos Ltda. 329 (183) (18) 2 - (10) 120
Em 12 de dezembro de 2010 foram adquiridas as parcelas remanescentes de participacao de terceiros nas sociedades sob controle comum, Norteven Fa;enda H"se"‘f",??‘a Empreen-
Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e Terra Vitris Empreendimentos Imobiliarios Ltda., equivalente a 50% de participagao no capital social, uma vez que dimentos Imoplllarnos Ltda. 3.562 (3.409) (14) - - (107) 32
a Even ja possuia 50% de participagao indireta através da sociedade controlada Tricity Empreendimentos e Participagdes Ltda., pelos montantes de Fa_zenda Hose|r§_ s?ta Empreen-
R$ 4.123 e R$ 2.606, respectivamente, tendo apurado um ganho no montante de R$ 332 e R$ 68, respectivamente. Em novembro de 2010 foi adquirida dimentos Imo_blllarlos Ltda. ) ©) (829) : B ) (838)
a totalidade da participacao de terceiros na sociedade controlada, Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda., equivalente a 20% de participacdo Fa;enda ROSEII'?I. Alpha Empreen-
no capital social, no total de R$ 1.664, apurando uma perda no montante de R$ 1.121. O resultado liquido destas operagdes no montante de R$ 721 esta ngmf;gz&'?s?:zzen (74) (43) (15) @ : U (135)
refletido em contrapartida da “Participagao de acionistas ndo controladores”. dimentos Imobilirios Lida. ) ) 1) ) . ) (12)
(e) Os saldos totais das contas patrimoniais e de resultado das sociedades controladas sob controle comum, de forma direta e indireta, Fazenda Roseira Epsilon Empreen-
considerados nas demonstragées financeiras consolidadas, proporcionalmente a participacado societaria mantida, estao resumidos a seguir: dimentos Imobiliarios Ltda. 3.199 (2.747) (549) R - (92) (189)
Ativo  Residencial Guarulhos SPE Ltda. 14.454 (9.895) (1.475) 4 - (463) 2.625
Investi- Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 39.490 (26.810) (1.708) 9) 51 (1.298) 9.721
Partici- mentos e Em 31 de dezembro de 2009
pagéo - % Circulante Realizavel  imobilizado Total  Eco Life Cidade Universitéria Empre-
Em 31 de dezembro de 2010 endimentos Imobilidrios S.A. 358 (956) (90) 82 - (13) (619)
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 1.262 - - 1.262  Tricity Empreendimento e
Tricity Empreendimento e Participages Ltda. 50,00 107.552 25.160 1.542 134.254  Participagdes Ltda. 596 (500) 5.529 936 (112) (244) 6.205
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 7.376 B _ 7.376 Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 3.978 (6.375) (198) 57 (186) (125) (2.849)
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 10.306 - - 10.306 Jardim _(,59‘5‘5 Empreendimentos
Nova Suica Empreendimentos Imobiligrios Ltda. 50,00 21.387 - - 21.387 Imobiliarios Ltda. 11.482 (8.070) 39 (275) 6 (422) 2.760
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 128.048 - - 128.048  Nova Suica Empreendimentos
Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (controlada indireta) 50,00 8.843 2 - 8.845 Imobiliarios Ltda. 10.923 (8.600) (210) (822) 12 (296) 1.007
Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 43.798 R R 43798  Parqueven Empree?ndlmentos Ltda. 112.104 (77.221) (2.868) 1.362 - (3.935) 29.442
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 14.055 28.206 - 42261  Cygnus Empreendimentos
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 41.790 1.860 - 43650  Imobilidrios Ltda. 18.013 (10.382) #17) 459 - (665) 7.008
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 22.829 ; ; 22829  Disa Catisa Empreendimentos
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 147.593 - 3.547 151.140 Imoblllarlos i ° N N ° - ° °
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilirios Ltda. 22,90 8.276 - - g.276  Neibenfluss Empreendimentos Ltda. - @ @
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 394 - 23 417  Melnick Even Incorporagdes e
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiligrios Ltda. 22,90 960 - - ge0  Construcdes S.A. 47.760 (37.459) (7.456) 1.138 55 (1.705) 2.333
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 5.203 - - 5.203 Fa.zenda Rose'r‘? Pglta Empreen-
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 3.669 - - 3669 dimentos Imobilidrios Ltda. 3.364 (1.914) (879) 1 N ©7) 475
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 952 - - 952 Fazepda Roseira G.f"‘,"?ma Empre-
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 703 - 36 739 ~endimentos Imobiliarios Ltda. 16 (52) ®) - - - (39
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 10.429 - - 10.429 Fa;enda Hoselrg. !(é_ippa Empreen-
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 11.511 - - 11511 _dimentos Imobilidrios Ltda. E (216) (©8) ® - (12) 42
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 34.425 - - 34425 Fazenda Roseira Zeta Empreen-
Em 31 de dezembro de 2009 dimentos Imobiliarios Ltda. 2.550 (1.667) (595) (5) - (75) 208
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 3.285 - - 3285 Fazenda Roseira Beta Empreen-
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 58.795 7.235 23.460 g9.4gp  dimentos Imobiliarios Lida. - ®) “ - - - (10)
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 16.238 - - 16238  Fazenda Roseira Alpha Empreen-
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliérios Ltda. 50,00 19.801 950 - 20751 dimentos Imobilidrios Ltda. 799 (403) (136) ®) - (@5) 282
Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 24.030 - - 24.030 Fa;enda Hoselrg. I,Et.a Empreen-
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 179.634 - - 179.634 Fggigf;gzgﬂ'gg’;lé‘;dgnpre B i @7 i : B (26)
E‘;'QS:UErgfr:‘ejg:r']rgifr?;?:ggfﬂgﬁg’r?()';tif&g°mr°'ada indireta) gg:gg Sg:g;? ; : 32:%? endmentos Imobilidrios Lida. 4.039 (2.557) (3.102) @) - (126) (1.749)
Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 36.324 - 233 36.557 Em 1_, de (lzlezembrf) de‘2'099
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 22.707 - - 22.707 Eco I,"fe Cidade Ur.1!\{elrsnarla Empre-
Melnick Even Incorporagdes e Construcdes S.A. 50,00 56.051 - 2.864 58.915 Tﬁ?i(tj;/n;zemn:i:r:;z";rtlgzs.A- 5.151 (4.740) (112) 22 ° 42 363
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 3.051 - - 3.051 A
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 402 - 22 424 Eart|0|pagqes Lida. . 18177 (15.938) (2.008) 584 8.069 (1.042) 7.842
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 673 - - 673 Al'ko_ Inves_t!menlo lmOb'!'a”o Ltda. 19.641 (12.770) (690) (178) 5 (609) 5399
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 2.169 - - 2.169 Jlar:llg;li(;:;asslirir;preendlmentos 7197 (5.031) @11) 307 315) 1.847
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 806 - - 806 Nova Suica Empr;eendimentos . . .
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 911 - - 911 Imobiliér?os Ltda 12.572 (9.922) (500) (101) R (428) 1.621
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,80 352 - 18 370 P E y di tos Ltd 31'335 23'307 2003 265 R 1.092 4‘578
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 8.487 - - 8.487 arqueven mpregn imentos Ltda. : (23.307) (2.093) (265) (1.092) :
Em 12 de janeiro de 2009 Cygnus Empreendimentos
Eco Life Cidade Universitéria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 6.949 - - 6.949 SE:%!%ZZSEI;;daréen diment frar (10.600) (1.456) 1 . (574) 5148
Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda. 50,00 69.302 15.988 16.715 102.005 -atisa Empreendimentos
. . il Imobilidrios - 349 (269) - - - 80
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 26.186 - 14 26.200 Neibenfluss Empreendimentos Ltda 7 93) ®) R } 1)
Jardim Goids Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 7.132 26 - 7.158 Melnick Even Incorporagdes & .
Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 17.505 - - 17.505 ~
Parqueve?\ Empreendimentos Ltda. 50,00 75.296 28.686 ; 103982  Construcdes S.A. 5398 (3.148) (6.484) (448) - (192) (4.874)
. Sl Fazenda Roseira Delta Empreen-
Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 28.688 - - 28.688 dimentos Imobiliarios Ltda } > (244) : R ) (242)
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 34.427 - 232 34.659 Fazenda Roseira Gamma Iémpre-
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 21.810 - - 21.810 endimentos Imobiliarios Ltda ) 2 (55) a R ) (53)
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 24.436 146 867 25.449 Fazenda Roseira Kappa Empr.een-
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 1.680 - 95 1.775 dimentos Imobilirios Lda } 4 (53) : R } (49)
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 345 - 17 362 ) i
. . L Fazenda Roseira Zeta Empreen-
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 413 - 18 431 dimentos Imobiliarios Ltda. R (160) (160)
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 1.119 - 62 1.181 E ) §
. . . azenda Roseira Beta Empreen-
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,80 3 - - 3 dimentos Imobiliarios Ltda. } > (13) : R } (11)
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 422 - 18 440 Fazenda Roseira Alpha Empreen-
Fazenda Rose?ra Eta lEmpreendimerlﬂos Imobiliérilolsl ITtda. 45,80 284 - 14 298 dimentos Imobilirios Ltda. R 4 (75) R ~ R 71)
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 2.122 - 1.336 3.458 Fazenda Roseira Eta Empreendi-
Passivo e patriménio liquido (passivo a descoberto) mentos Imobiliarios Ltda. - 4 (44) - - - (40)
Partici- Nao Patriménio Fazenda Roseira Epsilon Empreen-
pacéo - % Circulante circulante de liquido Total dimentos Imobilidrios Ltda. - 578 (252) - - - 326
Em 31 de dezembro de 2010 (f) Adiantamentos para futuro aumento de capital foram efetuados e ainda no foram capitalizados para as seguintes sociedades controladas:
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 716 325 221 1.262 Ativo
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 4.462 15.804 113.988 134.254 Controladora Consolidado
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 3.163 1.111 3.102 7.376
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 3.195 2713 4.398 10.306 _ o _ 31122010 _ 31.12.2009 _ 01.01.2009 _ 31.12.2010 _ 31.12.2009 __ 01.01.2009
Nova Suiga Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 11.915 1.074 8.398 21.387  Sociedades controladas com participagéo de terceiros 43.497 35.558 35.008 - - -
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 65.139 9.780 53.129 128.048 Sociedades controladas sob controle comum 80.784 56.536 50.701 4129 1.165 2.136
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (controlada indireta) 50,00 3.849 132 4.864 8.845  Sociedades controladas de forma integral ) 205.107 104.592 58.706 - - 1.470
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 18.945 1.844 23.009 43.798  Provisao para perdas em sociedades com passivo
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 2.070 2.442 37.749 42.261 a descoberto (6.118) (4.314) (3.052) - - -
Disa Catisa Empreendimentos Imobilirios 50,00 7.943 1.355 34.352 43.650 323.270 192.372 141.363 4.129 1.165 3.606
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 15.330 _ 7.499 20829 O saldo consolidado de adiantamentos para futuro aumento de capital no passivo é decorrente de aportes efetuados nas sociedades controladas sob
Melnick Even Incorporagdes e Construcdes S.A. 50,00 95.939 5.630 49.571 151.140  controle comum por parceiros nos empreendimentos, sem prazos definidos para serem capitalizados, podendo sua composicéo ser assim apresentaf:la:
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 3.722 505 4.049 8.276 Passivo
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 417 417 Controladora
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 52 38 870 960 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 3.237 302 1.664 5.203 Quality Building
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 142 - 3.5627 3.669  Empreendimento Plaza Mayor (Vila Leopoldina) 2.684 2.685 2.685
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 10 221 721 952 Empreendimento The Gift (Parqueven) - - 571
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 2 - 737 739 2.684 2.685 3.256
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 5.724 400 4.305 10.429  Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - 867 859
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 1.981 736 8.794 11.511 2.684 3.552 4.115
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 4.397 2.190 27.838 34.425  Nao existem termos fixados de conversdo dos adiantamentos para futuro aumento de capital em quotas que consideram um valor fixo de adiantamento
Em 31 de dezembro de 2009 por uma quantidade fixa de quotas, motivo pelo qual os saldos nédo estdo sendo classificados como investimento ou patriménio liquido, permanecendo
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 44 407 2.834 3.285  classificados como ativo/passivo ndo circulante.
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 4.482 3.353 81.655 89.490
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 10.789 1.409 4.040 16.238  12. IMOBILIZADO
Jardim Qoiés Empreen_dimentos Imo_pi]iérios Ltda. 50,00 3.081 11.087 6.583 20.751 (a) Composigéo dos saldos e taxas de depreciagdo
Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 20.853 1.288 1.889 24.030 Controladora Consolidado Depreci-
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 64.909 86.387 28.338 179.634 T
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 20.172 2.182 12.727 35.081 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 acao - %
Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 3.365 - 33.192 36,557 Maquinas e equipamentos (custo) 7.265 1.423 371 7.797 1.863 413 10
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 15.213 - 7.494 22707  Depreciacéo acumulada (515) (159) (98) (579) (176) (101)
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 33.446 1.329 24.140 58.915  Moveis e utensilios (custo) 3.497 1.994 1.888 4.356 2728 2477 10
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 198 137 2.716 3.051 Depreciagao acumulada (804) (550) (367) (995) (659) (407)
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 1) - 425 424  Computadores (custo) 3216 1.905 1.855) 3.837 2.392 2.199 20
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiligrios Ltda. 22,90 - 25 648 673  Depreciagdo acumulada (1.435) (973) (617) (1.683) (1.111) (662)
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 419 119 1.631 2.169  Instalagdes (custo) 480 1.762 1.758 1.206 2.460 2.396 10
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 834 - (28) 806  Depreciaco acumulada (133) (504) (329) (314) (614) (871)
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 4 51 856 911  Benfeitorias em imoveis 2.927 980 492 2.940 980 492 50
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,80 9 - 361 370  Depreciagdo acumulada (439) (329) (156) (439) (329) (156)
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 2.423 252 5.812 8.487  Estandes de vendas (custo) - - - 6.793 7.023 20.335 V)
Em 12 de janeiro de 2009 Depreciagao acumulada - - - (6.324) (4.314) (3.589)
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 266 575 6.108 6.949 Demaig (C‘jsm) 2.410 1.291 239 2.517 1.296 338
Tricity Empreendimento e Participages Ltda. 50,00 2.430 13.700 85.875 102.005 ~ Depreciag@o acumulada (161) 1) 1) (165) 1) (28)
Aliko Investimento Imobiliério Ltda. 50,00 17.393 1.918 6.889 26200 Tangivel 16.308 6.819 5.015 18.947 11.518 23.336
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 2.971 311 3.876 7.158  (*) Os gastos com a construgéo dos estandes de vendas e do apartamento modelo s&o capitalizados apenas quando a expectativa de vida util-econémica
Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 15.756 887 862 17.505 for superior a um ano e depreciados de acordo o prazo de vida util-econdmica de aproximadamente 24 meses, o qual varia de acordo com cada
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 69.581 30.505 3.896 103.982 empreendimento, sendo baixados por ocasi&o do término da comercializagdo ou demoligao.
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 18.903 4.066 5.719 28.688 . =
Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 2582 - 32.077 34659 (P) Movimentagdo dos saldos .
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 14.310 - 7.500 21.810 Imobilizado
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 12.736 1.678 11.035 25.449 Controladora Consolidado
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 8 - 1.767 1.775 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 362 362 No inicio do exercicio 6.819 5.015 3.823 11.518 23.336 3.923
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 431 431 Adicoes 12.486 2.781 1.965 16.235 2.771 23.908
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 1.181 1.181 Depreciagao (1.872) (977) (773) (4.196) (1.910) (4.495)
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,80 13 - (10) 3 Baixa de imobilizado
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 440 440 Estande de vendas - - - (3.485) (12.679) -
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,80 (4) - 302 298 Outros (1.125) - - (1.125) - -
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 1.208 - 2.250 3.458  No final do exercicio 16.308 6.819 5.015 18.947 11.518 23.336
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Os montantes consolidados de depreciacao de R$ 4.196 (2009 - R$ 1.910), (i) R$ 2.010 (2009 - R$ 1.097) como “Despesas de vendas”; (ii) R$ 2.186
(2009 - R$ 813) como “Despesas administrativas”.

Revisao e ajuste da vida util estimada

Conforme previsto na Interpretacéo Técnica ICPC 10 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, aprovada pela Deliberagao CVM n® 619/09, a Administracao
da Companhia efetuou a primeira das analises periédicas com o objetivo de revisar e ajustar a vida util-econémica estimada para o calculo da depreciagéo,
bem como para determinar o valor residual dos itens do imobilizado.

Ressalta-se que a revis@o da vida util-econémica do principal componente do imobilizado, representado pelos estandes de venda, ja vinha sendo efetuada
em bases mensais, levando-se em consideracdo os niveis de venda do empreendimento correspondente e a previsédo para sua demolicdo.

Para fins de andlise dos demais itens, a Companhia considerou seu planejamento operacional para os préximos exercicios, antecedentes internos,
como o nivel de manutencéo e utilizagédo dos itens. Considerando que historicamente a Companhia nao efetua a alienacao de seus principais itens do
imobilizado, o valor residual dos itens do imobilizado foi considerado como sendo igual a zero. Referida revisédo né@o trouxe impactos na estimativa de
vida util remanescente dos itens do imobilizado, de forma comparativa com as atuais, nao trazendo impacto no encargo de depreciacdo do resultado do
exercicio a findo em 31 de dezembro de 2010.

13. INTANGIVEL

(a) Composicao dos saldos

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Software (custo) 7.484 6.347 5.458 7.774 6.549 5.650
Depreciagdo acumulada (4.770) (3.595) (2.098) (4.885) (3.656) (2.118)
Intangivel 2.714 2.752 3.360 2.889 2.893 3.532
(b) Movimentacgéo dos saldos
Intangivel
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
No inicio do exercicio 2.752 3.360 3.442 2.893 3.532 3.442
Adicdes 1.137 889 1.263 1.225 899 1.455
Amortizagdo (1.175) (1.497) (1.345) (1.229) (1.538) (1.365)
No final do exercicio 2.714 2.752 3.360 2.889 2.893 3.532
O montante consolidado de amortizagao de R$ 1.229 (2009 - R$ 1.538) foi registrado como “Despesas administrativas”.
14. CONTAS A PAGAR POR AQUISICAO DE TERRENOS
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Contas a pagar em moeda corrente, sujeitas a
Variagao do INCC - - 4.658 - - 4.658
Variagao do INCC - - - 31.230 17.478 18.343
Variacao do INPC, acrescido de juros de 8% ao ano - - - 4.324 6.367 7.810
Variagao do IGPM, acrescido de juros de 10% ao ano - - - - - 4.510
Variacao do IGPM, acrescido de juros de 12% ao ano 2.425 3.272 3.781 2.439 3.273 17.311
Demais - - - 17.386 17.876 17.189
2.425 3.272 8.439 55.379 44.994 69.821
Passivo circulante - (847) (5.318) (26.375) (17.242) (31.194)
Passivo néo circulante 2.425 2.425 3.121 29.004 27.752 38.627
Os montantes a longo prazo tém a seguinte composig&o, por ano de vencimento:
Controladora Consolidado
Ano 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
2009 - - 3.121 - - 23.902
2010 - 2.425 - - 12.746 3.584
2011 2.425 - - 12.148 4.423 11.141
2012 - - - 6.516 10.382 -
2013 - - - 9.349 - -
2014 em diante - - - 991 201 -
2.425 2.425 3.121 29.004 27.752 38.627
15. EMPRESTIMOS E DEBENTURES
(a) Empréstimos e financiamentos bancarios
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Em moeda nacional
Financiamento de terreno (i) 123.946 151.971 142.133 123.946 151.970 142.133
Crédito imobilidrio (ii) - - - 721.972 417.966 158.143
123.946 151.971 142,133 845.918 569.936 300.276
Passivo circulante (26.105) (25.361) - (542.102) (136.264) (84.042)
Passivo nao circulante 97.841 126.610 142.133 303.816 433.672 216.234

Principais dados sobre os empréstimos e financiamentos:

(i) O financiamento para aquisicao de terrenos estd sujeito a variagdo de 100% da taxa do Certificado de Depdsito Interbancério (CDI), acrescida de
spread de 2,0% ao ano.

(i) As operacdes de crédito imobilidrio estdo sujeitas a variacdo da Taxa Referencial de Juros (TR), acrescida de 11% a 12% ao ano.

Os valores contabeis dos empréstimos de curto e longo prazos aproxima-se de seu valor justo.

Em garantia dos financiamentos, foram oferecidos os seguintes ativos:

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Estoques (custo incorrido das unidades néo vendidas dos empreendimentos) 432.453 367.448 73.116
Contas a receber (unidades vendidas dos empreendimentos financiados) 271.809 183.532 -
Terrenos 33.186 52.886 137.125
Quotas representativas do capital social de sociedade controlada (saldo contébil do investimento) - - 349
737.448 603.866 210.590

Os montantes a longo prazo tém a seguinte composicao, por ano de vencimento:
Controladora Consolidado
Ano 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
2010 - - 71.066 - - 112.353
2011 - 26.553 - - 303.090 25.827
2012 90.372 93.102 71.067 258.147 115.622 74.598
2013 7.469 6.955 - 30.407 14.960 3.456
2014 - - - 15.262 - -
97.841 126.610 142.133 303.816 433.672 216.234

Os contratos de operacgdes de crédito imobilidrio a longo prazo possuem cldusulas de vencimento antecipado no caso do ndo cumprimento dos compromissos
neles assumidos, como a aplicag@o dos recursos no objeto do contrato, registro de hipoteca do empreendimento, cumprimento de cronograma das obras
e outros. Os compromissos assumidos vém sendo cumpridos pela Companhia nos termos contratados.
O Grupo possui as seguintes linhas de crédito nao utilizadas:

Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009

Taxa variavel
Com vencimento em até um ano 94.139 - 32.200
Com vencimento em mais de um ano 462.140 1.109.155 931.728
556.279 1.109.155 963.928

As linhas de crédito que vencem em até um ano sao linhas de crédito sujeitas a revisdo anual em diferentes datas durante o exercicio de 2010.

(b) Debéntures
Controladora e consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Primeira emissdo 130.000 130.000 150.000
Segunda emissao 100.000 100.000 100.000
Terceira emissao 75.000 75.000 -
Principal 305.000 305.000 250.000
Custos de transacao a apropriar (1.236) (1.852) (1.442)
Operacéo de swap de taxas de juros 1.299 - -
Juros a pagar 25.097 17.433 14.697
330.160 320.581 263.255
Passivo circulante (75.808) (16.830) (14.291)
Passivo nao circulante 254.352 303.751 248.934
Caracteristicas das debéntures:
Primeira emissao Segunda emissao Terceira emissao
Data de registro 30 de janeiro de 2008 20 de fevereiro de 2008 9 de dezembro de 2009

Nao
4 de dezembro de 2009
4 de junho de 2013

Nao
21 de agosto de 2008
15 de outubro de 2012

Nao
6 de fevereiro de 2008
12 de outubro de 2013

Conversivel em acoes
Data de liquidagao
Datas de vencimento (*)

Remuneracgéo (taxas anuais) - % CDI + 1,85 IPCA + 8,75 CDI+1,9
Espécie de garantia subordinada subordinada subordinada
Valor nominal 10 10 1.000
Quantidade de titulos emitidos 15.000 10.000 75
Montante emitido 150.000 100.000 75.000

(*) As amortizagdes das debéntures da primeira emissao serdo realizadas da seguinte forma: R$ 50.000 em 12 de outubro de 2011, R$ 50.000 em 1° de
outubro de 2012 e R$ 30.000 em 12 de outubro de 2013 e o pagamento da remuneragao sera efetuado semestralmente em 12 de abril e 12 de outubro
(2010 a 2013). As amortizagdes das demais emissdes serdo realizadas em parcela tnica, em seu vencimento final.

Em 20 de agosto de 2010 foi contratada operacdo de swap de taxa de juros, com data de efetivacao a partir de 1° de outubro de 2010, para as debéntures

da primeira emissao, substituindo a remuneragéo de CDI + 1,85% para IPCA +7,64%, tendo sido apurada perda de R$ 1.299 no exercicio findo em 31 de

dezembro de 2010, reconhecido na demonstracao do resultado como “Despesas financeiras”.

Ha condigdes restritivas conforme definido nos prospectos definitivos de Distribuicao Publica das Debéntures de emisséo da Companhia, datados de 31

de janeiro de 2008, 20 de fevereiro de 2008 e 19 de novembro de 2009, relacionadas, principalmente, a aspectos de reorganizacao societdria e gestao de

negocios. Os compromissos assumidos nos prospectos vém sendo cumpridos pela Companhia nos termos neles estabelecidos.

Os custos de transag&o relacionados com emissao das debéntures totalizaram R$ 2.581, sendo apropriados no resultado pelo prazo de vencimento das

debéntures, cujo saldo em 31 de dezembro de 2010 sera amortizado conforme abaixo demonstrado:

Primeira Segunda Terceira
Ano emissao emissao emissao Total
2011 149 218 221 588
2012 135 182 221 538
2013 - - 110 110
Custos de transacao a amortizar 284 400 552 1.236
16. ADIANTAMENTOS DE CLIENTES
Controladora Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Valores recebidos por venda de empreendimentos cuja
incorporagdo ainda ndo ocorreu e demais antecipagoes 175 507 348 1.988 1.473 1.811
Unidades vendidas de empreendimentos em construcao
Receita apropriada - - - - - (92.847)
Parcelas recebidas em espécie - - - - - 113.417
Parcelas recebidas em permuta por terrenos - - - 157.590 128.264 78.729
175 507 348 159.578 129.737 101.110
17. PROVISOES
Consolidado
Participacao
Garantias nos resultados Trabalhistas Civeis Total
Em 12 de janeiro de 2010 12.233 10.730 - 667 23.630
Debitado a demonstracao do resultado 6.361 20.200 1.892 35 28.488
Pago no exercicio - (10.730) - - (10.730)
Em 31 de dezembro de 2010 18.594 20.200 1.892 702 41.388

As provisdes estao apresentadas como item integrante da rubrica“demais contas a pagar” do passivo circulante do balango patrimonial.

(a) Garantias

O Grupo concede periodo de garantia sobre os iméveis com base na legislagao vigente, por um periodo de cinco anos. Uma provis&o é reconhecida a valor
presente da estimativa dos custos a serem incorridos no atendimento de eventuais reinvidicagdes.

(b) Participacdo nos resultados

O programa de participagdo de resultados foi aprovado em maio de 2010 e esta fundamentado em metas individuais e do Grupo como um todo.

(c) Trabalhistas e civeis

O Grupo é parte envolvida em processos trabalhistas e civeis, em andamento, e esta discutindo essas questdes tanto na esfera administrativa como na
judicial, as quais, quando aplicaveis, sao amparadas por depdsitos judiciais. Referidos processos referem-se, substancialmente, a processos trabalhistas
movidos por ex-funcionarios de prestadores de servicos nas obras do Grupo. As provisdes para as eventuais perdas decorrentes desses processos sao
estimadas e atualizadas pela Administragao, amparada pelo apoio de seus consultores legais externos.

18. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL DIFERIDOS

O Grupo possui os seguintes créditos a compensar e obrigacdes a tributar:

Consolidado
01.01.2009

Controladora
01.01.2009

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Créditos a compensar - lucro real (i)

Prejuizos fiscais e bases de célculo negativa
da contribuicao social a serem compensadas
com lucros tributaveis futuros

Agio a amortizar

Exclusdes e adi¢des temporarias

Obrigagbes a tributar - lucro real (i)

Diferenca entre o lucro nas atividades imobilidrias
tributado pelo regime de caixa e o valor registrado
pelo regime de competéncia -

Obrigagdes a tributar - lucro presumido (ii)

Diferenga entre o lucro nas atividades imobiliarias
tributado pelo regime de caixa e o valor registrado
pelo regime de competéncia - - - 1.743.182 1.193.961 649.188

Os prejuizos fiscais e bases de célculo negativa da contribuicdo social a serem compensados com lucros tributaveis futuros ndo possuem prazos
prescricionais, sendo sua compensacao limitada a 30% dos lucros tributaveis apurados em cada periodo-base futuro.
O 4gio a amortizar decorre da incorporacdo da sociedade Donneville Participacdes Ltda., aprovada em Assembleia Geral Extraordindria realizada em
31 de outubro de 2006, e que passou a ser acionista da Companhia em 17 de margo de 2006. O acervo liquido patrimonial incorporado, avaliado a valor
contabil por empresa especializada, com data-base em 30 de setembro de 2006, estava representado pela participacéo que a incorporada mantinha no
capital social da Companhia e do correspondente agio, fundamentado com base na expectativa de lucratividade futura, no montante de R$ 27.186, liquido
da provis@o constituida em igual montante, nao produzindo efeitos no acervo liquido patrimonial. A referida provisao foi constituida pela incorporada em
virtude da inexisténcia de expectativa da geracao de lucros tributaveis futuros por esta e pela Companhia que a incorporou, para absorver o beneficio fiscal
da amortizagéo do referido &gio.

400.187
14.272
37.352

238.107
16.991
9.821

133.079
19.710
(60.611)

404.282
14.272
38.379

239.703
16.991
10.845

134.544
19.710
(65.665)

4.359 12.565 1.938 6.238 17.618

Em decorréncia dos créditos e obrigacdes tributarias como antes mencionados, foram contabilizados os correspondentes efeitos tributarios (imposto de
renda e contribuicao social diferidos), como a seguir indicados:

(i) Considerando o atual contexto das operacdes da Controladora, que se constitui, substancialmente, na participacao em outras sociedades, nao foi
constituido crédito tributario sobre: (i) a totalidade do saldo acumulado de prejuizos fiscais e bases de calculo negativa da contribuicdo social; (i) sobre
o saldo de despesas nédo dedutiveis temporariamente na determinagao do lucro tributavel; (iii) sobre o dgio a amortizar, decorrente do processo de
incorporagao, o imposto de renda diferido sobre tais créditos foi constituido no limite do passivo relacionado com as parcelas a tributar sobre a diferenga
entre o lucro nas atividades imobiliarias tributado pelo regime de caixa e o valor registrado pelo regime de competéncia, sendo assim anulado seus
efeitos nas contas patrimoniais.

O imposto de renda e a contribuicdo social sobre a diferenga de lucro nas atividades imobilidrias das sociedades tributadas com base no lucro
presumido foram calculados a aliquota de 25% e 9%, respectivamente, sobre uma base de calculo determinada a razao de 8% sobre as receitas brutas
para fins do imposto de renda e de 12% para fins da contribuicdo social sobe o lucro, cuja movimentacao segue abaixo demonstrada:

Controladora

(ii)

Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
No inicio do exercicio - - - 37.413 21.640 14.219
Despesa no resultado (Nota 28) - - - 16.937 15.773 7.421
No final do exercicio - - - 54.350 37.413 21.640

A tributacéo da diferenca entre o lucro auferido pelo regime de caixa e aquele apurado de acordo com o regime de competéncia, ocorre no prazo médio de
cinco anos, considerando o prazo de recebimento das vendas realizadas e a conclusao das obras correspondentes.

19. OBRIGAGCOES DE BENEFICIOS DE APOSENTADORIA

Em abril de 2008 a Companhia implantou um plano de previdéncia complementar na modalidade de Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL). Nos termos
do regulamento desse plano, o custeio é paritario, de modo que a parcela da Companhia equivale a 100% daquela efetuada pelo funcionario de acordo
com uma escala de contribuicdo embasada em faixas salariais, que variam de 1% a 6% da remuneragdo do funcionario. Os fundos para os quais as
contribuicbes s&o direcionadas séo:

(a) UBB AIG Corporate | FIQ FI Especialmente Constituidos Renda Fixa.

(b) UBB AIG Corporate IV FIQ FI Especialmente Constituidos Renda Fixa.

(c) PREVER Platinum RV 49 FIQ de FI Especialmente Constituidos Multimercado (Plano Composto).

O plano esta sendo administrado pelo Unibanco AIG Seguros & Previdéncia e as contribuicdes realizadas pela Companhia totalizaram R$ 302
(2009 - R$ 210).

20. CONTA-CORRENTE COM PARCEIROS NOS EMPREENDIMENTOS

Controladora Consolidado

31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Em empreendimentos
Duo Alto de Pinheiros 311 7.965 3.857 311 7.965 3.857
Granja Julieta - - - 5.053 3.862 2.644
Particolare 2.246 1.187 3.129 2.246 1.187 3.129
Demais 1.668 561 48 1.751 771 (8)
4.225 9.713 7.034 9.361 13.785 9.622
Mdtuo com parceiros
Baucis Participacdes Ltda. 6 6 14 6 6 14
Brisa Empreendimentos Ltda. 784 784 772 784 784 772
Villa Reggio Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 71 71 570 71 71 570
Concord Incorporagdes Imobilidrias Ltda. - - 26 - - 26
ARC Engenharia Ltda. 611 564 321 611 564 321
Melnick Participagdes Ltda. 24.810 - - 24.810 13.554 -
Krill Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 737 - - 737 - -
Inmax Construcdes - 1.628 400 - 1.628 400
JCR Construgéo Civil Ltda. - - - - 450 2.154
27.019 3.053 2.103 27.019 17.057 4.257
Em consércios
Consoércio Roseira 5.890 3.592 3.373 5.891 3.592 3.373
Consoércio Rossi - - - 2915 2.869 1.621
Colinas do Morumbi - - - (983) (6.584) (7.184)
Consoércio Cidade Jardim - - - - 2.658 1.880
5.890 3.592 3.373 7.823 2.535 (310)
37.134 16.358 12.510 44.203 33.377 13.569
Saldo apresentado no ativo circulante 37.198 16.765 12.735 45.249 40.492 20.950
Saldo apresentado no passivo circulante (64) (407) (225) (1.046) (7.115) (7.381)
37.134 16.358 12.510 44.203 33.377 13.569

A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporagao imobilidria em conjunto com outros parceiros de forma direta ou por meio
de partes relacionadas, mediante participacao societéria. A estrutura de administracdo desses empreendimentos e a geréncia de caixa sdo centralizadas
na empresa lider do empreendimento, que fiscaliza o desenvolvimento das obras e os orcamentos. Assim, o lider do empreendimento assegura que as
aplicacdes de recursos necessarios sejam feitos e alocados de acordo com o planejado. As origens e aplicagdes de recursos do empreendimento estao
refletidas nesses saldos, com observagéo do respectivo percentual de participacéo, os quais ndo estéo sujeitos a atualizagdo ou encargos financeiros e
nao possuem vencimento predeterminado.

O prazo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos empreendimentos em que se encontram aplicados os recursos é de trés anos, sempre com base nos
projetos e cronogramas fisico-financeiros de cada obra.

Essa forma de alocacao dos recursos permite que as condicdes negociais acertadas com cada parceiro e em cada empreendimento fiquem concentradas
em estruturas especificas e mais adequadas as suas caracteristicas.

Os saldos de mutuos mantidos com parceiros estdo, substancialmente, sujeitos a variagédo de 100% da taxa do Certificado de Depésito Interbancario
(CDI), acrescido de juros de 3,5% a 4% ao ano, com vencimentos renegocidveis para o longo prazo, obedecendo ao prazo médio de desenvolvimento e
finalizag@o dos empreendimentos correspondentes, exceto os saldos mantidos com a Brisa Empreendimentos Ltda. e com a Villa Reggio Empreendimentos
Imobiliarios Ltda., sobre os quais ndo incidem encargos financeiros.

21. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

21.1. Movimentacgéo da quantidade de acoes

31.12.2010 31.12.2009
Em 12 de janeiro 178.730.052 178.500.030
Plano de opg¢éo de compra de agdes 230.022 230.022
Oferta publica de acbes 48.666.667 -
Opcao do lote suplementar 5.666.667 -
Em 31 de dezembro 233.293.408 178.730.052

O capital esta representado por 233.293.408 agdes ordindrias nominativas, sem valor nominal, totalmente integralizadas, totalizando R$ 1.083.266.
A Companhia tem somente uma classe de agdes ordinarias.

De acordo com o estatuto social, conforme deliberacao da Assembleia Geral Extraordinaria de 9 de fevereiro de 2010, o Conselho de Administragao esta
autorizado a deliberar o aumento de capital social até o limite de R$ 2.000.000. Nao h& nenhuma condicéo a ser satisfeita para que haja aumento do Capital
apos deliberagao pelo Conselho de Administragéo.

O acordo de acionistas pertencentes ao bloco controlador estabelece, entre outros, relagdes de voto nas Assembleias e preferéncias na aquisicdo de
acoes alienadas pelos mesmos.

Em reunido do Conselho de Administracao realizada em 12 de abril de 2010, foi deliberado o aumento do capital social em R$ 2, mediante a emissao de
230.022 novas agdes ordindrias sem valor nominal, as quais foram integralmente subscritas naquela data e integralizadas durante o més de abril 2010,
conforme Boletins de Subscri¢do firmados pelos respectivos beneficidrios das Opgdes de Compra de Agdes, como mencionado na Nota 21.2.

Em reunido do Conselho de Administragao realizada em 23 de margo de 2010, a Companhia foi autorizada a realizar oferta publica de agdes (priméaria
e secundaria). Em reuniées do Conselho de Administracao realizadas em 15 e 16 de abril de 2010, no contexto da oferta publica de agdes, foi ratificado
o aumento de capital em R$ 292.000, com a emissao de 48.666.667 agdes ordinarias, sem valor nominal. Também nesse ato, foi aprovado o preco de
R$ 6,00 por acéo, de acordo com o resultado do procedimento de coleta de intengdes de investimento (“procedimento de bookbuilding”) e autorizada a
diretoria da Companhia a praticar todos os atos necessarios a conclusdo da oferta. O capital social apos a oferta passou a ser de R$ 1.049.266, tendo sido
totalmente integralizado em 22 de abril de 2010.

Conforme previsto no prospecto de oferta publica de agcdes, em 15 de abril de 2010 foi exercida a op¢ao do Lote Suplementar, correspondente a 5.666.667
acbes ordindrias, totalizando R$ 34.000, o qual foi integralizado em 6 de maio de 2010. Em reuni@o do Conselho de Administragéo realizada em 5 de
maio de 2010, foi deliberado o aumento do capital da Companhia, dentro do limite do capital autorizado, para fazer face a emissao das acoes do Lote
Suplementar, passando o capital social para R$ 1.083.266, representado por 233.293.408 agdes ordindrias, sem valor nominal.

As despesas relacionadas com a captacéo esté@o representadas substancialmente por comissdes do coordenador da distribuicao, totalizando R$ 15.775,
estando apresentadas no patriménio liquido, conforme previsto no Pronunciamento Técnico CPC 08 - “Custos de Transacgé@o e Prémios na Emisséo de
Titulos e Valores Mobilidrios”, aprovado pela Deliberagdo CVM n® 556, de 12 de novembro de 2008.

21.2. Opcgoes de compra de agoes

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 7 de margo de 2007, foi aprovada a inclusao dos funcionarios da Companhia entre os beneficiarios dos
Planos de Opgoes de Compra de Agdes, cujas diretrizes para estruturagao e implantagao foram aprovadas pela Assembleia Geral de Acionistas realizada
em 13 de fevereiro de 2007. Em reunides do Conselho de Administragao realizadas em 29 de junho de 2007 e 14 de setembro 2007, foram aprovadas as
outorgas dos 12 e 2° lotes, respectivamente, de op¢des de compra de acdes a beneficidrios administradores e empregados, observando o limite estatutario
de 5% do total de agdes do capital da Companhia, que apresenta os seguintes termos e condi¢des:

(a) Caracteristicas dos lotes emitidos

(i) Primeiro lote, aprovado em 29 de junho de 2007

Numero de opgdes de agdes aos beneficiarios - 0,82% do numero total de agbes de emissdo da Companhia para os beneficiarios administradores e

beneficiarios empregados, conforme contratos de outorga de opgao de compra firmados, com potencial maximo de diluicdo de 0,81% da base anterior.

Valor da subscrigao - o valor de exercicio foi de R$ 0,01 por agao, preco esse que foi pago pelos beneficiarios, em dinheiro, no ato da subscrigcéo.

Prazos e condigdes para exercicio:

— Imediatos para a parcela relativa ao primeiro 1/4 das opgdes de ac¢des que foram subscritas ou compradas pelos administradores.

— A partir de 12 de abril de 2008, 1° de abril de 2009 e 1° de abril de 2010 para, respectivamente, os 3/4 subsequentes de opcdes de agdes, cada um
deles correspondente a 1/4 do total de opgdes de acdes ora concedidas.

Em 2007 e 2008 foram deliberadas a emissao de 715.056 novas agdes ordinérias sem valor nominal, as quais foram integralmente subscritas e integralizadas

através de Boletins de Subscricao firmados pelos respectivos beneficidrios das Opcoes de Compra de Acdes, referentes as parcelas relativas ao primeiro

e segundo 1/4 das acdes compradas pelos administradores e ao terceiro e ao quarto 1/4 das agdes compradas por ocasido da saida de determinado

administrador, cujo valor de mercado, levando-se em consideragédo a cotagdo da data de cada integralizacao, totalizou R$ 9.274.

Em 1¢ de abril de 2009, foi deliberada a emisséo de 230.022 novas ac¢des ordinarias sem valor nominal, as quais foram integralmente subscritas naquela

data e integralizadas durante os meses de abril e junho de 2009, através de Boletins de Subscri¢ao firmados pelos respectivos beneficiarios das Opgdes

de Compra de Acoes, referentes a parcela relativa ao terceiro 1/4, cujo valor de mercado, levando-se em consideragdo a cotagdo da data de cada

integralizacao, totalizou R$ 715.

Em 12 de abril de 2010, foi deliberada a emissao de 230.022 novas ac¢des ordindrias sem valor nominal, as quais foram integralmente subscritas naquela

data e integralizadas durante o més de abril de 2010, através de Boletins de Subscrigao firmados pelos respectivos beneficidrios das Op¢des de Compra

de Agdes, referentes Ultima parcela, cujo valor de mercado, levando-se em consideragéao a cotagéo da data de cada integralizagao, totalizou R$ 1.518.

(ii) Segundo lote, aprovado em 14 de setembro de 2007

* Numero de opgoes de agdes aos beneficiarios - 0,43% do nimero total de agdes de emissdo da Companhia para os beneficiarios empregados, conforme
contratos de outorga de opgao de compra firmados, com potencial maximo de diluicdo de 0,43% da base anterior.

* Valor da subscricé@o - o valor de exercicio seria de R$ 15,11 por acao, corrigido pelo IPCA do IBGE, preco esse que sera pago pelos beneficiarios
empregados, em dinheiro, no ato dos respectivos exercicios conforme item (iii) a seguir.

Prazos e condicdes para exercicio: a partir de 14 de setembro de 2007, as caréncias e os exercicios foram:

* um ano para 50% (cinquenta por cento) das opcdes de agoes;

« dois anos para mais 50% (cinquenta por cento) das op¢des de agdes;

* até o terceiro ano para o exercicio total das opgoes de agdes.

Néo foi realizado o exercicio por parte dos beneficiarios, nao tendo sido deliberada a emisséo de novas agdes para atender ao segundo lote.

(b) Movimentacao das opg¢oes
As variagbes na quantidade de opgdes de compra de agdes e seus correspondentes pregos médios ponderados estdo apresentados a seguir:

2010 2009

Preco médio Pregco médio
de exercicio por Opcoes - de exercicio por Opcoes -
acao em reais milhares acao em reais milhares
Em 12 de janeiro - 833.804 - 1.063.826
Exercidas 0,01 (230.022) 0,01 (230.022)
Vencidas - (603.782) - -
Em 31 de dezembro - - - 833.804

Nao ocorreu outorga de opgdes nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009. Conforme mencionado no item (a), em abril de 2010 ocorreu
o exercicio da Ultima parcela das opgdes dos administradores, ndo existindo assim mais opgdes em aberto relacionadas com o primeiro lote e o prazo
para o exercicio do segundo lote, relacionado com as op¢des dos funcionarios, venceu em setembro de 2010, ndo tendo ocorrido qualquer exercicio pelos
beneficiarios.

(c) Metodologia de precificacao e contabilizacao

O valor de mercado das op¢des concedidas foi estimado usando o modelo Black-Scholes de precificagao de opgoes.

No caso das opg¢des do segundo lote (empregados), a estimativa foi realizada na data da concessao, totalizando R$ 1.054, estando refletido em rubrica
especifica do patriménio liquido e, no caso das op¢des do primeiro lote (administradores), em virtude dos mesmos possuirem a escolha de recebimento do
montante equivalente em dinheiro, a estimativa foi atualizada até o exercicio final. Em virtude dos administradores terem efetuado a escolha do recebimento
em acdes, o valor correspondente, atualizado até a data do exercicio, foi reclassificado do passivo para o patriménio liquido.

As premissas utilizadas na contabilizagdo dos programas de opcao de compra de acdes foram: (i) volatilidade calculada com base nas observacdes
histdricas do preco do ativo utilizando-se 0 mesmo prazo de observacdes daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercicio da opgao, tendo
obtido uma volatilidade média de 9,30%; (ii) sem expectativa de distribuicdo de dividendos sobre as agoes; (iii) taxa de juros livre de risco de mercado para o
prazo da opgao no momento da concessao, a qual variou entre 10,61% e 11,77%; e (iv) prazo de vida; como mencionado nos itens (a) e (b), correspondente
a cada uma das emissdes.

O total acumulado do encargo relacionado com tais planos monta R$ 12.561, integralmente apresentado em contrapartida do patriménio liquido.

21.3. Dividendos

De acordo com o estatuto da Companhia, do lucro liquido do exercicio, apds a compensagao de prejuizos e constituicao da reserva legal, 25% sao
destinados para a distribuicao do dividendo anual obrigatdrio.

O célculo dos dividendos para 31 de dezembro de 2010 e de 2009 é assim demonstrado:

2010 2009
Lucro liquido do exercicio (*) 252.491 110.485
Constituicao da reserva legal (12.625) (5.524)
Base de calculo 239.866 104.961
Dividendo minimo estatutario - % 25 25
Dividendo minimo obrigatério - R$ 0,27 por agao (2009 - R$ 0,15 por acéo) 59.967 26.240
Dividendo suplementar - 3.493
Dividendo proposto pela Administragdo - R$ 0,26 por agao (2009 - R$ 0,17 por agao) 59.967 29.733

(*) Lucro liquido do exercicio de 2009, como originalmente apresentado nas demonstragoes financeiras daquele exercicio social (Nota 29).

Em Assembleia Geral Ordinaria realizada em 9 de abril de 2010 foi aprovado o pagamento dos dividendos propostos pela Administragéo, o qual ocorreu em
22 de abril de 2010. O valor total dos dividendos propostos pela Administragdo em 2009 e pagos em 2010 corresponde ao dividendo estatutario calculado com
base no lucro liquido consolidado originalmente apurado naquele exercicio, que coincide com o lucro liquido consolidado apurado naquele exercicio ajustado
pelas novas normas contdbeis e apresentados na demonstracao do resultado daquele exercicio para fins comparativos nestas demonstracdes financeiras.
De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e o IFRS, os dividendos minimos obrigatérios sdo reconhecidos no final do exercicio, ainda que
os dividendos nao tenham sido oficialmente declarados, o que ocorrera no exercicio seguinte.

21.4. Reservas de lucros
(a) Legal

A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, apds a compensacgao dos prejuizos acumulados, conforme determinagdo da Lei

n° 6.404/76.
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(b) Retencao de lucros

Comoindicado na Nota 32, em 31 de dezembro de 2010 os compromissos relacionados com custo or¢ado a incorrer das unidades vendidas monta a R$ 1.076.426
(2009 - R$ 904.979) e das unidades a comercializar R$ 295.791 (2009 - R$ 495.353), representando um total de R$ 1.372.217 (2009 -R$ 1.400.332) em custos
a incorrer relacionados com empreendimentos ja lancados. A Administragdo da Companhia propde que a totalidade do lucro liquido remanescente, totalizando
R$ 211.792 (2009 - R$ 75.228) seja destinado a reserva de retencéo de lucros, para fazer face a esses compromissos.

22. INFORMAGCOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

A Administragao definiu os segmentos operacionais do Grupo com base nos relatérios utilizados para a tomada de decisdes estratégicas, revisados pela
Diretoria Executiva.

A Diretoria-Executiva efetua sua analise do negécio segmentando-o sob a perspectiva geografica. Geograficamente, a atuacdo da Companhia ocorre
majoritariamente nos estados de Sao Paulo (“SP”), Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul.

Os segmentos de Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul ndo atendem aos limites individuais quantitativos exigidos pelo IFRS 8, e, dessa forma,
a Companhia néo vai divulga-los individualmente neste momento. Na medida em que estes segmentos apresentem crescimento, é provavel que ao longo
dos exercicios seguintes passem a ser reportados individualmente.

A receita gerada pelos nossos segmentos operacionais reportados é oriunda, principalmente, da venda de imdveis.

A Diretoria Executiva avalia o desempenho dos segmentos operacionais com base em uma mensuragdo do Lucro Bruto ajustado pelas despesas
comerciais, como a seguir resumido:

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 SP Outros Total
Receita bruta operacional 1.688.554 347.287 2.035.841
Dedugdes da receita bruta (64.355) (15.555) (79.910)
Receita liquida operacional 1.624.199 331.732 1.955.931
Custo incorrido das vendas realizadas (1.150.098) (270.030) (1.420.128)
Lucro bruto 474.101 61.702 535.803
Despesas comerciais (68.785) (18.080) (86.865)
Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais 405.316 43.622 448.938
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 SP Outros Total
Receita bruta operacional 1.031.315 187.117 1.218.432
Dedugdes da receita bruta (42.535) (7.692) (50.227)
Receita liquida operacional 988.780 179.425 1.168.205
Custo incorrido das vendas realizadas (687.493) (148.393) (835.886)
Lucro bruto 301.287 31.032 332.319
Despesas comerciais (62.441) (8.439) (70.880)
Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais 238.846 22.593 261.439

Apresenta-se a seguir, a conciliago lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais com o lucro liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de:

2010 2009

Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais
Segmento “SP” 405.316 238.846
Segmento “Outros” 43.622 22.593
448.938 261.439
Despesas administrativas (105.259) (76.824)
Despesas financeiras, liquidas (12.313) (8.376)
Outras despesas, liquidas (7.232) 3.276
Imposto de renda e contribuigao social (69.090) (43.877)
Lucro liquido do exercicio 255.044 135.638

Os valores fornecidos a Diretoria-Executiva com relagéo ao total do ativo sao consistentes com os saldos registrados nas demonstragdes financeiras. Esses
ativos sdo alocados com base nas operagdes do segmento.
Os ativos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o total do ativo, conforme segue:

31.12.2010 31.12.2009

Segmento “SP” 2.301.718 1.694.104
Segmento “Outros” 621.535 396.408
2.923.253 2.090.512

Corporativo 294.982 180.773
Ativo total, conforme balango patrimonial 3.218.235 2.271.285

Os valores fornecidos a Diretoria Executiva com relagdo ao total do passivo s@o consistentes com os saldos registrados nas demonstragoes financeiras.
Esses passivos sao alocados com base nas operagoes do segmento.
Os passivos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o total do passivo, conforme segue:

31.12.2010 31.12.2009
Segmento “SP” 1.106.801 633.397
Segmento “Outros” 428.656 230.195
1.535,457 863.592
Corporativo 272.941 489.841
Passivo total, conforme balan¢o patrimonial 1.808.398 1.353.433
23. RECEITA
A reconciliagdo das vendas brutas para a receita liquida é como segue:
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Receita bruta operacional
Incorporacao e revenda de iméveis 1.901 7.567 2.008.093 1.198.130
Prestacao de servicos 60.770 51.678 27.748 20.302
Deducdes da receita bruta (5.451) (5.736) (79.910) (50.227)
Receita liquida operacional 57.220 53.509 1.955.931 1.168.205
24. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS, LIQUIDAS
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Contingéncias trabalhistas e tributarias (1.892) - (1.892) 2.009
Stock options 369 2.960 369 2.960
Instalagdes baixadas devido & mudanca de sede (1.084) - (1.084) -
Venda de imobilizado - 442 - 442
Despesas de garantias (5.078) (2.497) (3.944) (2.751)
Outras receitas (despesas) (2.810) 1.059 (681) (616)
(10.495) 1.964 (7.232) 3.276

Durante o exercicio de 2010 foram incorridos gastos adicionais de garantia em fungédo de eventos extraordinarios ocorridos em determinados
empreendimentos.

25. CUSTOS E DESPESAS POR NATUREZA

(a) Custos e despesas comerciais

Controladora Consolidado

28. DESPESA DE IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

(a) Do exercicio
O encargo de imposto de renda e contribuicdo social no exercicio pode ser assim resumido:

Consolidado
2010 2009
Regime de apuragao
Imposto corrente
Lucro real (1.463) (5.448)
Lucro presumido (50.690) (22.656)
(52.153) (28.104)
Imposto diferido
Lucro real - (654)
Lucro presumido (16.937) (15.119)
(16.937) (15.773)
Encargo no resultado do exercicio (69.090) (43.877)

O imposto de renda e a contribuicdo social devidos sobre os lucros tributaveis da controladora e suas controladas foram apurados conforme mencionado
na Nota 2.16.

(b) Reconciliacao da despesa do imposto de renda e da contribuicao social
A reconciliacao entre a despesa de imposto de renda e a contribui¢do social pela aliquota nominal e pela efetiva estd demonstrada a seguir:

Consolidado

2010 2009

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 324.134 179.515
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribuicao social e das participagdes societarias na controladora,

a qual apresentou prejuizo fiscal no exercicio, sem a constituicdo do correspondente crédito tributario 169.376 113.566

493.510 293.081

Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuicao social - % 34 34

Imposto de renda e contribuigao social as aliquotas da legislacao 167.793 99.648

Ajustes para calculo pela aliquota efetiva

Diferenca de encargo de imposto de renda e contribuicdo social de sociedades controladas calculados pelo

lucro presumido a aliquota e bases diferenciadas (101.696) (54.431)

Outros 2.993 (1.340)

Encargo no resultado do exercicio 69.090 43.877

29. LUCRO POR ACAO

(a) Basico
O lucro basico por agdo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade, pela quantidade média ponderada de agdes
ordinarias emitidas durante o exercicio.

2010 2009
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 254.994 135.638
Quantidade média ponderada de ac¢des ordinarias emitidas (milhares) 216.790 178.183
Lucro basico por agéo 1,18 0,76

(b) Diluido

O lucro diluido por acao é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de ac¢des ordinarias em circulagéo, para presumir a conversao de
todas as agoes ordindrias potenciais diluidas. A quantidade de agdes calculadas conforme descrito anteriormente é comparada com a quantidade de acoes
emitidas, pressupondo-se o exercicio das opcdes de compra das agdes.

2010 2009
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 255.044 135.638
Numero médio ponderado de acdes ordindrias em poder dos acionistas durante o ano 216.790 178.183
Prego médio de mercado da agao ordinaria durante o ano 7,71 4,68
Numero médio ponderado de agdes sujeitas a opgao durante o ano 834 1.064
Preco de exercicio para as agdes sujeitas a opgao durante o ano 1,6 9,08
Numero médio ponderado de agdes que teriam sido emitidas ao prego médio de mercado 1.253 2.066
Lucro diluido por agédo 1,18 0,77
30. CAIXA LiQUIDO APLICADO NAS OPERAGOES
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Lucro liquido antes do imposto de renda e da contribuicdo social 252.491 124.454 324.134 179.515
Despesas (receitas) que nao afetam o fluxo de caixa
Resultado na alienagéo de participacao - (182) - -
Amortizacao de agio 910 2.104 - -
Equivaléncia patrimonial (423.671) (239.282) - -
Depreciagao e amortizagao 3.047 2.474 5.425 3.448
Baixas - - 3.485 12.679
Baixas de ativo imobilizado 1.125 - 1.125 -
Provis@o para perdas em sociedades investidas 1.804 (1.262) - -
Plano de opcéo de acgdes (366) (2.960) (366) (2.960)
Juros provisionados 26.528 32.819 123.849 35.279
(138.132) (81.835) 457.652 227.961
Variagoes nos ativos e passivos circulantes e de longo prazo
Aumento em contas vinculadas - - 16.807 27.732
Aumento em contas a receber 6.652 19.232 (735.492) (486.038)
Diminuicdo (aumento) em imdveis a comercializar (40.118) (1.078) 51.158 (4.063)
Aumento em conta-corrente com parceiros nos empreendimentos,
liquido de parcelas classificadas no passivo (20.776) (3.848) (10.826) (19.808)
Aumento em impostos e contribuicbes a compensar (3.074) 1.693 (3.530) (354)
Aumento nos demais ativos 7.651 (3.943) (24.676) (27.852)
Aumento (diminuicdo) de fornecedores 5.550 (1.118) 15.477 478
Aumento (diminuic@o) de contas a pagar pela aquisicao de iméveis (847) (5.167) 10.385 (24.827)
Aumento (diminuicdo) de adiantamentos de clientes (332) 159 29.841 28.627
Aumento de impostos e contribuicdes a recolher 6.757 (2.279) 33.396 20.627
Aumento (diminuicdo) em desconto de recebiveis - (5.049) - 11.628
Aumento (diminuicao) em outros passivos 22.149 11.512 41.668 22.247
Aumento (diminuicao) na participacdo de acionistas
nao controladores (721) - (14.899) (3.033)
Caixa aplicado nas operagdes (216.612) (63.709) (362.794) (233.235)
Juros pagos - (33.763) (79.805) (59.979)
Imposto de renda e contribuicao social pagos - - (52.153) (28.104)
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais (155.291) (105.484) (264.997) (314.758)

31. CONTINGENCIAS

Processos civeis onde sociedades controladas figuram como pélo passivo totalizam R$ 15.741, relacionados, principalmente, com revisao de clausula
contratual de reajustamento e juros sobre parcelas em cobranca. Conforme informagdes dos consultores juridicos responsaveis, ha expectativa da
ocorréncia de decisdes desfavoraveis em parte desses processos, correspondente ao montante de R$ 666 (31 de dezembro de 2009 - R$ 657). A
provis@o para perdas com a totalidade dos recebiveis consignada nas demonstragdes financeiras, como indicado na Nota 9(a), totaliza R$ 1.743 (31
de dezembro de 2009 - R$ 1.281).

2010 2009 2010 2009 Adicionalmente, certas sociedades controladas figuram como pélo passivo, de forma direta ou indireta; em:
Terrenos - - 340.672 192.581 o reclamagGes trabalhistas, no montante total de R$ 17.703 (2009 - R$ 9.461), das quais a Administragdo da Companhia, como corroborado pelos
Obra 2.654 5.193 887.992 546.674 consultores juridicos, classifica como perda provével R$ 7.712 (2009 - nada consta) possivel - R$ 9.566 (2009 - R$ 9.314) e perda remota - R$ 424
Incorporacao - - 77.100 19.850 (2009 - R$ 148), nas contestagdes apresentadas pela Companhia. Conforme informagdes dos consultores juridicos responsaveis, a saida de fluxo de
Manutengao em garantia - - 8.932 7.245 caixa futuro decorrente do processos classificados como perda provavel monta em 31 de dezembro de 2010 R$ 1.892 (Nota 19);
Gerenciamento de obra 59.444 37.595 37.302 30.116  * execugdes fiscais, no montante total de R$ 1.143, que a Administragdo da Companhia, como corroborado pelos consultores juridicos, classifica como
Despesa financeira alocada ao custo (Nota 10) - - 68.130 39.370 perda remota, nas contestagoes apresentadas pela Companhia.
Despesas comerciais 6.555 4.896 86.865 70.880 As demonstrag@es financeiras contemplam provisao para contingéncias, no montante de R$ 2.594 (2009 - R$ 667), classificada na rubrica “Demais contas
Total de custos e despesas comerciais 68.653 47.684 1.506.993 906.716  Pagar’ no passivo circulante. Consolidado
(b) Despesas administrativas e remuneracao dos administradores 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Controladora Consolidado Trjbu}érias
2010 2009 2010 2009 Civeis 702 667 579
Beneficios a empregados (Nota 29) 50.031 38578 52.409 40243 abalhistas ;'ggi 667 579
Viagens e deslocamentos 1.494 1.119 1.580 1.158 !
Consultoria 14.496 13.034 16.825 15.283 32, COMPROMISSOS
Consumos diversos 13.826 9.070 14.245 9.410 . .
Bonus 20.200 10.730 20.200 10.730 (@) Compromissos de incorporagéo imobiliaria
100.047 72.531 105.259 76.824 De acordo com a Lei de Incorporacéo Imobiliaria, o Grupo tem o compromisso legal de finalizar os projetos de incorporagao imobiliaria que foram
aprovados e que hao mais estejam sob clausula resolutiva, segundo a qual o Grupo poderia desistir da incorporacdo e devolver os montantes recebidos
26. DESPESA DE BENEFICIOS A EMPREGADOS aos clientes. . S ] . . ) ) )
Controladora Consolidado Todos os empreendimentos em construgao nao mais estafn sob clausula resolutiva. Os custos atualmente estimados a incorrer até a conclus@o dos
referidos empreendimentos podem ser assim demonstrados:
2010 2009 2010 2009 Controladora Consolidado
Salérios 23.653 20.154 25.006 21.219 31.12.2010 _ 31.12.2009 _ 01.01.2009 _ 31.12.2010 _ 31.12.2009 __ 01.01.2009
Encargos 20.552 13.861 21.349 14.273  Unidades em estoque - 2 98 295.791 495.353 834.413
Treinamentos 1.238 786 1.266 797  Unidades vendidas - 48 3.422 1.076.426 904.979 834.400
Custos de planos de contribuicao definida 244 170 244 170  Total do custo a incorrer (*) - 619 3.520 1.372.217 1.400.332 1.668.813
Outros beneficios 4.344 3.607 4.544 3.784  (*) Nao corresponde & informago contabil; dessa forma, & uma informagao nao auditada.
50.031 38.578 52.409 40.243  Dos custos a incorrer, determinados gastos j& encontram-se contratados, como a seguir delineado:
Numero de empregados 867 707 1.066 860 Consolidado
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
27. RECEITA E DESPESAS FINANCEIRAS Aquisi¢ao de elevadores 14.148 14.536 26.411
Controladora Consolidado  Outros 811.378 971.825 1.013.471
2010 2009 2010 2009 Total dos gastos contratados, mas ainda néo incorridos 825.526 986.361 1.039.882
Despesa financeira (b) Compromissos com a aquisi¢ado de terrenos
Juros (57.265) (49.278) (59.213) (38.574)  Compromissos foram assumidos pelo Grupo para compra de terrenos, cujo registro contabil ainda néo foi efetuado em virtude de pendéncias a serem
Perdas swap de taxa de juros (1.299) - (1.299) - solucionadas pelos vendedores para que a escritura definitiva e a correspondente transferéncia da propriedade para a Companhia, suas controladas ou
Outras despesas financeiras (3.229) (4.335) (6.328) (5.270)  parceiros sejam efetivados. Referidos compromissos totalizam R$ 446.130 (2009 - R$ 262.528), dos quais R$ 266.826 (2009 - R$ 223.351) referem-se a
(61.793) (53.613) (66.840) (43.844) permutas por unidades imobiliarias a serem construidas e R$ 91.610 (2009 - R$ 35.558) referem a participagao no recebimento das comercializagdes dos
Receita financeira respectivos empreendimentos.
Juros com aplicagdes financeiras 14.214 6.005 42.416 23129  (c) Compromissos com arrendamento mercantil operacional - Companhia do Grupo como arrendatéria
Juros recebidos - 281 4.625 4.268 O Grupo arrenda os escritorios onde estdo localizados a matriz e filiais. Os termos do arrendamento s@o de quatro anos, e a maioria dos contratos de
Outras (inclui encargos do contas a receber) 1.088 607 7.486 8.071  arrendamento é renovavel no término do periodo de arrendamento & taxa de mercado.
Receita financeira 15.302 6.893 54.527 35.468 O Grupo tem que fornecer uma notificagao com antecedéncia para rescindir esses contratos; os pagamentos totais minimos de arrendamento, segundo
Despesas financeiras, liquidas (46.491) (46.720) (12.313) (8.376) esses arrendamentos operacionais cancelaveis, montam R$ 1.001 (31 de dezembro de 2009: R$ 298 e 1° de janeiro de 2009: R$ 298).
33. TRANSAGGES COM PARTE RELACIONADAS
(a) Saldos de operacoes de mutuo
Controladora Consolidado
Ativo Passivo Ativo Passivo
31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009 31.12.2010 31.12.2009 01.01.2009
Sociedades controladas de forma integral 8.644 8.318 939 56.128 159.196 5.500 - - - - - -
Campo Belissimo Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - - 2.291 - - - - - - - - 502
Sociedade em Conta de Participagao - Even Construterpins 68 68 - - - - - - - - - -
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Plaza Mayor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 39 - 56 - - - - - - - - -
Even Brisa Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 62 58 - - - - - - - - - -
Even Brisa Delta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 6 3 - - - - - - - - - -
Even Brisa Zeta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 2.384 30 - - - - - - - - - -
Even Brisa Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 51 27 - - - - - - - - - -
Even Brisa Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 6 6 - - - - - - - - - -
Even Brisa Omega Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 12 12 - - - - - - - - - -
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imob. 62 5 - - - - - - - - -
Sociedade em Conta de Participagédo (SCP) - Even MDR - - - 191 6.247 6.301 - - - - 720 774
Sociedades controladas com participacao de terceiros 2.690 209 2.347 - 6.247 6.301 - - - - 720 1.276
Aliko Investimentos Imobilidrios Ltda. 37 38 332 - - - 18 19 166 - - -
Norteven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - 40 36 - - - - 20 18 - - -
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - 146 146 - - - - 73 73 - - -
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. - - 25 - - - - - 12 13.224 -
Parqueven Empreendimentos Ltda. 414 154 - - - - 207 77 - - - -
Cygnus Even Empreendimentos Ltda. 114 - - - - - 57 - - - - -
City Projects Empreendimentos Ltda. - - 643 - - - - - 321 - - -
Window Jardins Empreendimentos Imobilidrios S.A. - - - - - - - - - - 2.330 3.562
Sociedades controladas sob controle comum 565 378 1.182 - - - - - 590 - 2.330 3.562
11.899 8.905 4.468 56.319 165.443 11.801 282 189 590 13.224 3.050 4.838
Demais partes relacionadas
ABC Construtora e Incorporadora Ltda. 4 4 4 - - - 4 4 4 - - 129
ABC T&K Participacdes S.A. 7 7 7 - - - 7 7 7 - - -
Outros 4.500 - - 344 - - 4.500 - - - - -
4.511 11 1 344 - - 4.511 11 11 13.224 - 4.967
16.410 8.916 4.479 56.663 165.443 11.801 4.793 200 601 13.224 3.050 4.967
Saldos apresentados no circulante - - - 56.663 165.443 11.801 - - - 13.224 3.050 4.967
Saldos apresentados no nao circulante 16.410 8.916 4.479 - - - 4.793 200 601 - - -

Os saldos mantidos com as sociedades controladas nao esté@o sujeitos a encargos financeiros e nao possuem vencimento predeterminado.
Os saldos consolidados apresentados com sociedades controladas sob controle comum decorrem do processo de consolidagao proporcional das
informacdes contabeis.

(b) Remuneracao dos administradores

O pessoal-chave da Administragao inclui os conselheiros e diretores. A remuneragdo paga, incluindo bénus, estd demonstrada a seguir:
31.12.2010 31.12.2009
Conselho de Administragao 328 145

Diretoria

Salarios e encargos 9.804 8.330
Contribuicdes ao programa de seguro de vida com cobertura por sobrevivéncia, na modalidade (VGBL) 22 -
Demais beneficios 201 296
10.355 8.771
Opcao de compra de agoes (Nota 21.2) 1.518 715
11.873 9.486

34. EVENTOS SUBSEQUENTES
No ambito do Programa de Distribuicdo de Debéntures, a Companhia obteve aprovacédo nos seus pedidos de emissao de debéntures, cujas principais
caracteristicas estdo descritas a seguir:
Quinta emissao de debéntures
Data de emissao - 10 de marco de 2010
Data de liquidagdo - 10 de marcgo de 2015 (primeira série) e 10 de marco de 2016 (segunda série)
Datas de vencimento (*) - 10 de margo de 2015 (primeira série) e 10 de margo de 2016 (segunda série)
Remuneracao (taxas anuais) - % - Primeira série - CDI + 1,95% spread
- Segunda série - CDI + 2,20% spread

* Valor nominal - 10

* Quantidade de titulos emitidos - 25.000 (12.500 - primeira série e 12.500 - segunda série)

* Montante emitido - 250.000

Ha condicdes restritivas conforme definido no prospecto definitivo do Quinto Programa de Distribuicao Publica de Debéntures de emissao da Companhia.

35. SEGUROS

A controladora e suas controladas mantém seguros, cuja cobertura, segundo as apdlices contratadas, estao indicadas a seguir:

(a) Risco de engenharia - (i) basica - R$ 4.495.762 (31 de dezembro de 2009 - R$ 3.568.209), (i) outras - R$ 238.401 (31 de dezembro de 2009 - R$ 173.866).
Continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

(i) Basica - acidentes (causa subita e imprevista) no canteiro de obra tais como: danos da natureza ou de forga maior, ventos, tempestades, raios,
alagamento, terremoto etc., danos inerentes & construcdo, emprego de material defeituoso ou inadequado, falhas na construcdo e desmoronamento de
estruturas.

(ii) Outras - referem-se a despesas extraordinarias, desentulho, tumultos, greves, cruzadas com fundagdes, etc.

(b) Riscos diversos - R$ 3.300 (31 de dezembro de 2009 - R$ 3.616).

36. ADOGAO DAS NOVAS NORMAS PELA PRIMEIRA VEZ
36.1. Base da transicao

36.1.1. Aplicacdo dos CPCs 37 e 43 e do IFRS 1

As demonstracdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 sdo as primeiras demonstracdes financeiras consolidadas
anuais em conformidade com os novos CPCs e com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporagao
imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho
Federal de Contabilidade (CFC). A Companhia aplicou os CPCs 37 e 43 e o IFRS 1 na preparacao destas demonstragdes financeiras consolidadas.

As demonstracdes financeiras individuais da Controladora para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 s&o as primeiras demonstragcdes individuais
anuais em conformidade com os novos CPCs. A Companhia aplicou os CPCs 37 a 43 na preparagao destas demonstra¢des financeiras individuais.

A data de transicao é 1° de janeiro de 2009. A Administragao preparou os balangos patrimoniais de abertura segundo as novas normas nessa data.

Na preparacdo dessas demonstracdes financeiras, a Companhia aplicou as excec¢des obrigatdrias relevantes e certas isengdes opcionais em relacdo a
aplicacao completa retrospectiva.

36.1.2. Isencodes da aplicacao retrospectiva cc - escolhidas pela Companhia

A Companhia optou por aplicar as seguintes isencdes com relacdo a aplicacdo retrospectiva:

Isencao de combinacéo de negécios

A Companbhia aplicou a isengdo de combinagdo de negdcios descrita no IFRS 1 e no CPC 37 e, assim sendo, ndo reapresentou as combinagdes de
negoécios que ocorreram antes de 12 de janeiro de 2009, data de transicdo.

As isencdes opcionais remanescentes ndo se aplicam a Companhia:

* O pagamento baseado em acdes e a contabilizacdo dos arrendamentos mercantis, uma vez que as praticas contabeis brasileiras e os IFRSs ja
encontram-se alinhadas com relagao a essas transagdes para 2009.

Ganhos e perdas atuariais passados cumulativamente em 12 de janeiro de 2009, j& que o Grupo ndo possui beneficios a empregados de beneficio
predefinido.

Os contratos de seguro, pois a Companhia ndo tem operagdes deste tipo.

Ativos e passivos de subsididrias, coligadas e joint ventures, uma vez que somente as demonstragdes financeiras individuais da Controladora e
consolidadas do Grupo foram preparadas.

Instrumentos financeiros compostos porque o Grupo nao tem saldo em aberto relacionado a esse tipo de instrumento financeiro na data de transicao.
Passivos para restauragao incluidos no custo de terrenos, edificios e equipamentos, ja que o Grupo ndo tem quaisquer passivos deste tipo.

Isencao do valor justo como custo atribuido, j& que a Administracdo considera que o ativo imobilizado nao esteja apresentado por valores significativamente
diferentes de seu valor justo.

Ativos financeiros ou ativos intangiveis contabilizados de acordo com o ICPC 01/IFRIC 12, ja que o Grupo nao tem contratos firmados sob o escopo
desta interpretacao.

Isencao das diferencas acumuladas de conversao, uma vez que o Grupo nao possui controladas em diferentes moedas funcionais.

36.1.3. Excecoes da aplicacao retrospectiva seguidas pela Companhia
A Companhia aplicou as seguintes excecdes obrigatérias na aplicacdo retrospectiva.

(a) Participacao de nao controladores

A Administragao passou a classificar a participag¢@o de ndo controladores como componente do patriménio liquido a partir de 1° de janeiro de 2009.

(b) Excecao das estimativas

As estimativas utilizadas na preparacéo destas demonstra¢des financeiras em 1° de janeiro de 2009 e em 31 de dezembro de 2009 s&o consistentes com
as estimativas feitas nas mesmas datas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil anteriormente (‘BR GAAP antigo”).

As outras excecgdes obrigatdrias ndo se aplicaram, pois ndo houve diferencas significativas com relagdo ao BR GAAP antigo nessas areas:

* Reversao de ativos e passivos financeiros.

* Excecdo da contabilizagao de hedge.

36.2. Conciliacao entre BR GAAP antigo e IFRS/CPCs

N&o ocorreram ajustes relevantes nos balangos patrimoniais e na demonstracdo do resultado consolidado do exercicio social findo em 31 de dezembro de
2009 (demonstracdes financeiras comparativas) com a adogdo do IFRS/CPCs. A seguir mencionamos as principais modificagoes:

(a) Consolidacao
Para fins de consolidacao, as sociedades com controle comum permanecem sendo consolidadas proporcionalmente e a participacéo de nao controladores
nas sociedades consolidadas integralmente foram reclassificadas para o patriménio liquido.

(b) Ajuste nas demonstracdes financeiras individuais da controladora

A Companhia incorre em encargos financeiros nas operacdes de financiamento através de debéntures, cujos recursos sao, entre outros, aplicados
na aquisicdo de novos terrenos e em empreendimentos em construcdo das sociedades controladas, os quais foram a elas transferidos através de
adiantamentos ou subscricao de capital. Em decorréncia, por ocasido da preparagéo das demonstracoes financeiras consolidadas do exercicio social findo
em 31 de dezembro de 2009, parcela dos encargos financeiros incorridos pela controladora nas operacdes de debéntures foi apropriada ao custo incorrido
nos empreendimentos das sociedades controladas, sendo a parcela remanescente em seus estoques apresentada como item de conciliagao entre o
patriménio liquido e o resultado da sociedade controladora e o consolidado, como a seguir apresentado:

31.12.2009 01.01.2009
Lucro liquido Patriménio Lucro liquido Patriménio
do exercicio liquido do exercicio liquido
Saldos originalmente apresentados da controladora 110.485 853.899 41.165 771.160
Reversao (provisao) para passivo a descoberto de sociedades
controladas - - 2 -
Reversao dos juros nos estoques do exercicio anterior (17.924) - - -
Capitalizacao de juros incorridos pela controladora nos empreen-
dimentos em construcao das controladas 31.893 31.893 17.924 17.924
13.969 31.893 17.926 17.924
Saldos da controladora e do consolidado pelos
CPCs/IFRS 124.454 885.792 59.091 789.084

Essa diferenga entre as demonstragdes financeiras consolidadas e individuais deixou de ser apresentada nas demonstragdes financeiras comparativas
da sociedade controladora, sendo o valor correspondente a parcela dos juros remanescentes nos estoques apresentado na rubrica de investimentos das
demonstrages financeiras individuais.

(c) Reconciliacao nas Informacgoes Trimestrais (ITR)

Conforme requerimento da Comissao de Valores Mobilidrios - CVM, segue abaixo a reconciliagao do patriménio liquido e do lucro liquido apurado nos
trimestres findos em 31 de margo, 30 de junho e 30 de setembro de 2010 originalmente apresentado as novas normas:

(i) Patriménio liquido

Controladora Consolidado
30.09 30.06 31.03 30.09 30.06 31.03
Saldos originalmente apresentados 1.380.687 1.303.155 929.941 1.380.687 1.303.155 929.941
Combinacao de negdcios 2.199 1.891 (86) 2.199 1.891 (86)
Reclassificagao da participagao de acionistas
nao controladores - - - 24.663 30.414 31.114
Saldos pelas novas normas 1.382.886 1.305.046 929.855 1.407.549 1.335.460 960.969
(ii) Resultado do trimestre
Controladora Consolidado
30.09 30.06 31.03 30.09 30.06 31.03
Lucro liquido originalmente apresentado 182.722 104.120 44.087 182.722 104.120 44.087
Combinagao de negdcios 2.199 1.891 (86) 2.199 1.891 (86)
Lucro liquido pelas novas normas 184.921 106.011 44.001 188.007 104.901 43.430

As Informagdes Trimestrais desta nota explicativa foram sujeitas aos procedimentos de revisdo especial aplicados pelos auditores independentes da
Companhia de acordo com os requerimentos da CVM para Informagdes Trimestrais (NPA 06 do IBRACON), incluindo os ajustes decorrentes da adocao das
novas praticas contdbeis, nao tendo sido, portanto, sujeitas aos procedimentos de auditoria aplicados nas demonstragoes financeiras anuais.

A DIRETORIA
Contador - Ricardo Buturi - CRC 1SP267999/0-5

PARECER DO CONSELHO FISCAL

“O Conselho Fiscal no uso de suas atribuigcbes legais, em reuni&o realizada nesta data, examinou o relatério anual da administracéo e as demonstragoes financeiras da Even Construtora e Incorporadora S.A. relativos ao exercicio social encerrado em 31/12/2010, bem como o Orcamento de Capital previsto
para o exercicio de 2011. Com base nos exames efetuados, fortalecidos pelos esclarecimentos obtidos através de reunidoes com representantes da PriceWaterHouseCoopers Auditores Independentes e dirigentes da Companhia, considerando ainda o parecer sem ressalva dos auditores independentes da
PriceWaterHouseCoopers Auditores Independentes, os Srs. Conselheiros opinaram favoravelmente a respeito dos supra citados documentos, informando, ainda, que os mesmos se encontram em condi¢oes de serem votados e aprovados pelos Srs. Acionistas na proxima Assembleia Geral Ordinaria.”

Carlos Roberto Lago Parlatore

Jediel Lima da Rocha

Mauricio Ribeiro de Menezes

DECLARAGCAO DOS DIRETORES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Para fins do disposto nos incisos V e VI do artigo 25 da Instrugdo CVM n® 480, revisamos, discutimos e concordamos que as Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, da Even Construtora e Incorporadora S.A, refletem adequadamente a posicao patrimonial e financeira

correspondentes ao periodo apresentado.

Sao Paulo, 28 de margo de 2011

Dany Muszkat
Diretor Financeiro e Rela¢des com Investidores

DECLARAGAO DOS DIRETORES SOBRE O PARECER DOS AUDITORES
Para fins do disposto nos incisos V e VI do artigo 25 da Instrugdo CVM n®° 480, revisamos, discutimos e concordamos com as opinides expressas no parecer da Pricewaterhouse Coopers Auditores Independentes relativas as Demonstragdes Financeiras da Even Construtora e Incorporadora S.A, para o exercicio

findo em 31 de dezembro de 2010.

Sao Paulo, 28 de marco de 2011

Dany Muszkat
Diretor Financeiro e Relacdes com Investidores

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas
EVEN Construtora e Incorporadora S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. identificadas como controladora e
consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstragdes do resultado, das
mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as
demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracéo sobre as demonstracdes financeiras

A Administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério
financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacdo imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), pela
Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a Administracao
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracgdes financeiras livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada
por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes 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 estdo livres de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execugédo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas
demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorcao relevante
nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboracao e adequada apresentagdo das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que
sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria
inclui também a avaliacdo da adequacéo das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administracdo, bem como
a avaliagc@o da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opinido sobre as demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas
operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) aplicaveis as entidades de incorporacao imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contéabeis
(CPC), pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC)

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicédo patrimonial e financeira consolidada da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2010, o desempenho
consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas internacionais de
relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporacao imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), pela Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfase

Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil. As demonstragdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a entidades de
incorporacéo imobilidria no Brasil, consideram adicionalmente a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata
do reconhecimento da receita desse setor, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.19.

Determinados assuntos relacionados ao significado e aplicacdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de
unidades imobiliarias seréo analisados pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC). Os resultados dessa anélise podem fazer
com que as incorporadoras imobilidrias tenham que revisar suas politicas contébeis relacionadas ao reconhecimento de receitas.

Outros assuntos
Demonstragoes do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstragées individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010,
cuja apresentacao é requerida pela legislacdo societéria brasileira para companhias abertas, mas ndo é requerida pelas IFRS que ndo requerem a
apresentacao da DVA. Essas demonstragoes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao,
estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 28 de marco de 2011.

—L PricewaterhouseCoopers
pwc Auditores Independentes

CRC 2SP000160/0-5

Valdir Renato Coscodai
Contador
CRC 1SP165875/0-6
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