As informagdes, valores e dados constantes do relatério de desempenho, que ndo correspondem a saldos e
informagdes contabeis constantes das Informacdes Anuais - DFP, como por exemplo: Valor Geral de Vendas -
VGV, Vendas Total, Vendas Even, Area Util, Unidades, Estoques a Valor de Mercado, Lancamentos, Ano de
Previsdo de Entrega, margem bruta esperada na realizagdo dos estoques, entre outros, ndo foram revisados
pelos auditores independentes.

As comparacdes apresentadas no relatério deste trimestre, exceto quando indicado o contrario, referem-se aos
numeros verificados no quarto trimestre de 2011 (4T11 x 3T11).

Destaques do Periodo

Introducao

Fechamos o quarto trimestre com langamentos de R$ 701,4 milhdes, vendas de R$ 478 milhdes e aquisicdo
de terrenos que perfazem R$ 294 milhdes em VGV potencial - todos estes indicadores s&o referentes a parcela
Even. Mais uma vez obtivemos sucesso em nossa estratégia de high turnover, pulverizando nossos langamentos
em 12 empreendimentos com VGV médio de R$ 63 milhdes, distribuidos em trés das quatro pragas em que
atuamos (SP, RJ e RS).

No ano de 2011, langamos R$ 2,070 milhdes (parte Even) o que se refere a 34 empreendimentos, ultrapassando
em 3,5% 0 nosso guindance de langamentos de 2011, que era de R$ 2 bilhdes. Vendemos R$ 1,623 milhdes
(parte Even) e adquirimos terrenos com valor potencial de vendas de R$ 2,2 bilhdes (parte Even).

Em R$ milhdes (% Even) 1T11 2T11 3T11 4T11 2011
Langcamentos 278 643 448 701 2.070
Vendas 370 405 370 478 1.623
Aquisicéo de Terrenos (VGV) 877 776 300 294 2.248
Entregas (VGV de Langamento) 351 447 173 333 1.305

Apresentamos neste trimestre velocidade de vendas (VSO) de 27% e ROE LTM de 15,3%.

Desempenho Financeiro

Concluimos o quarto trimestre de 2011 com uma posigdo de caixa (incluindo Contas Vinculadas) de R$ 427,1
e uma alavancagem de 61,2% (Divida Liquida, ndo considerando desconto de recebiveis/Patriménio Liquido).
Enfatizamos que 68% da nossa divida bruta (empréstimos e debéntures) é composta por financiamento a
produgao e terrenos e 32% por divida corporativa (debéntures e CRI’s), estas Ultimas vencendo R$ 326,8 milhdes
a partir de 2014.

O cash burn no quarto trimestre foi de R$ 39 milhdes (variagéo das dividas liquidas entre setembro e dezembro),
que em sua maior parte reflete as aquisicdes de terrenos do periodo.

Portanto, houve uma redugao deste indicador, que havia sido de R$ 83 milhdes no trimestre anterior (3T11).

O processo de repasses (financiamento bancario para os clientes) continua efetivo. Em linha com a nossa
estratégia, mantivemos um alto nivel de processos de repasses concluidos em até 90 dias (contados a partir
da data de emissao da matricula individualizada e regularizagcdo dos documentos até o término do processo de
repasse), conforme tabela abaixo:

Porcentual de repasses concluidos apés a entrega (por nimero de unidades)

30 dias 60 dias 90 dias YTD (09/03/2012)
1T11 49% 66% 78% 99%
2T11 38% 67% 81% 96%
3T11 31% 55% 80% 94%
4T11 44% 67% N/A 76%

Conforme a tabela abaixo, nosso recebimento total de clientes (unidades em obra e concluidas) no acumulado
do ano foi de R$ 1,6 bilhdo, mostrando a eficiéncia operacional da cobranca e em especial dos repasses;
comprovando a qualidade da nossa carteira.

Recebimentos por trimestre (R$ mil)

1T11 2T11 3T11 4T11 2011
Unidades em obra 174.936 172.120 184.156 189.539 720.750
Unidades performadas
(concluidas) 188.240 236.599 227.124 217.798 869.762
Total 363.176 408.720 411.280 407.336 1.590.512
Land Bank

Encerramos o quarto trimestre de 2011 com banco de terrenos equivalente a R$ 6,1 bilhdes de VGV potencial
de langamento (R$ 5,1 bilhdes sendo a parcela Even) pulverizado em 74 diferentes projetos ou fases com VGV
médio de R$ 82 milhdes, em linha com nossa estratégia de diversificagdo em nédo concentrar grandes VGVs
em um unico empreendimento. 39% no nosso land bank esta localizado fora do estado de SP, além de possuir
curto prazo de maturagdo o que mais do que garante a execugao do nosso guidance de langamentos de 2012,
alinhado a nossa estratégia de high turnover.

Conforme podemos observar na ilustracdo abaixo, desde o 4T09 até 2T11, quando voltamos a comprar novos
terrenos de forma mais intensa, a empresa adquiriu terrenos em um ritmo médio de R$ 800 milhdes de VGV
potencial de langamento por trimestre, somando R$ 5,6 bi. No mesmo periodo, langamos R$ 2,8 bi, ou seja,
adquirimos 2 vezes mais terrenos do que langamos, recompondo assim 0 nosso land bank. Estas aquisicoes
foram baseadas em boas oportunidades de negécios.
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Como podemos notar, este foi 0 segundo trimestre em que reduzimos o patamar de novas aquisi¢ées, indicando
que devemos manter o ritmo de novas aquisi¢cdes pari-passu ao volume de langamentos. Ressaltamos que este
novo ritmo de aquisi¢des de terrenos ndo compromete em nada os guidances estabelecidos.

Portanto, aliando i) a qualidade do portfolio e a efetividade na cobranga; ii) o vigoroso volume de entregas
neste ano; e iii) um ritmo mais moderado de compra de terrenos, 2012 seguramente sera um ano de
geracao de caixa positiva na empresa.

Rentabilidade

A Margem Bruta de 2011, expurgando os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (divida
corporativa e financiamento a produgéo), foi de 31,1%. Esta margem foi impactada de forma relevante pelo
reconhecimento de receita de empreendimentos a partir de 2007.

A safra de empreendimentos de 2007, representada em sua maioria por empreendimentos grandes, muitos fora
de Séao Paulo, apresentou uma Margem Bruta significativamente menor do que a média dos langamentos de
empreendimentos a partir de 2008.

Com o forte volume de entregas desta safra ao longo do ano de 2011, o saldo a reconhecer destes projetos
decresceu, representando apenas 1,9% do saldo de receitas a apropriar apurado em Dezembro de 2011. A
Margem REF destes empreendimentos é de 23,4%.

Portanto, com as ultimas entregas destes empreendimentos, a Companhia espera uma elevacdo da margem
bruta ainda em 2012.

Fortalecimento das Filiais

Pelo quarto trimestre consecutivo, continuamos bem sucedidos em nossa estratégia de aumentar a nossa
relevancia nas trés pracas em que atuamos fora do estado de SP (RJ, MG e RS). Nosso /and bank fora de SP
passou de 36% em dez/2010 para 39% em dez/2011.

Outro indicador importante é o aumento da participagdo dos langamentos e vendas fora do estado de SP,
conforme demonstrado da tabela abaixo:

Aquisicoes 22 sem 2011

Evolucéao da representatividade das 3 pracas fora de SP (RJ, MG e RS)

2010 1T11 2T11 3T11 4711 2011
Langamentos 19% 23% 27% 42% 36% 33%
Vendas 16% 27% 34% 40% 32% 33%
Land bank 36% 36% 42% 39% 39% 39%

Podemos notar que a participagdo dos langamentos e vendas fora de SP foi de 33% em 2011 nestas 3 pragas;
indicando a assertividade da nossa estratégia de atuacdo em apenas 4 pragas e o aumento da relevancia destas
outras 3 regides (RJ, MG e RS).

Capacidade de Execucéao

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

2011 foi um ano com um forte volume de entregas de empreendimentos, o que gerou uma disponibilizagdo de
mao de obra/capacidade de execugdo mais do que suficiente para iniciarmos as novas obras do nosso pipeline,
sem necessidade de novas contratacdes. Este efeito garante para a Even uma capacidade atual instalada
compativel aos guidances divulgados referentes aos volumes de langcamentos. No ano de 2011 entregamos 21
projetos que equivalem a R$ 1.305 milhdes (VGV de langamento) e 2.932 unidades.

Cabe lembrar que somos hoje a 72 maior construtora do Pais, de acordo com o ultimo ranking ITC Net, divulgado
em margo do corrente ano; e 95% das obras de todos os nossos projetos sao executadas pela prépria Even.
Este alto grau de verticalizacao, junto com o SAP implementado, nos garante uma maior agilidade no controle de
custos de nossas obras. Enfatizamos que a determinagdo do POC para fins de apropriagédo de receita em nossas
demonstracdes financeiras, contempla o custo orgado de nossas obras, revisado mensalmente, refletindo assim
a real performance da empresa.

Even Vendas

A Even vendas conta hoje com 425 corretores, e foi responsavel por 52% das vendas dos langcamentos do
acumulado do ano e 67% das vendas de remanescentes no mesmo periodo, em sua area de atuacédo (SP e RJ).
Encerramos o quarto trimestre com um estoque de R$ 1,3 bilhdo em valor potencial de vendas (parte Even),
sinalizando um aumento da ordem de 25% em relagdo ao 3T11, o que representa 8,5 meses de vendas (no
ritmo de vendas do 4° trimestre). Apesar das novas entregas do trimestre, o estoque pronto passou de R$ 108,5
milhdes no 3T11 para R$ 87,6 milhdes no 4T11, indicando uma redugéo de 19% no volume de estoque concluido
(sobre o total do estoque passou de 10% no 3T11 para 6% no 4T11). E importante ressaltar que este volume
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de estoque entregue esta pulverizado em 120 unidades de 25 diferentes projetos. Além disso, 72% do nosso
estoque é composto por unidades lancadas em 2011.

Destaques

O quadro abaixo apresenta a comparacdo dos nossos principais indicadores financeiros e operacionais
consolidados do 4T11 com 0 3T11; e 12M11 com 12M10:

4T11 O 3T11 @ Var. (%) 12M11 © 12M10 @ Var. (%)

Dados Financeiros

Consolidados
Receita Liquida de

Vendas e Servicos 550.802 499.578 10,3% 1.908.348 1.955.931 -2,4%
Lucro Bruto 141.461 152.645 -7,3% 520.534 535.803 -2,8%
Margem Bruta Ajustada © 30,0% 33,9% -3,9 p.p. 31,1% 30,9% 0,2 p.p.
EBITDA 97.545 100.790 -3,2% 359.031 410.002 -12,4%
Margem EBITDA 17,7% 20,2% -2,5p.p. 18,8% 21,0% -2,2 p.p.
Lucro Liquido 47.397 64.417 -26,4% 226.120 252.491 -10,4%
Margem Liqg. antes Part.

Minoritarios 9,1% 13,1% -4,0pp 12,2% 13,0% -0,8 p.p.
Receita Liquida a

Apropriar 1.730.474 1.674.930 3,3% 1.730.474 1.599.223 8,2%
Lucro Bruto a Apropriar © 581.204 569.053 2,1% 581.204 522.797 11,2%
Margem dos Resultados

a Apropriar © 33,6% 34,0% -0,4 p.p. 33,6% 32,7% 0,9 p.p.
Divida Liquida @ 975.139 935.808 4,2% 975.139 647.616 50,6%
Patriménio Liquido 1.594.474 1.600.652 -0,4% 1.594.474 1.409.837 13,1%
Ativos Totais 3.489.080 3.573.380 -2,4% 3.489.080 3.060.645 14,0%
Lancamentos
Empreendimentos

Langados 12 6 100,0% 34 33 3,0%
VGV Potencial dos

Lancamentos (100%) ® 753.532 519.811 45,0% 2.444.130 2.257.577 8,3%
VGV Potencial dos

Lancamentos (% Even) 701.438 448.401 56,4% 2.070.453 1.528.025 35,5%
Participagao Even nos

Lancamentos 93,1% 86,3% 6,8 p.p. 84,7% 67,7% 17,0 p.p.
Numero de Unidades
Langadas 2.125 1.255 69,3% 6.332 6.515 -2,8%
Area Util das Unidades

Lancadas (m?) 122.102 64.208 90,2% 388.550 679.359 -42,8%
Preco Médio de

Langamento (R$/m2) 7.311 9.405 -22,3% 7.584 4.521 67,7%
Preco Médio Unidade

Lancada (R$/Unidade) 355 414 -14,39% 386 347 11,4%
Vendas
Vendas Contratadas

(100%) © 559.843 467.367 19,8% 1.992.483 2.784.947 -28,5%
Vendas Contratadas

(% Even) 477.936 369.961 29,2% 1.623.240 2.064.014 -21,4%
Participacédo Even nas
Vendas Contratadas 85,4% 79,2% 6,2 p.p. 81,5% 74,1% 7,4 p.p.
Numero de Unidades

Vendidas 1.440 951 51,5% 4.638 6.895 -32,7%
Area Util das Unidades

Vendidas (m?) 90.390 78.668 14,9% 370.538 768.399 -51,8%
Preco Médio de Venda

(R$/m?2) 5.219 4.803 8,7% 5.593 3.624 54,3%
Preco Médio Unidade

Vendida (R$/Unidade) 389 492 -20,9% 430 404 6,4%

Destaques
O quadro abaixo apresenta a comparagdo dos nossos principais indicadores financeiros e operacionais
consolidados do 4T11 com 0 4T10; e 12M11 com 12M10:

47110 4T10 @ Var. (%) 12M11 ©® 12M10 @ Var. (%)

Dados Financeiros

Consolidados
Receita Liquida de

Vendas e Servicos 550.802 568.173 -3,1% 1.908.348 1.955.931 -2,4%
Lucro Bruto 141.461 153.237 -7,7% 520.534 535.803 -2,8%
Margem Bruta Ajustada © 30,0% 31,8% -1,8 p.p. 31,1% 30,9% 0,2 p.p.
EBITDA 97.545 119.669 -18,5% 359.031 410.002 -12,4%
Margem EBITDA 17,7% 21,1% -3,4p.p. 18,8% 21,0% -2,2p.p.
Lucro Liquido 47.397 67.570 -29,9% 226.121 252.491 -10,4%
Margem Liq. antes Part.

Minoritarios 9,1% 11,8% -2,7 p.p. 12,2% 13,0% -0,8 p.p.
Receita Liquida a

Apropriar 1.730.474 1.599.223 8,2% 1.730.474 1.599.223 8,2%
Lucro Bruto a Apropriar © 581.204 522.797 11,2% 581.204 522.797 11,2%
Margem dos Resultados

a Apropriar © 33,6% 32,7% 0,9 p.p. 33,6% 32,7% 0,9 p.p.
Divida Liquida @ 975.139 647.616 50,6% 975.139 647.616 50,6%
Patriménio Liquido 1.594.474 1.409.837 13,1% 1.594.474 1.409.837 13,1%
Ativos Totais 3.489.080 3.060.645 14,0% 3.489.080 3.060.645 14,0%
Lancamentos
Empreendimentos

Langados 12 8 50,0% 34 33 3,0%
VGV Potencial dos

Lancamentos (100%) ® 753.532 316.401 138,2% 2.444.130 2.257.577 8,3%
VGV Potencial dos

Lancamentos (% Even) 701.438 246.257 184,8% 2.070.453 1.528.025 35,5%
Participacdao Even nos

Langcamentos 93,1% 77,8% 15,3 p.p. 84,7% 67,7% 17,0 p.p.
Numero de Unidades

Lancadas 2125 792 168,3% 6.332 6.515 -2,8%
Area Util das Unidades

Lancadas (m2) 122.102 70.960 72,1% 388.550 679.359 -42,8%
Preco Médio de

Lancamento (R$/m2) 7.311 4.459 64,0% 7.584 4.521 67,7%
Preco Médio Unidade

Lancada (R$/Unidade) 355 399 -11,2% 386 347 11,4%
Vendas
Vendas Contratadas

(100%) © 559.843 552.519 1,3% 1.992.483 2.784.947 -28,5%
Vendas Contratadas

(% Even) 477.936 436.066 9,6% 1.623.240 2.064.014 -21,4%
Participagao Even nas

Vendas Contratadas 85,4% 78,9% 6,5 p.p. 81,5% 74.1% 7,4 p.p.
Numero de Unidades

Vendidas 1.440 1.362 5,7% 4.638 6.895 -32,7%
Area Util das Unidades

Vendidas (m?) 90.390 140.392 -35,6% 370.538 768.399 -51,8%
Preco Médio de Venda

(R$/m?2) 5.219 3.936 32,6% 5.593 3.624 54,3%
Preco Médio Unidade

Vendida (R$/Unidade) 389 406 -4,2% 430 404 6,4%

Quarto trimestre de 2011.

Quarto trimestre de 2010.

Janeiro a dezembro de 2011.

Janeiro a dezembro de 2010.

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

Deduzidos da aliquota de PIS e COFINS de cada empreendimento em 31 de dezembro de 2011 e sem
considerar os efeitos de ajuste a valor presente.

Divergente da Nota 4.2 devido a excluséo da rubrica “Cessdo de Recebiveis”, sendo portanto a 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 imobiliario, com base no preco constante da tabela financiada, no
momento do langamento.

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).
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Ambiente Econdmico e o Setor de Incorporacao

A combinagao do baixo nivel de desemprego com o aumento da renda, somado a crescente disponibilidade
de crédito na economia e a manutengdo da confianga do consumidor (segundo ICC - indice de Confianca
do Consumidor, medido pela FGV) sdo apontados como os principais fatores que impulsionam a atividade
econdmica brasileira.

Segundo previséo do Secovi, 0 mercado de imdveis novos residenciais na cidade de Sdo Paulo, apresentou
no quarto trimestre de 2011 (outubro a dezembro) vendas totais de 8.443 unidades. A VSO média do mesmo
periodo é de 13,9%. Em 2011, as vendas totais foram de 28.316 unidades.

No dltimo trimestre de 2011, foram langados na Regido Metropolitana de Sao Paulo, empreendimentos
residenciais e comerciais equivalentes a R$ 11,96 bilhdes. No ano acumulado foram langados R$ 30,31 bilhdes.
Desempenho dos Negécios

Ultrapassamos o nosso guidance de langamentos para o ano de 2011. Encerramos o periodo com R$ 2.070
milhdes de langamentos (parte Even) e R$ 1.623 milhdes de vendas (parte Even).

No quarto trimestre deste ano langamos 12 empreendimentos, com VGV médio por empreendimento de
R$ 63 milhdes, distribuidos em trés das quatro pracas em que atuamos. Em linha com a nossa estratégia de
diversificacdo e de lancar projetos com VGV de tamanho médio, visando minimizar riscos de concentragcdo de
projetos com grandes VGVs. Vendemos 32% destes langamentos dentro do préprio trimestre - lembrando que os
langamentos foram majoritariamente concentrados no final do periodo.

Vendemos no trimestre R$ 478 milhdes, dos quais 53% séo provenientes de estoques (R$ 251 milhdes) e
47% de langamentos (R$ 227 milhdes), a Even Vendas foi responsavel por 52% das vendas dos langamentos
do acumulado do ano e 67% das vendas de remanescentes no mesmo periodo, em sua area de atuagdo. A
velocidade de vendas (VSO) do trimestre foi 27%.

Para efeito de aquisicdes de novos terrenos, consideramos vender 45% durante o periodo de langamento
(aproximadamente seis meses); 45% durante o periodo de obra; e os 10% remanescentes em até um
ano apds a entrega do empreendimento. Estas premissas se traduziriam em uma curva média de VSO de
aproximadamente 20%.

Encerramos o quarto trimestre com um estoque de R$ 1,3 bilhdo em valor potencial de vendas (parte Even),
sinalizando um aumento da ordem de 25% em relagdo ao 3T11, o que representa 8,5 meses de vendas (no
ritmo de vendas do 4° trimestre). Apesar das novas entregas do trimestre, o valor potencial de vendas do estoque
pronto passou de R$ 108,5 milhdes no 3T11 para R$ 87,6 milhdes no 4T11, indicando uma redugéo de 19% no
valor potencial de vendas do estoque concluido (sobre o total do estoque passou de 10% no 3T11 para 6% no
4T11). E importante ressaltar que este volume de estoque entregue esté pulverizado em 120 unidades de 25
diferentes projetos. Além disso, 72% do nosso estoque é composto por unidades langadas em 2011.
Entregamos no quarto trimestre 4 obras que equivalem a R$ 333,4 milhdes de VGV (parte Even), na época
do langamento, relativo a 703 unidades, perfazendo um total de entregas no ano de 2011 de 21 projetos que
equivalem a R$ 1.304,9 milhdes (VGV de langamento parte Even) e 2.932 unidades.

No aspecto financeiro, encerramos o exercicio com caixa e aplicagdes financeiras, incluindo contas vinculadas
de R$ 427,1 milhdes. O cash burn no quarto trimestre foi de R$ 39 milhdes (variagéo das dividas liquidas entre
setembro e dezembro), refletindo em sua maior parte as aquisi¢cées de terrenos do periodo, as quais em 2011
somaram R$ 2,2 bilhdes em VGV.

Nosso indice de financiamento & constru¢éao continuou elevado. Do total de projetos langados, 99% contam com
financiamento contratado e o restante em vias de contratacéo.

Acreditamos que a andlise de performance da empresa através do uso das margens extraidas dos
demonstrativos financeiros (Margem Bruta, Ebitda e Liquida), devem ser analisadas por um periodo maior do
que apenas um trimestre. Conforme grafico abaixo, em que demonstramos essas margens utilizando como
base a somatdria dos nimeros dos Ultimos doze meses de cada trimestre, percebemos estabilidade em todos
os indicadores demonstrados:
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E importante destacar que a Even atualiza o custo orgado dos empreendimentos mensalmente, ndo apenas
considerando a variagdo do INCC no periodo, mas considerando o custo orgado efetivamente revisado pela
area técnica. Nosso custo orgado, portanto, reflete a inflagdo real incidente na méo de obra, matéria prima
e equipamentos, bem como outras eventuais mudangas técnicas que causem impacto no orgamento. Esta
apuragdo sistematica resulta em uma menor oscilagdo das margens reportadas, inobstante as mudangas de
mercado e a pressdo constante de custos no setor.

Sustentabilidade

As préaticas de sustentabilidade comecaram a ser adotadas na Even a partir de 2007, tendo como foco as
obras. Entre alguns itens implementados estéo o uso de kits de portas e batentes com certificagdo FSC (Forest
Stewardship Council), adogao de formas para concreto em plastico e separacao e reutilizacdo dos residuos
gerados nas obras, dos quais 71,7% foram reaproveitados em 2010. A companhia investe também na capacitacdo
dos profissionais, em projetos voltados a alfabetizagéo, formagdo de mao de obra e campanhas de salde.

A Even tem por principio a preocupagdo com o entorno e com seus demais stakeholders. Isso inclui desde
acdes junto & comunidade até iniciativas para melhorar a convivéncia durante a execugéo das obras. O produto
entregue ao cliente reflete a preocupagéo com a sustentabilidade, ao adotar sistemas que permitem economia
de agua e energia elétrica, a quantificacdo de nossas emissdes de gas efeito estufa, além de facilidade de
manutencéo reduzindo a geragédo de entulho.

Divulgamos em 2011 a terceira edigdo do nosso Relatério de Sustentabilidade o qual apresentou uma grande
evolugdo nos indicadores de desempenho, o que permitiu cumprir os requisitos do nivel B+ das diretrizes
GRI (Global Reporting Initiative). Outra novidade foi a auditoria realizada pela BSD Consultoria, conferindo
ainda mais transparéncia as informagbes do relatério. A Even tem construido uma cultura organizacional
que privilegia praticas de sustentabilidade; assim, o relatério tem sido mais que apenas um instrumento de
divulgacgéo, configurando-se com uma verdadeira ferramenta de gestdo. Para maiores detalhes sobre nossas
praticas de sustentabilidade e o contetido do nosso Relatério de Sustentabilidade de 2011, favor acessar o link:
http://www.even.com.br/sustentabilidade/pt-br/index.html

Devido ao comprometimento e esforgos nos Ultimos anos da Companhia, conquistamos reconhecimentos por
projetos e acdes desenvolvidos a exemplo de termos figurado entre as 3 finalistas do Prémio Green Building
Brasil.

A Even foi a primeira empresa do setor a divulgar seu inventario de carbono, compartilhando sua metodologia
com o mercado. O projeto, que vinha sendo desenvolvido ha dois anos contou com uma empresa de consultoria,
seguindo as normas da ISO 14.064-1, bem como as especificagdes do GHG Protocol. O préximo passo, que
ja estd em andamento, é o do programa que visa reduzir a emissdo de gas carbonico no processo construtivo.
A Even foi a primeira, e permanece por 3 anos consecutivos como a Unica empresa do setor de construcdo
civil a integrar a carteira do ISE - indice de Sustentabilidade Empresarial, da BM&FBovespa. O ISE 2011/2012
é composto por 37 empresas que possuem reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e
sustentabilidade empresarial.

Desempenho Operacional

Incorporacéo

Lancamentos do Periodo

No 4T11 langamos 12 novos empreendimentos sendo, 7 na Grande Sao Paulo, 2 no Rio de Janeiro e 3 no Rio
Grande do Sul, totalizando R$ 753,5 milhdes em VGV langado (R$ 701,4 milhdes se considerada apenas a
parcela da Companhia).

A tabela abaixo identifica cada um destes langamentos:

VGV Total VGV Even Valor Médio
Empreendimento Cidade (R$ milhares) (R$ milhares) Unidades % Even da Unidade
Cenario da Vila Sao Paulo 55.013 55.013 87 100,0% 632
RED Tatuapé Sao Paulo 149.486 149.486 356 100,0% 420
Feel Cidade Universitaria Sao Paulo 37.310 37.310 115 100,0% 324
Pateo Vila Pompéia Séo Paulo 69.450 61.116 171 88,0% 406
Spot Office Moema Sao0 Paulo 49.014 49.014 91 100,0% 539
Villaggio Nova Carrao Séo Paulo 55.361 55.361 208 100,0% 266
Window Belém Sé&o Paulo 42.208 42.208 148 100,0% 285
Prime Design Offices Rio de Janeiro 51.918 51.918 286 100,0% 182
Viverde Residencial Rio de Janeiro 99.883 84.900 324 85,0% 308
Baltimore Office Park Sul 42.041 33.633 158  80,0% 266
Moulin Quintino Sul 78.381 62.705 85  80,0% 922
Viva Vida Club Canoas - Brita Sul 23.467 18.774 96 80,0% 244
Total 753.532 701.438 2125 93,1% 355
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VGV Lan¢camento

. 3T11 j
aT11 |

As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por segme

Lancamentos 4T11

| +56,4% 701.438

448.401 J

nto:

J

VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 23.467 18.774 11.169 96 3%
Emergente 176.921 168.513 32.863 629 24%
Médio 373.831 350.515 55.969 938 50%
Médio-Alto 78.381 62.705 11.634 85 9%
Comercial 100.932 100.931 10.467 377 14%
753.532 701.438 122.102 2.125 100%
Acessivel; 3%
Emergente; 24%
Comercial; 14%
[
Médio-Alto; 9%
Médio; 50%
Lancamentos 12M11
VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 208.816 125.742 65.237 1.004 6%
Emergente 201.271 180.688 38.308 757 9%
Médio 1.111.149 956.029 170.401 2.358 46%
Médio-Alto 330.058 275.472 45.216 401 13%
Alto 139.619 87.343 17.434 83 4%
Comercial 453.217 445179 51.955 1.729 22%
2.444.130 2.070.453 388.551 6.332 100%
As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por regiéo:
Médio; 46%
Emergente; 9%
Acessivel; 6%
Alto; 4% _’//
- y
Médio-Alto; 13% 4
“&..___ " Comercial; 22%
Lancamentos 4T11 por Regiao
VGV Total VGV Even

Regiao
Séao Paulo

Sul
Rio de Janeiro

RJ; 20%

RS; 16%

Lancamentos 12M11 por Regiao
Regiao

Sao Paulo

Sul

Minas Gerais
Rio de Janeiro

RJ; 16%

MG; 2%

RS; 15%

(R$ milhares)

(R$ milhares)

457.842
143.889
151.801
753.532

Grande SP; 64%

VGV Total
(R$ milhares)

449.508
115.112
136.818
701.438

VGV Even
(R$ milhares)

1.559.411
414.741
53.586
416.392
2.444.130

Grande SP; 67%

1.392.973
308.902
45.548
323.029
2.070.453
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Comercializacédo A abertura da comercializagdo por regido de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo:
As vendas contratadas no trimestre somaram R$ 559,8 milhdes (R$ 477,9 milhGes se considerada apenas a yendas 4T11 por Regiéo
parcela da Companhia), sendo 47% oriundo de langamentos do trimestre e 53% de estoque. VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares) %
[ W 477.936 Sao Paulo 359.353 325.698 69%
Comercializagao S Minas Gerais 8.505 6.890 1%
Sul 81.078 62.636 13%
. aT11 Rio de Janeiro 110.907 82.713 17%
559.843 477.937 100%
4711
LI J RJ; 17%
A abertura da comercializagdo por segmento de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo: MG; 1% Grande SP; 69%
4T11 ] ]
Vendas Total Vendas Even Area Util %
Segmento (R$ mil) (R$ mil) (m?) Unid. Even RS; 13%
Acessivel 64.799 41.428 13.921 202 9%
Emergente 79.972 73.346 15.698 302 15%
Médio 222.853 192.343 30.496 549 40%
Médio-Alto 76.401 62.400 14.949 91 13%  Vendas 12M11 por Regido
Alto 32.875 26.842 5.254 16 6% VGV Total VGV Even
i‘(ljt?e:;);to (igg) (833) 1(;3:) (1) Regido (R$ milhares) (R$ milhares) %
Comercial 83.348 82.356 9.317 280 17%  Sé&o Paulo 1.259.728 1.084.731 67%
559.843 477.936 90.389 1.440 100%  Minas Gerais 100.005 91.089 6%
Sul 238.107 166.575 10%
Acessivel; 9% Emergente; 15% Rio de Janeiro 394.643 280.845 17%
1.992.482 1.623.240 100%
Comercial; 17%
RJ; 17%
Alto; 6% Médio; 40%
Grande SP; 67%
Médio-Alto; 13% MG; 6%
12M11
Vendas Total Vendas Even Area Util % RS; 10%
Segmento (R$ mil) (R$ mil) (m?) Unid. Even
Acessivel 175.627 98.337 62.286 750 6% Estoque de Unidades
Emergente 232.537 204.373 49.040 754 13% Em 31 de dezembro de 2011, possuiamos unidades a comercializar que totalizavam, na parcela Even, R$ 1.348
Médio 767.044 636.319 116.892 1.535 39%  milhdes em VGV (R$ 1.627 milhdes se considerada a parcela total). As participagdes utilizadas na consolidagao
Médio-Alto 294.973 243.867 48.393 362 15% 4o VGV Even foram as mesmas consideradas na apuragéo dos saldos de imdveis em construgao e de custo a
Alto 187.644 131.451 28.579 13 8% incorrer do estoque consolidados.
Alto Luxo 17.399 16.944 2.329 6 1% . .
Loteamento 15.905 2783 23.156 45 _Atabela abaixo apresenta a abertura do valor potencial de vendas do estoque, por ano de langamento:
Comercial 301.353 289.166 39.864 1.073 18% VGV Total VGV Even
1.992.482 1.623.240 370.538 4.638 100% Ano (R$ milhares) (R$ milhares) % Unidades
. Acessivel; 6% Até 2004 597 509 - 2
Comercial; 18% 2005 732 558 - 2
. Emergente; 13% 2006 8.152 3.876 - 7
Afto Luxo; 1% 2007 110.519 106.351 8% 135
Alto; 8% 2008 127.528 76.350 6% 122
2009 70.696 50.616 4% 216
2010 212.217 137.069 10% 322
2011 1.096.870 972.387 72% 2.818
Médio-Alto; 15% Total 1.627.313 1.347.716 100,0% 3.624
Médio; 39% Uma outra forma de analisar o nosso estoque é separando pelo ano de previs&o de concluséo. Esta andlise esta
ilustrada na tabela abaixo (em milhares de reais):
Estoque a Valor % do
A abertura da comercializagdo por ano de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo: Ano de Previsdo de Conclusdo de Mercado Estoque
4T11 o
Vendas Total Vendas Even Area Util o, ~Unidades ja concluidas 87.567 6%
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unidades Even 2012 149.361 1%
Até 2006 3.535 3.371 153 (1) 1% 2013 348.988 26%
2007 38.119 37.474 9.651 39 8% 2014 665.493 50%
2008 59.594 34.796 8.761 105 7% 2015 96.307 7%
2009 16.576 16.398 3.646 32 3%  Total 1.347.716 100%
281? 422523 322232 eggg 12?1 72:;: Temos R$ 88 milhdes (6% do estoque) em VGV de unidades de empreendimentos entregues e nao vendidas,
559.843 477.936 90.389 1.440 100% dividido em 25 diferentes empreendimentos e que representam 120 unidades.
Outro ponto bastante importante € o percentual vendido de empreendimentos lancados em cada safra,
totalmente em linha com nossos estudos de viabilidade.
até 2006; 1% Dos empreendimentos que serdo concluidos até o fim de 2012, estamos com 94% vendidos.
2007; 8% Adicionalmente, 72% do VGV do nosso estoque é composto por unidades lancadas em 2011, indicando que o
nosso estoque de unidades para comercializar € muito jovem.
2008; 7% As unidades a comercializar indicam uma margem bruta potencial de 32,9%, assumindo os custos totais das
2011;75% unidades em estoque (excluindo-se o custo a incorrer das unidades nao langadas de empreendimentos faseados
2009; 3% no total de R$ 144 milhGes). Para o calculo desta margem bruta, ja deduzimos a aliquota de PIS e COFINS de
2010; 6% cada empreendimento, bem como taxas de comercializagéo pagas as empresas imobilidrias.
12M11 e 2012 94% 6%
Vendas Total Vendas Even Area Util %
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unidades Even 2013 79% 21%
Até 2006 5.516 4.847 655 7 1%
2007 175.218 167.001 40.308 240 10%
2008 334.810 206.779 50.562 432 13% g1t o i
2 49.951 49. 171 %
28(1)3 292.323 1 gg.g?g 83.932 sg? 1 g; 2015 73% 270
2011 1.132.254 995.445 181.913 3.302 61%
1.992.482 1.623.240 370.538 4.638 100% Il + vendido % ndo vendido
Banco de Terrenos
até 2006; 1% A Even sempre trabalhou com o conceito de “High Turn Over”, ou seja, estratégia de alto giro, procurando
2007; 10% minimizar o tempo entre aquisigdo do terreno e o langamento do produto. Focamos nossa estratégia no
“Core Business” da empresa e néo privilegiando a especulagédo imobilidria. Todos os nossos estudos de
viabilidade levam em consideragéo o custo de capital (custo de dinheiro no tempo). Estamos em posicoes
2011: 61% de lideranca nos mercados de Sao Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do Sul e aumentando presenga no
;61% 2008; 13% . . ) = - .
Rio de Janeiro, praca em que ficamos com a 72 colocagéo no ano de 2010 (segundo o Ultimo ranking de
lancamento elaborado pela Ademi-RJ).
2009; 3% Os terrenos totalizam 2.992.387 m2, que permitem a Companhia langar aproximadamente R$ 6,1 bilhdes em
produtos imobiliarios (R$ 5,1 bilhdes se considerada apenas a parcela estimada da Even no VGV esperado)
2010; 12% e representam potencial para 74 langamentos. A tabela mostra os terrenos adquiridos pela Companhia, por
empreendimento, em 31 de dezembro de 2011:
\ -
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Data de Areas (m?)

VGV Esperado
Uni- (R$ milhares)

Empreendimento  Regidao Compra Terreno Util _dades Total Even
Anhaia Melo Grande Séo Paulo fev-10 18.050 18.463 320 64.621 64.621
Atlantida F1 Sul mai-10 43.311 6.171 128 67.218 26.887
Atlantida F2 Sul mai-10 24.655 3.643 84 38.264 15.306
Atlantida F3 Sul mai-10 23.424 3.476 81 36.353 14.541
Cabral Sul mai-08 5.118 2.779 37 38.220 19.110
Coliseu F1 Nordeste jan-08 4.660 13.663 108 48.788 48.788
Coliseu F1 Nordeste jan-08 4.660 13.663 108 48.788 48.788
DUO Minas Gerais jul-07 8.228 16.317 131 107.103 91.038
Monterosso Minas Gerais mai-07 9.511 20.094 178 130.7583 130.753
Nacdes Unidas

Riverside F1 Grande Sao Paulo jan-07 8.734 14.503 288 359.550 179.775
Nagdes Unidas

Riverside F2 Grande Séao Paulo jan-07 4.566 11.057 386 187.963 93.982
Roseira F2

Horizonte Interior de Sdo Paulo jul-08 20.024 9.489 350 66.510 30.462
Roseira F3 Grande Sao Paulo jul-08 40.805 11.787 425 57.990 26.559
Roseira F4 Grande Séo Paulo jul-08 32.454 17.309 604 85.006 38.933
Roseira F5 Grande Sao Paulo jul-08 38.394 17.523 650 85.589 39.200
Saturnino Il -

Quadra H Sul jun-08 5.562 4.067 129 32.244 16.122
Sorocaba - F1 Grande Séao Paulo nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
Sorocaba - F2 Grande Séo Paulo nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
Taubaté - F2 Grande Séo Paulo out-07 5.014 8.644 137 24.282 24.282
Vale do Sereno F1 Minas Gerais jun-08 6.040 8.382 66 58.297 49.552
Vale do Sereno F2  Minas Gerais jun-08 6.741 9.354 55 65.058 55.299
Vale do Sereno F3  Minas Gerais jun-08 7.930 11.005 83 76.537 65.056
Terreno | Grande Sao Paulo jul-10 19.685 21.290 327 113.220 113.220
Terreno |l Sul jul-11 2.784 2.674 72 26.342 21.073
Terreno Il Grande Sao Paulo jul-10 19.685 21.290 327 113.220 113.220
Terreno IV Minas Gerais jul-09 4.237 5.913 72 41.295 41.295
Terreno V Grande Sao Paulo jul-10 8.970 17.180 302 77.369 77.369
Terreno VI Grande Sao Paulo mai-11 2.677 9.877 26 118.207 118.207
Terreno VII Grande Sao Paulo jul-10 19.685 21.290 327 113.220 113.220
Terreno VIII Sul ago-11 4.415 7.363 104 26.157 20.926
Terreno IX Grande Séao Paulo set-10 3.588 6.305 148 53.594 26.797
Terreno X Sul ago-11 4.183 5.584 99 24.781 19.825
Terreno Xl Sul ago-11 8.366 11.169 198 49.562 39.650
Terreno Xl Grande Séo Paulo jun-11 2.458 5.467 126 72.604 72.604
Terreno XllI Sul out-10 10.828 18.110 391 102.514 82.011
Terreno XIV Sul mai-10 744965  134.039 356 113.294 90.635
Terreno XV Sul mai-10  744.965  134.039 356 113.294 90.635
Terreno XVI Sul mai-10 744965  134.039 356 113.294 90.635
Terreno XVII Grande Sao Paulo nov-10 10.727 21.287 192 140.210 140.210
Terreno XVIII Sul out-10 10.828 18.110 391 102.514 82.011
Terreno XIX Grande Séo Paulo jun-11 4.976 12.943 190 71.185 71.185
Terreno XX Grande Séo Paulo jul-11 5.428 10.487 179 51.911 51.911
Terreno XXI Grande Séo Paulo abr-11 2.975 9.488 94 66.011 66.011
Terreno XXII Grande Sao Paulo out-11 1.851 7.035 180 89.580 89.580
Terreno XXIII Grande Séao Paulo out-11 4.540 7.643 104 103.500 51.750
Terreno XXIV Grande Séao Paulo nov-10 5.420 12.444 309 84.701 84.701
Terreno XXV Grande Sao Paulo nov-10 7.798 27.042 473 121.879 121.879
Terreno XXVI Grande Séo Paulo nov-10 5.199 18.028 316 81.253 81.253
Terreno XXVII Grande Séo Paulo set-10 5.262 10.857 185 50.608 50.608
Terreno XXVIII Sul jul-11 4.788 5.515 90 37.913 30.331
Terreno XXIX Grande Séo Paulo dez-11 20.273 49.672 400 320.732 320.732
Terreno XXX Rio de Janeiro jun-11 14.243 26.320 376 138.882 138.882
Terreno XXXI Rio de Janeiro jun-11 14.243 26.320 376 138.882 138.882
Terreno XXXII Grande Sao Paulo nov-10 3.382 9.853 254 82.761 82.761
Terreno XXXIII Grande Sao Paulo nov-11 5.653 13.528 201 78.018 78.018
Terreno XXXIV Rio de Janeiro jun-11 10.682 19.740 282 104.162 104.162
Terreno XXXV Sul set-10 33.831 17.381 292 79.670 63.736
Terreno XXXVI Sul set-10 28.550 14.668 231 67.233 53.787
Terreno XXXVII Sul set-10 33.287 8.350 198 87.670 35.068
Terreno XXXVIII Sul set-10 12.848 2.479 83 33.837 13.535
Terreno XXXIX Grande Séao Paulo dez-11 3.723 6.671 110 40.626 36.563
Terreno XL Grande Séao Paulo dez-10 1.671 6.007 170 51.345 51.345
Terreno XLI Grande Séo Paulo fev-11 1.523 6.084 120 112.822 112.822
Terreno XLII Grande Séo Paulo mar-11 1.497 2.773 27 52.379 52.379
Terreno XLIII Grande Séo Paulo mar-11 4.237 8.224 122 44.362 44.362
Terreno XLIV Minas Gerais ago-11 13.325 12.014 252 46.810 46.810
Terreno XLV Grande Sao Paulo fev-11 18.007 14.515 230 95.604 95.604
Terreno XLVI Rio de Janeiro dez-11 1.194 5.763 145 56.711 56.711
Terreno XLVII Rio de Janeiro mar-11 5.934 6.910 94 40.560 34.476
Terreno XLVIII Rio de Janeiro nov-11 1.890 6.011 201 69.841 69.841
Terreno XLVIX Sul abr-11 7.426 8.898 213 57.799 46.239
Terreno L Rio de Janeiro jul-11 1.866 4.883 190 50.922 50.922
Terreno LI Grande Séo Paulo jun-11 3.546 10.491 154 58.954 58.954
Terreno LII Grande Sao Paulo jun-11 2.667 6.752 26 114.926 57.463

2.992.387 1.306.144 15.689 6.085.204 5.083.190
Abaixo podemos ver nosso land bank por estimativa de ano de langamento. Cabe ressaltar que nos ultimos dose
meses adquirimos novos terrenos que perfazem um total de R$ 2,2 bilhdes de VGV potencial de langamento
(% Even), ou seja, nos ultimos 12 meses compramos aproximadamente o mesmo volume de VGV que lancamos

no mesmo periodo.
| 2.500

2.583

. Land Bank Adquirido

J

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 2011:

2012

2013 em diante

R$ milhares
Adiantamento para aquisi¢édo de terrenos 98.843
Estoque de terrenos @ 318.533
Estoque de terrenos (off-balance) © 461.522
Land Bank 878.898
Divida de terrenos ¥ (19.070)
Divida de terrenos (off-balance) © - Inclui permuta financeira (99.721)
Permuta (off-balance) - permuta fisica (361.802)
Land Bank (liquido de dividas e compromissos) 398.305

™ Nota 10 - terrenos néo langcados e sem escritura (parcela paga encontra-se refletida contabilmente).

@ Nota 10 - terrenos nédo langados com escritura (refletidos contabilmente).

@ Nota 31 (b) - terrenos nédo langados (ndo refletidos contabilmente).

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

Nota 32 (b) - terrenos ndo lancados (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 ocasido da obteng¢éo da
escritura definitiva, independente do grau de negociagao dos terrenos.

(@

(5

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

Nudmero Areas (m?) (R$ milhares)
Produto de Lan¢. Terreno Util Unidades Total Even % Even
Acessivel 14 221216 176.812 4.351 845949 608.780 12%
Emergente 26 303.456  373.005 5.902 2.002.948 1.871.374 37%
Médio 6 108.387 93.143 669 290.459 205.358 4%
Médio-Alto 11 86.648 167.078 1.726 1.294.382 1.083.492 21%
Alto - - - - - - -
Alto-Luxo 2 5.345 16.630 53 233.133 175.670 4%
Comercial 12 32.441 77.359 1.921 1.078.451 866.611 17%
Loteamento 3 2.234.894 402.117 1.067 339.882 271.905 5%
Total 74 2.992.387 1.306.144 15.689 6.085.204 5.083.190 100%
Loteamento; 5%
Comercial; 17%
Acessivel; 12%
Alto-Luxo; 4%
53% até 500 mil
Médio-Alto; 21%
Emergente; 37%
Médio; 4%
VGV Esperado
Numero Areas (m?) (R$ milhares)
Localizacao de Lang. Terreno Util Unidades Total Even % Even
Minas Gerais 7 56.012 83.079 837 525.852  479.803 9%
Rio de Janeiro 7 50.056 95.950 1.664 599.960 593.876 12%
Séo Paulo 37 357.880 547.748 8.735 3.547.131 3.009.410 59%
Sul 20 2.499.096 542.553 3.888 1.248.175  872.063 17%
Outros 3 29.343 36.814 565 164.086  128.038 3%
Total 74 2.992.387 1.306.144 15.689 6.085.204 5.083.190 100%
Rio de Janeiro; 12%
Land Bank fora
de SP: 39%
Sao Paulo; 61%
Minas Gerais; 10%
Sul; 17%
Construcao

Capacidade Operacional

2011 foi um ano com um forte volume de entregas de empreendimentos, o que gerou uma disponibilizacao de
mao de obra/capacidade de execugcdo mais do que suficiente para iniciarmos as novas obras do nosso pipeline,
sem necessidade de novas contratagbes. Este efeito garante para a Even uma capacidade atual instalada
compativel aos guidances divulgados referentes aos volumes de langamentos. No ano de 2011 entregamos 21
projetos que equivalem a R$ 1.305 milhdes (VGV de langamento) e 2.932 unidades.

Cabe lembrar que somos hoje a 72 maior construtora do Pais, de acordo com o ultimo ranking ITC Net, divulgado
em marco do corrente ano; e 95% das obras de todos os nossos projetos sdo executadas pela prépria
Even. Este alto grau de verticalizagao, 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, refletindo assim a real performance da empresa.

Os principais indicadores que comprovam a nossa capacidade operacional instalada podem ser analisados na
tabela abaixo:

2009 2010 2011 1T11 2T11 3T11 4T11
Canteiro de obras ativos 52 52 62 56 60 55 62
Empreendimentos entregues 15 17 21 5 7 5 4
Unidades entregues 1.688 2.204 2.932 662 885 682 703
VGV total unidades
entregues (R$ milhdes) 823 1.214 1.346 351 447 194 333
VGV parte Even unidades
entregues (R$ milhdes) 581 939 1.305 351 447 173 333
O Valor considerando os pregos de venda da época do langamento.
Carteira de Obras
Custo aIncorrer  Custo a Incorrer
Unidades Unidades Custo a
Vendidas em Estoque Incorrer ©
Ano (R$ milhdes) (R$ milhoes) (R$ milhdes)
2012 696,8 222,1 918,9
2013 409,7 309,4 719,1
2014 42,8 56,1 98,8
Total 1.149,3 587,6 1.736,8

O Incluindo custo a incorrer total dos empreendimentos faseados (R$ 144 milhdes).

Crédito, Cobranca e Custeio Operacional

Recebiveis Contratados

Do total de recebiveis de R$ 3.838,4 milhdes, (contas a receber apropriado + contas a receber a apropriar no
balango) R$ 765,3 milhdes serdo recebidos durante o periodo de construgéo, ou seja, recebiveis de unidades
nao concluidas, de acordo com o cronograma abaixo:

Ano Valor (R$ milhoes)
2012 580,9
2013 1199
2014 64,5
2015 -
Total 765,3

Levando-se em consideracdo a hipétese de recebimento integral na data da entrega dos
empreendimentos, a parcela de R$ 3.073,1 milhdes transformar-se-4 em recebiveis de unidades concluidas
(recebiveis performados), de acordo com o seguinte cronograma:

Ano Valor (R$ milhdes)
2012 1.626,3
2013 938,0
2014 476,2
2015 32,7
Total 3.073,1

Lembrando que estes valores poderao ser quitados pelo cliente, repassados para os bancos (financiamento para
o cliente) ou securitizados.

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 bilhdo, respectivamente.

Em 2011 aprovamos 31 contratos que somam R$ 872,3 milhdes (parte Even R$ 790,5 milhdes), dos quais ha
parcelas ainda ndo desembolsadas, o que ocorrera de acordo com o andamento da obra destes projetos. Esses
valores traduzidos para VGV significam R$ 2.227,2 milhdes (parte Even R$ 2.016,2 milhdes).
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Repasses Lanca- Evolucao Financeira
O processo de repasses (financiamento bancario para os clientes) continua efetivo. Em linha com a nossa Empreendimento mento % Even % Vendido do Custo
estratégia, mantivemos um alto nivel de processos de repasses concluidos em até 90 dias (contados a partir 31/12/11 30/09/11 31/12/11 30/09/11
da data de emissao da matricula individualizada e regularizagdo dos documentos até o término do processo de Paulistano -
repasse), conforme tabela abaixo: unidades n3o langadas 2T08 30% - - 63% 53%
Porcentual de repasses concluidos apés a entrega (por nimero de unidades) Plaza Mayor Ipiranga 2708 100% 100% 98% 100% 98%
YTD Vida Viva Golf Club 2708 100% 100% 92% 100% 100%
30 dias 60 dias 90 dias _ (09/03/2012) Cinecitta (12 fase) 3708 85% 96% 95% 87% 77%
1T11 49% 66% 78% 99% Incontro 3T08 100% 100% 100% 100% 100%
2T11 38% 67% 81% 96% Montemagno 3T08 100% 100% 100% 100% 100%
3T11 31% 55% 80% 94% Pleno Santa Cruz 3T08 100% 100% 100% 100% 99%
4T11 44% 67% N/A 76% Timing 3T08 100% 100% 100% 100% 100%
Recebimentos Vida Viva Jardim Italia 3T08 100% 100% 100% 100% 100%
Conforme a tabela abaixo, nosso recebimento total de clientes (unidades em obra e concluidas) no acumulado Vida Viva Vila Guilherme 37108 100% 100% 100% 100% 100%
do ano foi de R$ 1,6 bilhdo, mostrando a eficiéncia operacional da cobranca e em especial dos repasses; Arte Luxury Home Resort 4108 50% 99% 98% 100% 100%
comprovando a qualidade da nossa carteira. E-Office Design Berrini 4708 50% 97% 97% 99% 90%
Recebimentos por trimestre (R$ mil) Montemagno (2° fase) 4708 100% 100% 100% 100% 100%
2T11 3T11 4T11 2011 Plaza Mayor Ipiranga (22 fase) 4T08 100% 100% 100% 100% 98%
Unidades em obra 174.936 172.120 184.156 189.539 720.750 Honoré Bela Vista 1109 50% 100% 100% 100% 100%
Unidades performadas Spot Cidade Baixa 1709 50% 97% 96% 100% 100%
(concluidas) 188.240 236.599 227.124 217.798 869.762 lerra Nature - Ipé 1709 46% 100% 99% 91% 87%
Total 363.176 408.720 411.280 407.336 1.590.512 Shop Club Guarulhos (1% fase) 1709 100% 98% 97% 95% 86%
. : Anni Cinecitta (22 fase) 2709 85% 96% 95% 87% 77%
Distratos e Inadimpléncia
Nossas vendas sao sempre informadas liquidas de distratos, conforme mencionado na Nota 2.19 (a), o encargo _?hop SIUb Gu:jrulhg)’s (2# fase) g¥gg 122:;" 2(8):? ZZZ" SSZ" ng"
relacionado com a comissao de venda é de responsabilidade do adquirente do imével, n&o incorporando o preco _°''& ature - Jatoba ° ° ° ° °
de venda da Companhia Terra Nature - Cerejeiras 2T09 46% 96% 96% 95% 81%
A politica da Even é monitorar de perto o comportamento de pagamento dos nossos clientes, desligando Spazio Vitta Y'la Ema 2109 100:/ ° 99:/" 98?’ 97:/ © SQZA’
rapidamente eventuais problemas identificados, de forma a permanecermos com uma carteira adimplente e com Shop Club Vila Guilherme 2109 1000/" 990/" 99°/° 1000/" 1000/"
alta taxa de sucesso no momento do repasse. AtuaI.Sar)ta,na' 2109 100% 81% 73% 100% 98%
Desempenho Econdmico-Financeiro Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100% 99% 99% 97% 89%
. P i Oscar Freire Office 3T09 100% 100% 100% 99% 89%
Receita de Vendas e Servicos Terra Nature - Nogueira 3T09 46% 87% 87% 86% 70%
No 4T11, obtivemos uma receita bruta de vendas e servigos de R$ 571,4 milhdes, o que representou um aumento Terra Nature - Pau-Brasil 3T09 46% 329% 24, 96% 95%
de R$ 53,2 milhdes (10,3%) em relagdo a receita bruta operacional do Le_;::?iro trimestre de 2011. aT11 Duo Alto da Lapa 3T09 100% 100% 100% 92% 81%
Altto Pinheiros 3T09 100% 100% 100% 81% 71%
Receita Reconhecida Receita Reconhecida  pjigqr0 Jd. Avelino 3T09 100% 100% 100% 88% 74%
Ano de Lancamento (R$ milhares) % _(R$ milhares) % The One 4T09 100% 89% 85% 89% 76%
Q(t)%g °0e gg?? 8’23’ 1 5'%1 gg; Alegria 4T09 100% 92% 86% 79% 63%
: g °° ) °° Ideal 4T09 100% 100% 100% 73% 59%
2007 49.611 13,6% 43.677 8,6%  Near 4709 100% 100% 99% 65% 48%
2008 88.249 27,0% 124.665 24,4%  Praga Jardim 4709 100% 94% 90% 57% 40%
2009 128.126 21,7% 126.197 24,7%  Novité Butanta 4T09 100% 100% 100% 94% 80%
2010 133.618 18,7% 106.173 20,6% vV Clube Iguatemi (Granada) 4709 50% 68% 69% 67% 54%
2011 152.576 18,1% 92.923 182% - Casa do Sol (Jade) 4709 50% 91% 91% 86% 73%
561.273 100,00% 509.977 100,00%  Novita Butanta (22 fase) 1T10 100% 100% 100% 94% 80%
Code 1T10 100% 91% 90% 49% 40%
N Soho Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 100% 68% 55%
] ) y Sel2zs Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 100% 68% 55%
Receita Reconhecida 509.977 Montemgano (32 fase) 1T10 100% 100% 99% 100% 100%
Passeio 1T10 35% 100% 100% 91% 80%
Nouveau Vila da Serra 2T10 43% 100% 99% 47% 39%
. 3T11 VV Clube Moinho 2T10 50% 96% 97% 54% 47%
Passione 2T10 100% 100% 99% 67% 50%
4T Bela Cintra 2T10 50% 98% 98% 50% 42%
Code Berrini 2T10 80% 100% 99% 52% 45%
Concept 2T10 100% 64% 64% 47% 42%
Caminhos da Barra 2T10 100% 97% 94% 75% 54%
J Dream 2T10 50% 95% 97% 63% 49%
Sena Madureira 3T10 100% 100% 99% 65% 56%
Royal Blue 3T10 50% 95% 95% 35% 27%
O quadro abaixo apresenta a evolugdo da comercializagdo e a evolugdo financeira do custo de nossos Ideyal Brooklin 3T10 67°/: 770/: 63°/: 470/: 420/:
empreendimentos em 31/1 2/20:1 em comparagéo a 30/09/2011: Evolucio Fi ) Passione Duo 3T10 100% 99% 98% 48% 42%
anga- volugao Financeira  pagcinjo Vila Mariana 3T10 100% 100% 100% 46% 38%
Empreendimento mento % Even % Vendido do Custo  pe 3T10 1000/: 930/: 91 0/: 390/: 350/:
3112111 _ 30/09/11 3112111 _ 300911  payk Club Bairro Jardim 3T10 50% 100% 99% 43% 31%
Reserva Granja Julieta 3T04 15% 100% 100% 100% 100%  True 3T10 100% 73% 69% 51% 40%
Window 4704 100% 100% 100% 100% 100%  ponta da Figueira 3T10 18% 72% 72% 56% 50%
The View 1T05 45% 100% 100% 100% 100%  Arte Bela Vista 4T10 50% 67% 63% 40% 399%
Terra Vitris 3705 100% 100% 100% 100% 100%  vivace Castelo 4T10 100% 89% 92% 4% 0%
Breeze Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100%  Moratta Vila Ema 4T10 100% 91% 89% 41% 31%
Club Park Santana 4T05 100% 100% 100% 100% 100% Giardino 4T10 100% 100% 100% 49% 41%
Duo 4705 25% 100% 100% 100% 100%  pisefio Campo Belo 4T10 100% 98% 100% 38% 32%
EcoLife Cidade Hom 4T10 50% 98% 98% 39% 33%
Universitaria 4T05 40% 99% 99% 100% 100% LEssence (2; fase) 4T10 100% 98% 97% 100% 99%
Vita Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100% Rq f ;
yal Blue (Disa Catisa)
Reserva do’ Bgsque 2706 100% 88% 88% 100% 100% (22 fase) 4T10 50% 100% 98% 35% 27%
Campo Belissimo 3T06 100% 100% 100% 100% 100% Arizona 701 1T11 80% 75% 72% 38% 37%
‘é"'”lgf'e'dd Ss0 Franci P o s o 1o Tz Design Campo Belo 1711 70% 42% 43% 32% 32%
0 oulevard 5ao Francisco 4To8 100% 1009 1009 100% 1o0%.  Airport Office 111 100% 100% 100% 35% 31%
uminatto o o o o > Reserva da Praia 1T11 45% 99% 80% 32% 23%
Inspiratto 4706 100% 100% 100% 100% 100%  Bravo Saturnino Il 1T11 50% 24% 21% 23% 19%
Particolare , 47106 15% 98% 98% 100% 100%  Arte Bela Vista (22 fase) 1711 50% 67% 39% 40% 39%
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4T06 75% 99% 99% 100% 100% o o o o o
- - Level Alto da Lapa 2T11 100% 44% 41% 35% 33%
Vida Viva Mooca 4106 100% 100% 100% 100% 100%  Gampo Grande Office & Mall ~ 2T11 100% 58% 57% 17% 14%
Vida Viva Tatuapé 4T06 100% 100% 100% 100% 100% p Vila Mari 2T11 100% 70% 569% 269% 259
Especiale 1To07 100% 100% 100% 100% 100% oorama via vanana > > > > >
Le Parc 1To7 50% 98% 98% 100% 100% Praga.s da‘Lapa 2T11 100% 83% 72% 23% 22%
Tend 1707 50% 949 949, 97% 97% E-Office Vila da Serra 2T11 85% 42% 35% 34% 33%
endence ° ° ° ° °  Art Pompeia 2T11 90% 26% 23% 31% 30%
Verte 1T07 100% 100% 100% 100% 100% N
N . ew Age 2T1 100% 60% 53% 27% 26%
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100% 100% 100% 100% 100% )
Ideale Offices 2T11 100% 74% 71% 25% 24%
Concetto 2107 100% 100% 100% 100% 100% Grand Park Eucali T11 o 4 o, o o,
In Citta 2T07 100% 100% 94% 100% 1009 orand Park Eucaliptos 3 80% 74% 56% 33% 33%
The Gift >To7 50% 100% 99% 100% 100% Caminhos da Barra Mais 3T11 50% 47% 25% 18% 26%
, tAri 0, 0, 0, o, 0,
Vida Viva Freguesia do O 2T07 100% 100% 99% 100% 100% Ard- Escritorios Moema st 100% 28% 17% 41% 40%
) . ’ ’ o o o o o Vitrine Offices Pompéia 3T11 100% 58% 30% 41% 40%
Vida Viva Vila Maria 2707 100% 100% 100% 100% 100% Vi Vila Prudent aT11 100% 269% 11% 319% 289%
Arts ibirapuera 3707 100% 100% 100% 100% 100% N'¥332P fa Frudente aT11 100% g o5 a4 31
Breeze Santana 3107 100% 100% 100% 100% 100% . S ) o o N o N
Gabrielle 3707 100% 100% 98% 100% 100% Viva Vida Club Canoas - Brita 4T11 80% 10% N/A 21% N/A
1 1O, o, L
LEssence 3T07 100% 89% 82% 100% gg% oanmore piss o N A o A
Spazio Dell’Acqua 3707 100% 91% 90% 100% 99% CP°‘, Vi A1 100% oo NA 60 NA
Vita Araguaia 3707 100% 99% 95% 100% 100% ene e Ce T ” o A e A
Du Champ 4707 100% 100% 97% 100% 100%  Window Belém 4t 100% 52% / 27% /
Grand Club Vila Ema 4107 100% 92% 91% 75% 749 PrimeDesign bl 100% 50% N/A 20% N/A
Villagio Monteciello 4T07 100% 78% 77% 100% 99% Feel Cidade yn|ver5|tar|a 4T11 1000/0 47°/o N/A 350/0 N/A
Terrazza Modca 4707 100% 99% 100% 100% 100% Pateo Pompéia 4T 88% 26% N/A 32% N/A
Veranda Modca 4T07 100% 98% 98% 100% 100% V!verdg HeSldenCla[ 4T11 85% 19% N/A 20% N/A
Nouveaux 4707 100% 99% 99% 100% 100% Villaggio Noya Carrao 4T11 100% 20% N/A 30% N/A
Signature 4T07 100% 100% 93% 100% 100% Cobal-Rubi a1 80%  37% NA 4% N/A
Up Life 4T07 100% 97% 96% 100% 100% © quadro abaixo apresenta a evolugcdo da comercializacdo e a evolugdo financeira do custo de nossos
Vida Viva Butanta 4T07 100% 99% 99% 100% 100% €mpreendimentos, comparativamente ao ano anterior:
Vida Viva Sao Bernardo 4707 100% 99% 99% 100% 100% ) Lanca- . . ) Evolugéo Financeira
Vivre Alto da Boa Vista 4707 100% 100% 99% 100% 100% Empreendimento mento % Even % Vendido do Custo
Vida Viva Parque Santana 4T07 100% 99% 99% 100% 100% 31/12/11 31/12/10 31/1211 31/12/10
Sophistic 1T08 100% 99% 100% 100% 100% Reserva Granja Julieta 3T04 15% 100% 100% 100% 100%
Weekend 1T08 100% 99% 96% 100% 100% Window 4704 100% 100% 100% 100% 100%
Club Park Butanta 2708 100% 96% 93% 100% 95%  The View 1705 45% 100% 100% 100% 100%
Double 2T08 100% 100% 98% 100% 100% Terra Vitris 3T05 100% 100% 100% 100% 100%
Icon (Belo Horizonte) 2708 85% 96% 95% 97% 93% Breeze Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100%
Open Jardim das Orquideas 2708 100% 91% 95% 78% 78%  Club Park Santana 4T05 100% 100% 100% 100% 100%
Open Jardim das Orquideas - Duo 4T05 25% 100% 99% 100% 100%
unidades néo lancadas 2T08 100% - - 78% 78%  EcolLife Cidade Universitaria 4T05 40% 99% 99% 100% 100%
Magnifique 2T08 100% 72% 65% 100% 100% Vita Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100%
Guarulhos Central Office/ Reserva do Bosque 2T06 100% 88% 88% 100% 100%
Everyday Residencial Club 2708 50% 91% 63% 84% 81%  Campo Belissimo 3T06 100% 100% 100% 100% 100%
Guarulhos Central Office/ Wingfield 3T06 100% 100% 100% 100% 100%
Everyday Residencial Club - Boulevard S&o Francisco 4T06 100% 100% 99% 100% 100%
unidades nao langadas 2708 50% - - 84% 81% lluminatto 4T06 100% 100% 98% 100% 100%
Paulistano 2T08 30% 78% 70% 63% 53% Inspiratto 4T06 100% 100% 100% 100% 100%
-
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Lanca- Evolucao Financeira Lanca- Evolucéo Financeira
Empreendimento mento % Even % Vendido do Custo Empreendimento mento % Even % Vendido do Custo
31712111 _ 311210 _ 3112111 _ 31/12/10 . _ 3112 3112110 311211 31/12/10
Particolare 4706 15% 98% 100% 100% 100% Royal Blue (Disa Catisa)
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4706 75% 99% 100% 100% 1000 (2 fase) 4110 50% 100% 90% 35% 23%
Vida Viva Mo6ca 4706 100% 100% 98% 100% 100% Arizona 701 m 80% 75% N/A 38% N/A
) ) . Design Campo Belo 1T11 70% 42% N/A 32% N/A
Vida V'|va Tatuapé 4T06 100% 100% 98% 100% 100% Airport Office 1711 100% 100% N/A 359 N/A
Especiale 1T07 100% 100% 90% 100% 100%  Reserva da Praia 1T11 45% 99% N/A 32% N/A
Le Parc 1707 50% 98% 98% 100% 98%  Bravo Saturnino II 1T11 50% 24% N/A 23% N/A
Tendence 1707 50% 94% 94% 97% 97%  Arte Bela Vista (22 fase) 1711 50% 67% N/A 40% N/A
Verte 1707 100% 100% 100% 100% 100%  Level Alto da Lapa 2T11 100% 44% N/A 35% N/A
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100% 100% 100% 100% 100% Campo Grande Office & Mall ~ 2T11 100% 58% N/A 17% N/A
Concetto 2707 100% 100% 100% 100% 100%  Panorama Vila Mariana 2711 100% 70% N/A 26% N/A
In Citta 2707 100% 100% 92% 100% 100% Pracgas da Lapa 2T11 100% 83% N/A 23% N/A
The Gift 2707 50% 100% 95% 100% 100% E-Office Vila da Serra 271 85% 42% N/A 34% N/A
Vida Viva Freguesia do O 2707 100% 100% 99% 100% 100% Art Pompeia 2711 90% 26% N/A 31% N/A
Vida Viva Vila Maria 2707 100% 100% 100% 100% 100% New Age 2711 100% 60% N/A 27% N/A
Arts ibirapuera 3107 100% 100% 100% 100% 100% ldeale Offices 2111 100% 74% N/A 25% N/A
Breeze Santana 3T07 100% 100% 100% 100% 100% Gran.d Park Eucallptos ) 3T11 80:/0 74:/0 N/A 33:/0 N/A
Gabrielle 3T07 100% 100% 96% 100% 100% Caminhos da Barra Mais ST 50% a7% N/A 18% N/A
L’Essence 3T07 100% 89% 75% 100% goe,  Ard Escritérios Moema 8T 100% 28% N/A 41% N/A
Spazio Dell’Acqua aT07 100% 91% 84% 100% 88% V!trme Qfﬂces Pompéia 3T11 100% 58% N/A 41% N/A
pa Acq Vivaz Vila Prudente 3T11 100% 26% N/A 31% N/A
Vita Araguaia 3T07 100% 99% 80% 100% 100% Ny sp 3T11 100% 56% N/A 34% N/A
Du Champ 4107 100% 100% 96% 100% 95%  vViva Vida Club Canoas - Brita ~ 4T11 80% 10% N/A 21% N/A
Grand Club Vila Ema 4T07 100% 92% 74% 75% 70%  Baltimore AT11 80% 51% N/A 44% N/A
Villagio Monteciello 4707 100% 78% 78% 100% 86%  Spot Office Moema 4T11 100% 71% N/A 56% N/A
Terrazza Modca 4107 100% 99% 96% 100% 96%  Cenario da Vila 4T11 100% 42% N/A 36% N/A
Veranda Modca 4T07 100% 98% 90% 100% 100%  Window Belém 4T11 100% 52% N/A 27% N/A
Nouveaux 4T07 100% 99% 99% 100% 94%  Prime Design 4T11 100% 50% N/A 20% N/A
Signature 4T07 100% 100% 93% 100% 100% Feel Cidade Universitaria 4T11 100% 47% N/A 35% N/A
Up Life 4T07 100% 97% 91% 100% 91% Pateo Pompéia 4T11 88% 26% N/A 32% N/A
Vida Viva Butanta 4107 100% 99% 98% 100% 100% Viverde Residencial 4T 85% 19% N/A 20% N/A
Vida Viva Sao Bernardo 4707 100% 99% 91% 100% 98% Villaggio Nova Carréo AT11 100% 20% N/A 30% N/A
Vivre Alto da Boa Vista 4107 100% 100% 93% 100% 100% Cobal - Rubi , AT 80% 7%  NA 41% N/A
Vida Viva Parque Santana 4707 100% 99% 99% 100% 100% A_ret_:elta brut:_a operacional no 4T11 foi afetada por impostos sobre serwgo:§ g receltas; que atingiram _R$ 20,6
Sophistic 1708 100% 99% 929% 100% 94% m|Ihoe§. Tais impostos (PIS, COFINS e ISS) rePresentarfm uma carga média de 3,7% sobre a receita bruta
Weekend 1To8 100% 99% 77% 100% 73% ope,racul)ngl,Aa qlual se r_napteve estavel em relacdo ao 3,6’/0 reportgdg no 3T11. o
. Apos a incidéncia de tais impostos, a receita operacional liquida atingiu R$ 550,8 milhdes no 4T11, aumentando
Club Park Butanta 27108 100% 96% 87% 100% 77%  R$ 51,2 milhdes em comparagdo com a receita operacional liquida do terceiro trimestre de 2011.
Double 2708 100% 100% 94% 100% 97% Lucro Bruto
Icon (Belo Horizonte) 27108 85% 96% 90% 97% 77% 0 lucro bruto foi de R$ 141,5 milhdes no 4T11, diminuindo em R$ 11,2 milhdes (7,3%) em comparagéo com o
Open Jardim das Orquideas 2T08 100% 91% 95% 78% 71%  |ucro bruto do terceiro trimestre de 2011.
Open Jardim das Orquideas - A margem bruta da empresa no 4T11 foi de 30,0%, expurgando os efeitos dos encargos financeiros apropriados
unidades néo lancadas 27108 100% - - 78% 71% a0 custo (divida corporativa e financiamento a produgao), apresentando uma diminuigdo em comparagéo ao
Magnifique 2T08 100% 72% 57% 100% 100%  3T11 (cuja margem bruta foi de 33,9%).
Guarulhos Central Office/ Margem Bruta (ex-financiamentos)
Everyday Residencial Club 2T08 50% 91% 98% 84% 61% 1T11 2T11 3T11 4T11 2011
Guarulhos Central Office/ 30,5% 30,0% 33,9% 30,0% 31,1%
Everyday Residencial Club - Lembramos que a margem bruta do terceiro trimestre costuma ter uma sazonalidade quando comparada com
unidades nao langadas 2708 50% - - 84% 61% as demais por conta do impacto do INCC que incide na carteira de cobranga do trimestre, refletindo assim o
Paulistano 2T08 30% 78% 100% 63% 37% aumento de custo de mao de obra ja atualizado no segundo trimestre do ano; ou seja, o efeito negativo do
Paulistano - unidades nao dissidio impacta os resultados do segundo trimestre e o efeito positivo impacta os resultados do terceiro.
lancadas 2708 30% - - 63% 37%
Plaza Mayor Ipiranga 2708 100% 100% 82% 100% 80% 7.3%
Vida Viva Golf Club 2T08 100% 100% 84% 100% 92% 152605 ¢
Cinecitta (12 fase) 3T08 85% 96% 87% 87% 59% Lucro Bruto /\ e
Incontro 3T08 100% 100% 96% 100% 82% ;
Montemagno 3708 100% 100% 98% 100% 86%
Pleno Santa Cruz 3708 100% 100% 99% 100% 84% . 3T
Timing 3708 100% 100% 79% 100% 85% R
Vida Viva Jardim Itdlia 3708 100% 100% 96% 100% 90%
Vida Viva Vila Guilherme 3T08 100% 100% 88% 100% 100%
Arte Luxury Home Resort 4708 50% 99% 96% 100% 93%
E-Office Design Berrini 4T08 50% 97% 88% 99% 63% l
Montemagno (2° fase) 4T08 100% 100% 95% 100% 86% | J 4
Plaza Mayor Ipiranga (22 fase) 4T08 100% 100% 100% 100% 80% E importante destacar que a Even atualiza o custo orgado dos empreendimentos mensalmente, ndo apenas
Honoré Bela Vista 1T09 50% 100% 100% 100% 97%  considerando a variagéo do INCC no periodo, mas considerando o custo orgado efetivamente atualizado pela area
Spot Cidade Baixa 1T09 50% 97% 95% 100% 77%  técnica. Nosso custo, portanto, reflete a inflagdo real incidente na mao de obra, matéria prima e equipamentos,
Terra Nature - Ipé 1T09 46% 100% 98% 91% 46% bem como eventuais modificacdes realizadas pela area técnica no decorrer do andamento do empreendimento.
Shop Club Guarulhos (12 fase) 1T09 100% 98% 91% 95% 55% Esta apuragdo sistematica resulta em uma menor oscilagéo das margens reportadas, inobstante as mudancas
Cinecitta (22 fase) 2T09 85% 96% 77% 87% 59% de mercado e a presséao constante de custos no setor.
Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100% 98% 94% 95% 559 Segue que_ldro dgmonstrand_o a margem bruta, margem REF, margem bruta do estoque com os efeitos dos
Terra Nature - Jatoba 2T09 46% 50% 76% 99% 339, encargos financeiros apropriados ao custo: " Brut
Terra Nature - Cerejeiras 2T09 46% 96% 94% 95% 44% . argem bBruta
Spazio Vitta Vila Ema 2T09 100% 99% 100% 97% 49% g}t;ghggji&;efe’e"tes ao 4T11) Margem B;;‘gas Marge;'; :OE;: do Eftgg‘;‘;
Shop Club Vila Guilherme 2T09 100% 99% 100% 100% 72% ’ e o
Atual Santana 2T09 100% 81% 55% 100% 71% cPv (409.3) (1.1492) (912,8)
Spazio Vitid Vi . . . . . . Construgao e Terreno (385,5) (1.149,2) (872,6)
pazio Vlt.ta V|Ial Ema (22 fase) 3T09 100% 99% 100% 97% 49%  Financiamento & Produgéo (20,7) R 8,2)
Oscar Freire Office 3T09 100% 100% 100% 99% 60%  Divida Corporativa (3,1) R (32,0)
Terra Nature - Nogueira 3T09 46% 87% 94% 86% 31%  Lucro Bruto 1415 581,2 386,9
Terra Nature Pau-Brasil 3T09 46% 32% 51% 96% 41% MB % 257% 33,6% 29,8%
Duo Alto da Lapa 3T09 100% 100% 100% 92% 51% MB % ex-financiamentos (producéo + corporativo) 30,0% 33,6% 32,9% "0
Altto Pinheiros 3T09 100% 100% 100% 81% 52% (" Margem REF e de estoque quando realizadas se beneficiardo das receitas de servigos e indexagao da carteira
Allegro Jd. Avelino 3T09 100% 100% 98% 88% 47% pelo INCC.
The One 4T09 100% 89% 54% 89% 49% © Expurgando custo das unidades nao langadas de empreendimentos faseados de R$ 144 milhdes.
Alegria 4T09 100% 92% 81% 79% 31% Resultados Operacionais
Ideal 4T09 100% 100% 99% 73% 38% O SG&A (despesas comerciais, gerais e administrativas) da Companhia no 4T11 atingiu R$ 66,8 milhdes (12,1%
Near 4T09 100% 100% 96% 65% 27% Ssobre a receita liquida), apresentando um pequeno aumento nominal de R$ 0,6 milhdes (0,9%) em relagdo ao
Praga Jardim 4T09 100% 94% 86% 57% 25% 3T11 e uma redugéo de 1,2 p.p. no porcentual sobre a receita liquida que no 3T11 foi de 13,3%.
Novita Butanta 4709 100% 100% 99% 94% 449, Aquivale ressaltar que a empresa tem a pratica de provisionar o bénus dos colaboradores ao longo de todos os
VV Clube Iguatemi (Granada) ~ 4T09 50% 68% 71% 67% oge,  trimestres, po_rtanto,_néq de_lxand_o apenas para o dltimo tr}mgstre de cada exercicio social. o
Casa do Sol (Jade) 4T09 50% 91% 81% 86% 38% Se;z?s;idgr:r:;zzggoalg}_ltjﬁo atingiu no 4T11 R$ -5,3 milhdes apresentando um aumento de R$ 4,1 milhdes
itA A a O, O, 0, 0, 0, .
gg\é';a Butanta (2* fase) 1118 1880;: 18?02 1380;: Zgé: ggé: O lucro operacional de 4T11 foi de R$ 66,7 milhdes, R$ 14,5 milhdes inferior ao resultado operacional de 3T11.
Soho Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 96% 68% 32%
Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 100% 68% 32% 81.183 5
Montemgano (32 fase) 1T10 100% 100% 94% 100% 86% Lucro Operacional ‘ 17.8%
Passeio 1T10 35% 100% 99% 91% 49% /\
Nouveau Vila da Serra 2T10 43% 100% 100% 47% 22% 66.714
VV Clube Moinho 2T10 50% 96% 98% 54% 32% I
Passione 2T10 100% 100% 100% 67% 35% W a1t
Bela Cintra 2T10 50% 98% 96% 50% 34% 4T11
Code Berrini 2T10 80% 100% 100% 52% 35%
Concept 2T10 100% 64% 63% 47% 31%
Caminhos da Barra 2T10 100% 97% 23% 75% 25%
Dream 2T10 50% 95% 97% 63% 27% J
Sena Madureira 3T10 100% 100% 100% 65% 46%
Royal Blue 3T10 50% 95% 77% 35% 23% EBITDA
Ideal Brooklin 3T10 67% 77% 38% 47% 37% O resultado antes dos impostos, juros, encargos financeiros apropriados ao custo, depreciacdes e amortizagdes
Passione Duo 3T10 100% 99% 99% 48% 34c, do quarto trimestre de 2011 foi de R$ 97,5 milhdes. A margem EBITDA calculada sobre a receita liquida foi de
Fascinio Vila Mariana 3T10 100% 100% 100% 46% 28% 17,7% no quarto trimestre de 2011, em comparagéo aos 20,2% apurados no terceiro trimestre de 2011.
Cube 3T10 100% 93% 83% 39% 349, Segue abaixo o calculo de nosso EBITDA para o terceiro tnmestroe de 2011: .
Park Club Bairro Jardim 3T10 50% 100% 100% 43% 20% | ies do IRPY 4T 8T Var. (%) ___12M11 12M10 ___ Var. (%)
E”e i sT10 100% 73% 58% S1% 24% e csLL 66.714 81.183 (17,8%)  293.715 324.134 (9,4%)
onta da Figueira 3T10 18% 72% 61% 56% 36% ) .
Arte Bela Vista 4710 50% 67% 44% 40% 249, (1) Despesas Financeiras
. Liquidas 5.336 1.281 316,5% (13.008) 12.313 (205,6%)
Vivace Castelo 4T10 100% 89% - 34% * (+) Depreciagdo e
Moratta Vila Ema 4T10 100% 91% 53% 41% 23% Amortizagéo 1.664 1.468 13,4% 5.524 5.425 1,8%
Giardino 4T10 100% 100% 64% 49% 28%  (+) Despesas apropriadas
Disefio Campo Belo 4T10 100% 98% 55% 38% 29%  aocusto 23.831 16.858 41,4% 72.800 68.130 6,9%
Hom 4T10 50% 98% 76% 39% 28% EBITDA 97.545 100.790 (3,2%) 359.031 410.002 (12,4%)
LEssence (22 fase) 4T10 100% 98% 90% 100% 89% % sobre Receita Liquida 17,7% 20,2% 18,8% 21,0%
\. -
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Lucro Liquido

Lucro Liquido

. 3T

4T

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 2.5)
Ativos financeiros ao valor justo por

meio do resultado (Nota 7)

Contas vinculadas (Nota 8)
Contas a receber (Nota 9(a))
Iméveis a comercializar (Nota 10)
Impostos e contribuicbes a compensar
Demais contas a receber

Nao circulante
Realizavel a longo prazo

Contas a receber (Nota 9(a))

Iméveis a comercializar (Nota 10)

Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 20)

Adiantamentos para futuro aumento de
capital (Nota 11(f))

Partes relacionadas (Nota 32)

Demais contas a receber

Investimentos (Nota 11)
Agio (Nota 11)
Imobilizado (Nota 12)
Intangivel (Nota 13)

Total do ativo

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

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

| 64.417

(*) Relativa ao lucro liquido antes da participagao de minoritarios.

Controladora

-26,4%

47.397

O quarto trimestre de 2011 apresentou lucro liquido de R$ 47,4 milhdes, o que representou um reducédo de
R$ 17,0 milhdes em relagdo ao terceiro trimestre de 2011, atingindo uma margem liquida de 9,1% (*).

)

Andlise Patrimonial
Disponibilidades

Os saldos de disponibilidades, incluindo contas vinculadas em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 427,1 milhdes,

19,2% menor quando comparado ao 31 de dezembro de 2010.

Contas a Receber

Encerramos o trimestre com R$ 480,8 milhdes de recebiveis de unidades concluidas (performados). Estes
valores, em sua maior parte, estdo em processo de repasse para os bancos (financiamento para o cliente).

O saldo de contas a receber esta atualizado pela variagao do INCC até a entrega das chaves e, posteriormente,
pela variagao do indice de precos (IPCA ou IGPM), acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro-
rata temporis. O contas a receber apropriado passou de R$ 1,7 bilhdo para R$ 2,0 bilhdes (aumento de 13,9%)
em 31 de dezembro de 2011, quando comparado a 31 de dezembro de 2010, decorrente dos langamentos/
vendas de empreendimentos ocorridos no ano. 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 evolucéo da construcéo. O saldo de contas a receber esta liquido de permutas.

Empréstimos e Financiamentos

Os empréstimos e financiamentos apresentaram aumento de 19,2% em 31 de dezembro de 2011 quando

comparado a 31 de dezembro de 2010, passando de R$ 1,2 bilhdo para R$ 1,4 bilhao.

Patriménio Liquido

O patriménio liquido incluindo participacdo de minoritarios apresentou aumento de 13,1% em 31 de dezembro
de 2011 quando comparado ao 31 de dezembro de 2010. Esse aumento estd substancialmente representado

pelo resultado auferido no periodo.

BALANCOS PATRIMONIAIS (Em milhares de reais)

Consolidado

2011 2010 2011 2010
1.745 1.447 58.522 26.413
132.244 163.515 366.188 486.636

- - 2.409 15.413

822 2.423 1.811.587 1.471.164
42.673 55.941 760.923 448.389
16.526 10.559 28.278 15.036
3.943 9.520 60.960 81.009
197.953 243.405 3.088.867 2.544.060
20.471 21.629 180.017 277.314

- - 129.404 157.354

33.927 37.198 56.108 49.378
260.774 328.270 - -
11.673 16.410 3.069 4.793
1.064 5.774 1.597 5.899
327.909 404.281 370.195 494.738
1.779.940 1.373.493 11 11
892 1.601 - -
17.643 16.308 26.509 18.947
3.364 2.714 3.498 2.889
2.129.748 1.798.397 400.213 516.585
2.327.701 2.041.802 3.489.080 3.060.645

Controladora

Consolidado

Passivo e patrimonio liquido 2011 2010 2011 2010
Circulante
Fornecedores 2.098 5.703 43.885 50.069
Contas a pagar por aquisi¢ao de
iméveis (Nota 14) 2.422 - 66.759 26.375
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a)) 96.974 26.105 539.235 542.102
Cessao de recebiveis (Nota 9(b)) 954 1.899 7.443 14.337
Debéntures (Nota 15(b)) 74.170 75.808 74.170 75.808
Impostos e contribui¢bes a recolher 29.846 17.433 55.518 42.485
Tributos a pagar (Nota 16) - - 63.032 53.282
Adiantamentos de clientes - 175 3.715 1.988
Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 20) 1.482 64 10.743 1.046
Partes relacionadas (Nota 32) 8.847 56.663 - 13.224
Dividendos propostos (Nota 21.3) 53.704 59.967 53.704 59.967
Demais contas a pagar 24.314 35.800 79.492 80.933
294.811 279.617 997.696 961.616
Nao circulante
Contas a pagar por aquisi¢ao de iméveis
(Nota 14) - 2.425 17.223 29.004
Tributos a pagar (Nota 16) 165 165 6.263 10.044
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a)) 146.363 97.841 487.053 303.816
Cessao de recebiveis (Nota 9(b)) 18.003 18.000 23.221 34.942
Debéntures (Nota 15(b)) 301.800 254.352 301.800 254.352
Adiantamentos para futuros investimentos
(Nota 11(f)) - - - 2.684
Imposto de renda e contribuigao social
diferidos (Nota 18) - - 61.350 54.350
Total do passivo 761.142 652.400 896.910 689.192
Patrimoénio liquido
Capital social (Nota 21) atribuidos aos
acionistas da controladora 1.083.266 1.083.266 1.083.266 1.083.266
Custos de transagao (15.775) (15.775) (15.775) (15.775)
Plano de opgéo de ac¢des (Nota 21.2) 17.301 12.561 17.301 12.561
Reservas de lucros 482.488 310.071 482.488 310.071
1.567.280 1.390.123 1.567.280 1.390.123
Participacao dos nao controladores (721) (721) 27.194 19.714
Total do patriménio liquido 1.566.559 1.389.402 1.594.474 1.409.837
Total do passivo e patriménio liquido 2.327.701 2.041.802 3.489.080 3.060.645

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

Controladora

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

Consolidado

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)

Controladora

Consolidado

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Operacées Fluxos qe ca.ixa das atividades
Receita (Nota 23) 72122 57.220 1.908.348 1.955.931 ~ Operacionals .
Custo incorrido das vendas realizadas (77.697) (62.008)  (1.387.814)  (1.420.128) Caixaliquido a‘;:'ctadgonas atividades 155,426 155,001 185,706 264067
Lucro bruto (5.575) (4.878) 520.534 535.803 _operacionais (Nota 30) (185.426) (185.291) (185.706) (264.997)
i . . Fluxos de caixa das atividades de
Receitas (despesas) operacionais investimentos
Com§r0|a|s . . (9.419) (6:555) (103.784) (86.865) Diminuicdo (aumento) em ativos financeiros
Gerais e administrativas (Nota 25(b)) (112.184) (95.005) (120.773) (100217) 44 valor justo por meio do resultado 31.271 (61.321) 120.448 (229.755)
Remuneragéo da Administragéo Aquisicéo de bens do ativo imobilizado
(Nota 31(b)) (6.219) (5.042) (6.219) (5.042) g intangivel (6.696) (13.623) (13.695) (17.459)
Outras receitas (despesas) Aumento dos investimentos (416.889) (90.037) - -
operacionais, liquidas (Nota 24) (10.925) (10.495) (9.051) (7.232)  Lucros recebidos 419.661 332.364 - -
(138.747) (117.097) (239.827) (199.356) Parcela recebida na alienacéo de
Lucro (prejuizo) operacional antes participagdo em Investimento, liquida de
das participagdes societarias e do pagamentos na aquisi¢ao 18.339 - - -
resultado financeiro (144.322) (121.975) 280.707 336.447 Adiantamento para futuro aumento de capital 64.202 (132.702) - -
Resultado das participagées societarias Caixa liquido aplicado nas atividades de
(Nota 11) investimentos 109.888 34.681 106.753 (247.214)
Equivaléncia patrimonial 427558 423,671 - Fluxos de caixa das atividades de
= - financiamentos
Reversao (proviséo) para perdas em De terceiros
sociedades investidas 1.705 (1.804) - - Adiantamentos para futuro aumento
Amortizagao do 4gio (709) (910) ) - de capital em investidas, efetuadas pelos
. _ 428.554 420.957 - * parceiros - . (2.684) (3.832)
Resultado financeiro (Nota 27) Ingresso pela emissdo de debéntures 370.921 - 370.921 -
Despesas financeiras (75.853) (61.793) (71.812) (66.840)  Ingresso de novos empréstimos e
Receitas financeiras 17.742 15.302 84.820 54.527 financiamentos - 4.944 497.373 585.573
(58.111) (46.491) 13.008 (12.313)  Ingresso (pagamento) de descontos de
Lucro antes do imposto de renda e da recebiveis, liquido - (187) 585 (22.196)
contribuicao social 226.121 252.491 293.715 324.134 Pagamento de empréstimos e
|mpost0 de renda e contribuigéo social financiamentos (222.039) (49.989) (683.666) (331 .686)
(Nota 28) . . (60.933) (69.090) o ' 148.882 (45.232) 182.529 227.859
Lucro liquido do exercicio 226.121 252.491 232.782 255.044  Dos acionistas/partes relacionadas
Atribuivel a Ingresso (pagamento) a partes relacionadas,
Acionistas da Companhia ; ; 226.121 252401 "tq”'dcl’, o de cantal (43.079) (;;g'sgg) (11.500) 32253;
Participagéo dos no controladores - - 6.661 2.553 ntegralizagao de capita _ ) . ) :
} } 232782 255.044 Gastos com oferta publica de agoes - (15.775) - (15.775)
B o . ) : Dividendos pagos (59.967) (29.733) (59.967) (29.733)
Lucro por aga9 atribuivel aos ac[ohlstas Caixa liquido proveniente das atividades
da Companhia durante o exercicio de financiamentos 45.836 118.988 111.062 513.934
(express,o.em R$ por acao) Aumento (reducéo) liquido de caixa e
Lucro basico por agéo (Nota 29) 0,97 1,16 equivalentes de caixa 298 (1.622) 32.109 1.723
Lucro diluido por ag&o (Nota 29) 0,97 1,16 Saldos de caixa e equivalentes de caixa
Nao existem elementos para constituicdo da demonstrac@o do resultado abrangente e, por tal motivo, esta ndo  No inicio do exercicio 1.447 3.069 26.413 24.690
esta sendo apresentada. o final do exercicio . . X §
A d d No final d ici 1.745 1.447 58.522 26.413
As notas explicativas da administragédo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras. As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n? 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO (Em milhares de reais, exceto quando indicado)
Atribuivel aos acionistas da controladora
Reservas de lucros
Plano de Participacao Total do
Capital Custos de opcao de Retencao Lucros dos nao patriménio
social transacao acoes Legal de lucros acumulados Total controladores liquido
Em 31 de dezembro de 2009 757.264 - 10.981 8.361 77.293 31.893 885.792 32.060 917.852
Aumento e integralizagcdo de capital (Nota 21) 326.002 - - - - - 326.002 - 326.002
Custos de transagao - (15.775) - - - - (15.775) - (15.775)
Operagdes com nao controladores
Aumento de capital - - - - - - - 11.495 11.495
Distribuicdo de lucros - - - - - - - (8.655) (8.655)
Compra de participagao - - - - - - - (17.018) (17.018)
Aumento de participagdo em controladas - - - - - - - (721) (721)
Plano de opgéo de ac¢des (Nota 21.2(c)) - - 1.580 - - - 1.580 - 1.580
Lucro liquido do exercicio - - - - - 252.491 252.491 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 retencédo de lucros (Nota 21.4) - - - - 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
Operagdes com nao controladores
Aumento de capital - - - - - - - 1.819 1.819
Distribuicdo de lucros - - - - - - - (1.000) (1.000)
Plano de opgéo de ac¢des (Nota 21.2(b)) - - 4.740 - - - 4.740 - 4.740
Lucro liquido do exercicio - - - - - 226.121 226.121 6.661 232.782
Destinacéo do lucro
Reserva legal - - - 11.306 - (11.306) - - -
Dividendos propostos - R$ 0,23 por agéo
(Nota 21.3) - - - - - (53.704) (53.704) - (53.704)
Reserva de retengéo de lucros (Nota 21.4) - - - - 161.111 (161.111) - - -
Em 31 de dezembro de 2011 1.083.266 (15.775) 17.301 32.292 450.196 - 1.567.280 27.194 1.594.474
As notas explicativas da administragéao sdo parte integrante das demonstragées financeiras.
DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO - EXERC_ICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 2.2. Consolidagéo
(Em milhares de reais) - . ) )
(a) Demonstracoes financeiras consolidadas
Controladora _ Consolidado As seguintes politicas contébeis s&o aplicadas na elaboragéo das demonstragdes financeiras consolidadas:
2011 2010 2011 2010 (i) Controladas
Receitas L Controladas séo todas as entidades (incluindo as entidades de propdsito especifico) nas quais o Grupo tem
|NCOVP0_f3930’ revenda de imoveis o poder de determinar as politicas financeiras e operacionais, geralmente acompanhada de uma participacao
e servigos 78.450 62.671 1.979.076 2.035.959  de mais do que metade dos direitos a voto (capital votante). Nas sociedades em que a Companhia detém
Outras receitas (despesas) - (17.819) - - menos de 50% do capital votante, acordos garantem & Companhia direito de veto em decisdes que afetem
Provisao para devedores duvidosos significativamente os negécios da sociedade, garantindo-lhe o controle compartilhado, as quais s&o consolidadas
reversao/constituicao de forma proporcional a participagédo societaria nessas sociedades. As controladas séo totalmente consolidadas
78.450 44.852 1.979.076 2.035.959 3 partir da data em que o controle é transferido para o Grupo e é interrompida a partir da data em que o controle
Insumos adquiridos de terceiros termina.
Custo (9.734) (8.272) (1.319.851) (1.366.420) O Grupo usa o método de contabilizagio da aquisicio para contabilizar as combinagdes de negdcios. A
Materiais, energia, servicos de terceiros contraprestacéo transferida para a aquisicio de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos
e outros operacionais (41.146) (23.238) (137.653) (120.332) incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pelo Grupo. A contraprestagéo transferida inclui o valor justo
(50.880) (31.510) (1.457.504) (1.486.752) de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contraprestagéo contingente quando aplicével. Custos
Valor adicionado bruto 27.570 13.342 521.572 549.207  relacionados com aquisicdo sdo contabilizados no resultado do exercicio conforme incorridos. Os ativos
identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes assumidos em uma combinagéo de negécios
Retencoes sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisicdo. O Grupo reconhece a participagao
Depreciacéo e amortizacdo (4.711) (3.047) (5.524) (5.425) nao controladora na adquirida pela parcela proporcional da participagao nao controlada no valor justo de ativos
Amortizacdo de agio em controladas (709) (910) - - liquidos da adquirida. A mensuragdo da participagao ndo controladora a ser reconhecida é determinada em cada
(5.420) (3.957) (5.524) (5.425) aquisicdo realizada.
O excesso da contraprestacdo transferida e do valor justo na data da aquisicdo de qualquer participacdo
Valor adicionado produzido pela sociedade 22.150 9.385 516.048 543.782 patrimonial anterior na adquirida em relagdo ao valor justo da participagdo do grupo de ativos liquidos
identificaveis adquiridos é registrada como agio (goodwill). Quando a contraprestagao transferida for menor que
Valor adicionado recebido em transferéncia o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca é reconhecida diretamente na demonstracao
Resultado de equivaléncia patrimonial 427.558 423.671 - - do resultado do exercicio.
Ganhos/(Perdas) em sociedades investidas 1.706 (1.804) - - Transagbes entre companhias, saldos e ganhos n&o realizados em transagbes entre empresas do Grupo sdo
Receitas financeiras - inclui variagdes eliminados. Os prejuizos nédo realizados também s&o eliminados a menos que a operacdo fornega evidéncias
monetarias 17.741 15.302 84.820 54.527 de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis das controladas séo alteradas e as suas
447.005 437.169 84.820 54.527 demonstracdes financeiras individuais ajustadas, quando necessario, para assegurar a consisténcia dos dados
financeiros a serem consolidados com as politicas adotadas pelo Grupo.
Valor adicionado total a distribuir 469.155 446.554 600.868 598.309 (ii) Transacoes e participacoes nao controladoras
Distribuicao do valor adicionado O Grupo trata as transagdes com participagdes ndo controladoras como transagées com proprietérios de ativos
Salarios e encargos (104.509) (78.433) (108.109) (78.433) do Grupo. Para as compras de participagdes ndo controladoras, a diferenca entre qualquer contraprestagao
Participagéo dos empregados nos lucros (16.000) (20.200) (16.000) (20.200) paga e a parcela adquirida do valor contabil dos ativos liquidos da controlada é registrada no patriménio liquido.
Plano de opgéo de a¢des (4.740) 366 (4.740) 366 Os ganhos ou perdas sobre alienagdes para participagbes nao controladoras também séo registrados no
Remuneracédo da Administragéo (6.219) (5.042) (6.219) (5.042) patriménio liquido.
Impostos, taxas e contribuicées (30.655) (24.533) (156.146) (168.689) Quando o Grupo para de ter controle, qualquer participagdo retida na entidade é remensurada ao seu
Despesas financeiras - inclui variagdes valor justo, sendo a mudanga no valor contébil reconhecida no resultado.
monetarias (75.853) (61.793) (71.814) (66.839) (b) Demonstragdes financeiras individuais
Aluguéis (5.058) (4.428) (5.058) (4.428) Nas demonstragdes financeiras individuais, preparadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil, as
Participagao de minoritarios no resultado - - (6.661) (2.553) controladas sdo contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes sdo feitos tanto
Dividendos (53.704) (59.967) (53.704) (69.967) nas demonstragdes financeiras individuais quanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar ao
Lucros retidos (172.417) (192.524) (172.417) (192.524) mesmo resultado e patriménio liquido atribuivel aos acionistas da controladora.
(469.155) (446.554) (600.868) (598.309) 2.3. Apresentacao de informacao por segmentos
As notas explicativas da administragédo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. As informagdes por segmentos operacionais sdo apresentadas de modo consistente com o relatério interno
P = fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de decisdes operacionais,
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINI,STRAQAO A,s DEMONSTRAG_OE,S FINANCEIRAS responsévZI pela F;Iocaz:éo de recursos e pela av%liagéo de desZmpeF;ho dos segmentos operagionais, éa
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) Diretoria-Executiva responsével inclusive pela tomada das decises estratégicas da Companhia.
1. INFORMAGCOES GERAIS 2.4. Moeda estrangeira
A EVEN Construtora e Incorporadora S.A. (a “Companhia”) é uma sociedade anénima de capital aberto com As empresas do Grupo atuam em um mesmo ambiente econdmico, usando o R$ como “moeda funcional”, a qual
sede em S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, sendo suas agbes comercializadas na Bolsa de Valores de S&o é também a moeda de apresentacdo das demonstragdes financeiras individuais da controladora e consolidadas
Paulo (BM&FBovespa) - Novo Mercado - sob a sigla EVENS, controlada pelo FIP GENOA e membros da do Grupo. Adicionalmente, o Grupo néo realiza operagdes significativas em moeda estrangeira.
familia Terepins. 2.5. Caixa e equivalentes de caixa
A Companhia e suas sociedades controladas (o “Grupo”) tém por atividade preponderante a incorporacdo de Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa e depositos bancarios, que séo prontamente conversiveis
iméveis residenciais e a participagdo em outras sociedades. em um montante conhecido de caixa e que estao sujeitos a um risco insignificante de mudanca de valor. As
O desenvolvimento dos empreendimentos de incorporagao imobiliaria é efetuado pela Companhia e por suas contas garantidas séo demonstradas no balango patrimonial como “Empréstimos”, no passivo circulante.
sociedades controladas, criadas com o propdsito especifico de desenvolver o empreendimento, de forma 2.6. Ativos financeiros
isolada (controlada integral) ou em conjunto com outros parceiros. As sociedades controladas compartilham as 5 g 1. Classificagdo
estruturas e os custos corporativos, gerenciais e operacionais da Companhia. A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio
A Companhia estd vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme clausula do resultado e empréstimos e recebiveis. A classificagio depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
Compromissoria constante no seu estatuto social. foram adquiridos. A Administragao determina a classificagdo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial.
A emissdo das demonstragdes financeiras consolidadas foi aprovada pelo Conselho de Administracdo em (a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
reunigo realizada em 09 de margo de 2012. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado so ativos financeiros mantidos para
2. RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS negocia¢do. Um ativo financgiro_ é classifif:ado_ nessa caltegoria se foi adq_uirido, principalmerlte, para fins de
o o - ) = - ) ) N venda no curto prazo. Os derivativos também sao categorizados como mantidos para negociagdo, a menos que
As principais politicas contdbeis aplicadas na preparaggo destas demonstragdes financeiras individuais & yonham sido designados como instrumentos de hedge. Os ativos dessa categoria sio classificados como ativos
consolidadas estdo definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os (passivos) circulante.
exercicios apresentados, salvo disposi¢cao em contrario. (b) Empréstimos e recebiveis
2.1. Bases de preparacao das demonstracoes financeiras Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis,
As demonstracdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor e que ndo sao cotados em um mercado ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
ativos financeiros disponiveis para venda e ativos e passivos financeiros (inclusive instrumentos derivativos) vencimento superior a 12 meses ap6s a data de emiss&o do balango (estes sao classificados como ativos ndo
mensurados ao valor justo contra o resultado do exercicio. circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem os empréstimos a partes relacionadas,
A preparagdo de demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas contébeis criticas e também contas a receber de clientes, demais contas a receber e caixa e determinados equivalentes de caixa.
o exercicio de julgamento por parte da Administragdo da Companhia no processo de aplicagao das politicas 2.6.2. Reconhecimento e mensuracao
contabeis do Grupo. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, As compras e as vendas regulares de ativos financeiros séo reconhecidas na data de negociagéao - data na qual
bem como as dreas nas quais premissas e estimativas s&o significativas para as demonstragdes financeiras 0 Grupo se compromete a comprar ou vender o ativo. Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado
consolidadas, estao divulgadas na Nota 3. sdo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transacdo sdo debitados a demonstragéo do
(a) Demonstragdes financeiras consolidadas resultado. Os_atlvos flnancelroslsao balxadqs quando 0s d]reltos de receber fluxos de caixa dos |nvest|meqtos
As demonstragdes financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no te‘nh‘a_m yenmdo ou tenham_ sido transfendo,s;‘ neste ““'”.1° caso, des_de que o _Grupo tenha_transferido,
Brasil e também de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades §|gn|f|cat|v§mente, todos 0s riscos e os beneficios da proplnedade. Os ativos financeiros meqsurados ao Yalqr
de incorporagao imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), pela Justo atraves do resultado sao, SUbsequentememe‘ con,tablllzados pelo V.alorjus.to' Os empréstimos e recebiveis
s g o . : sao contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.
Cqmlssao de Valores Mob|l|;ilr|os (CVM) e pelp Conselho Fedg[al de Contabll'ldade (CFO), as quais consideram, Os ganhos ou as perdas decorrentes de variages no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo
adicionaimente, a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata do g4ayss do resultado sao apresentados na demonstracao do resultado no “Resultado financeiro” no periodo em
reconhecimento da receita desse setor, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.19. que ocorrem.
A referida Orientagdo OCPC 04, editada pelo CPC, trata de determinados assuntos relacionados ao significado Qs valores justos dos investimentos com cotagéo publica s&o baseados nos precos atuais de compra ou a
e aplicagé@o do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades melhor estimativa desse valor. As principais fontes de precificagao sdo: ANBIMA, BMF&BOVESPA, CETIP S.A.,
imobilidrias pelas empresas de incorporac¢ao imobilidria no Brasil, base para o reconhecimento de receitas. SISBACEN e FGV.
(b) Demonstracoes financeiras individuais As operacdes compromissadas séo operacdes com compromisso de revenda com vencimento em data futura,
As demonstragdes financeiras individuais da controladora foram preparadas conforme as praticas contabeis anterior ou igual & do vencimento dos titulos objeto da operag&o, valorizadas diariamente conforme a taxa de
adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e aprovadas pela Comissdo de Mercado da negociagéo da operagao.
Valores Mobilidrios (CVM) e sdo publicadas juntas com as demonstragdes financeiras consolidadas.
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2.6.3. Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros séo compensados e o valor liquido é reportado no balan¢o patrimonial quando ha
um direito legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intengéo 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 sdo incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais
eventos ocorridos ap6s 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 alienagéo 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, ndo representando,
dessa forma, evidéncia objetiva de impairment a existéncia de atrasos no contas a receber de unidades em
construgdo ou de unidades entregues com alienacéo fiduciaria.

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

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

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 2011 (ver Nota 15(b)). O Grupo documenta, no inicio da operacgao, a relagdo
entre os instrumentos de hedge e os itens protegidos por hedge, assim como os objetivos da gestédo de risco e a
estratégia para a realizagao de varias operagdes de hedge. O Grupo também documenta sua avaliagéo, tanto no
inicio do hedge como de forma continua, de que os derivativos usados nas operagdes de hedge sdo 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 variaveis é reconhecido na demonstragéo do resultado como “Despesas financeiras”. Nao ha ganho
ou perda relacionado com a parcela nao efetiva, uma vez que a operacdo foi efetuada com mesmo valor e
vencimento (vide Nota 15(b)).

O Grupo ndo possui outros instrumentos financeiros derivativos, reconhecidos ou ndo como ativo ou passivo
no balango patrimonial, tais como contratos futuros ou op¢des (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 comercializagado das unidades é efetuada, substancialmente, durante as fases de langamento e construgéo dos
empreendimentos. As contas a receber de clientes, nesses casos, sdo constituidas aplicando-se o percentual de
evolucéo da obra (POC) sobre a receita das unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢des dos contratos
de venda, sendo assim determinado o montante das receitas acumuladas a serem reconhecidas, sobre o qual
deduz-se as parcelas recebidas, determinando-se o valor do contas a receber. Caso o montante das parcelas
recebidas fosse superior ao da receita acumulada reconhecida, o saldo seria classificado como adiantamento
de clientes, no passivo.

As contas a receber de clientes sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a Provisdo 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 variagdo monetaria, os quais sao
apropriados ao resultado financeiro quando auferidos, obedecendo ao regime de competéncia de exercicios.
Se o prazo de recebimento do equivalente ao saldo de contas a receber € de um ano ou menos, as contas a
receber sao classificadas no ativo circulante. Caso contrério, a parcela excedente estd apresentada no ativo
nao circulante.

2.9. Imoéveis a comercializar

Os im6veis prontos a comercializar estdo demonstrados ao custo de construgao, que nao excede ao seu valor
liquido realizavel. No caso de iméveis em construcdo, a parcela em estoque corresponde ao custo incorrido das
unidades ainda ndo comercializadas.

O custo compreende o custo de aquisicdo/permuta do terreno, gastos com projeto e legalizagdo do
empreendimento, materiais, mao de obra (prépria ou contratada de terceiros) e outros custos de construcao
relacionados, incluindo o custo financeiro do capital aplicado (encargos financeiros de contas a pagar por
aquisicao de terrenos e das operagdes de financiamento, incorridos durante o periodo de construgao).

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

Os terrenos estdo demonstrados ao custo de aquisi¢ao, 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 ocasido da lavratura da escritura do imével, nao sendo reconhecido
nas demonstracdes financeiras enquanto em fase de negociacdo, independentemente da probabilidade de
sucesso ou estagio de andamento da mesma.

2.10. Ativos intangiveis

Softwares

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

Os custos associados a 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 aquisi¢ao, deduzido da deprecia¢do calculada pelo método
linear, as seguintes taxas anuais:

Anos
Benfeitorias em iméveis arrendados 2
Instalagdes 10
Maquinas e equipamentos 10
Méveis e utensilios 10

Computadores 5
Estandes de vendas ™

(*) Os gastos incorridos e diretamente relacionados com a construcdo de estande de vendas e do apartamento-
modelo, possuem natureza de carater prioritariamente tangivel e, dessa forma, quando sua vida util estimada
é superior a um ano, sdo registrados na rubrica “Ativo imobilizado”, sendo depreciados de acordo com o prazo
de sua vida util estimada e o correspondente encargo de depreciagéo 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 comercializagéo 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 ocasiao em que 0s custos sdo
incorridos, juntamente com as demais despesas de propaganda, marketing e outras atividades correlatas,
independentemente de ter ou nao ocorrido a apropria¢éo 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 s@o revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada
exercicio. No caso especifico dos estandes de vendas, caso a comercializagdo termine em periodo menor que
o previsto ou venha a ser efetuada a sua demoli¢ao, o valor residual relacionado aquele empreendimento é
imediatamente baixado.

O valor contéabil 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 aliena¢des sdo determinados pela comparagédo dos resultados com o valor contabil e
sdo reconhecidos em “Outros ganhos/(perdas), liquidos” na demonstragéo do resultado.

2.12. Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que estdo sujeitos a depreciagdo ou amortizagdo sao revisados para a verificagdo de impairment
sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo 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 sé@o 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, sao revisados subsequentemente para a analise de uma possivel reversao do
impairment na data de apresentagéo do relatdrio.

2.13. Contas a pagar aos fornecedores e por aquisicao de imoveis

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigacdes a pagar por bens ou servigos que foram adquiridos de
fornecedores no curso normal dos negdécios. As contas a pagar por aquisicdo de imdveis séo relacionadas a
aquisicaéo de terrenos para o desenvolvimento de projetos de incorporagéo imobilidrias. Contas a pagar aos
fornecedores e por aquisi¢cao de imdveis sdo classificadas como passivos circulantes se 0 pagamento for devido
no periodo de até um ano; caso contrario sao 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 prética, sdo normalmente reconhecidas ao valor da fatura/
contrato correspondente.
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CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

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 diferenga entre os valores captados
(liquidos dos custos da transacé@o) e o valor de liquidagdo é reconhecido durante o periodo em que os
empréstimos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros, como parcela complementar do
custo do empreendimento (ativo qualificavel em construgao) ou na demonstragdo do resultado.

Os empréstimos séao classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito incondicional
de diferir a liquidagé@o do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data do balango.

As debéntures ndo séo conversiveis em acdes e tém seu reconhecimento de forma similar a dos empréstimos
e financiamentos.

2.15. Provisoes

As provisdes sa@o 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
obrigacao 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
consideragao a classe de obrigagdes como um todo. Uma provisao é reconhecida mesmo que a probabilidade
de liquidacao relacionada com qualquer item individual incluido na mesma classe de obrigacdes seja pequena.
As provisbes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a
obrigacao, usando uma taxa antes de impostos, a qual reflita as avaliagdes atuais de mercado do valor temporal
do dinheiro e dos riscos especificos da obrigacdo. O aumento da obrigacdo em decorréncia da passagem do
tempo é reconhecido como despesa financeira.

2.16. Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro

As despesas de imposto de renda e contribuicdo social do periodo compreendem os impostos corrente e diferido,
ambos reconhecidos na demonstragé@o do resultado.

O encargo de imposto de renda e contribuicdo social corrente e diferido € calculado com base nas leis tributarias
promulgadas na data do balango. A Administragéo avalia, periodicamente, as posi¢ées assumidas pelo Grupo
nas declaragdes de impostos de renda com relagdo as situagdes em que a regulamentacéo fiscal aplicavel
da margem a interpretacdes. Estabelece provisbes, 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 contribuicdo
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 razdo de 8% e a da contribuigdo social a razdo de 12% sobre as
receitas brutas (32% quando a receita for proveniente da prestacao de servigos e 100% das receitas financeiras),
sobre as quais aplicam-se as aliquotas regulares do respectivo imposto e contribui¢cdo.

Adicionalmente, como também facultado pela legislagdo tributaria, certas controladas efetuaram a opcao
irrevogavel pelo “Regime Especial de Tributagao - RET”, adotando o “patriménio de afetacao”, segundo o qual o
imposto de renda e contribuicdo social sdo calculados a razao de 3,34% sobre as receitas brutas (6% também
considerando as Contribui¢cdes ao Financiamento da Seguridade Social (COFINS) e ao Programa de Integracdo
Social (PIS) sobre as receitas).

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos sao reconhecidos usando-se o0 método do passivo sobre as
diferencas temporarias decorrentes de diferengas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores
contabeis nas demonstracdes financeiras. Uma das principais diferencas corresponde ao critério de apuragao
das receitas pelo regime fiscal (regime de caixa) e societario (POC).

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativo sdo 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
tributavel sobre a entidade tributaria ou diferentes entidades tributaveis onde ha intencéo de liquidar os saldos
numa base liquida.

2.17. Beneficios a empregados

(a) Obrigac6es de aposentadoria

E concedido 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¢cbes
estipuladas para ingresso no mesmo. O Grupo ndo tem nenhuma obrigagcdo adicional de pagamento depois
que a contribuicao é efetuada. As contribuicdes sdo reconhecidas como despesa de beneficios de empregados,
quando devidas. As contribui¢des feitas antecipadamente sao reconhecidas como um ativo na propor¢cdo 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 bdénus a seus colaboradores e executivos, o qual é reconhecido no decorrer do
exercicio, sendo o montante revisado a medida em que possa ser mensurado cada vez de maneira mais confiavel
pela Administracdo da Companhia, & medida em que se aproxima o enceramento do exercicio.

(c) Remuneracao com base em acoes

A Companhia oferece plano de remunerag@o com base em ac¢des, o qual sera liquidado em a¢des da Companhia,
segundo o qual a Companhia recebe os servigos como contraprestagées das opgdes. O valor justo das opgdes
concedidas é reconhecido como despesa, durante o periodo no qual o direito é adquirido (periodo durante o
qual as condicdes especificas de aquisicao de direitos devem ser atendidas), em contrapartida ao patriménio
liquido, prospectivamente.

Na data-base das demonstrag¢des financeiras, a Companhia revisa suas estimativas da quantidade de opg¢des
cujos direitos devem ser adquiridos com base nas condi¢cdes. A Companhia reconhece o impacto da revisdo das
estimativas iniciais na demonstragéo do resultado, em contrapartida ao patriménio liquido.

(d) Participacao nos resultados

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participagdo nos resultados com base em uma férmula que
leva em conta um plano de atendimento de metas financeiras e operacionais. O Grupo reconhece provisdo ao
longo do exercicio, a medida em que os indicadores das metas a serem atendidas indiquem que é provavel que
serd efetuado pagamento a esse titulo e o valor possa ser estimado com seguranga.

2.18. Capital social

Esta representado exclusivamente por agdes ordindrias, classificadas como patriménio liquido. Os custos
incrementais diretamente atribuiveis & emisséo de novas agdes ou opcdes sdo demonstrados no patriménio
liquido, como uma dedugéo do valor captado.

2.19. Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacao recebida ou a receber pela comercializacdo de produtos
e servigos no curso normal das atividades do Grupo. A receita é apresentada liquida dos impostos, dos distratos,
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¢do a seguir:

(a) Receita de venda de iméveis

Nas vendas de unidades ndo concluidas dos empreendimentos lancados que nao mais estejam sob os efeitos
da correspondente clausula resolutiva constante em seu memorial de incorporagdo, 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 aplicagdo da referida norma foi
efetuado com base na Orientacdo OCPC 04, a qual norteou a aplicagcdo da Interpretagéo Técnica ICPC 02 as
Entidades de Incorporagéo Imobiliria Brasileiras.

A partir das referidas normas e levando também em consideragcdo os procedimentos contabeis aplicaveis
previstos pela Orientacdo OCPC 01 (R1) - “Entidades de Incorporacédo Imobiliaria”, os seguintes procedimentos
sa0 adotados para o reconhecimento de receita de vendas de unidades em construgéo:

* 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 relagéo ao seu
custo total orcado (POC), sendo esse percentual aplicado sobre o valor justo da receita das unidades vendidas
(incluindo o valor justo das permutas efetuadas por terrenos), 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 atualizagcdo monetaria do contas a receber com
base na variagdo do indice Nacional da Construgéo Civil (INCC), liquido das parcelas ja recebidas (incluindo
o valor justo das permutas efetuadas por terrenos), séo contabilizados como contas a receber, ou como
adiantamentos de clientes, quando aplicavel.

O valor justo da receita das unidades vendidas é calculado a valor presente com base na taxa de juros para
remuneracgao 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 da entrega das chaves,
sobre as contas a receber passa a incidir juros de 12% ao ano, acrescido de atualizagdo monetaria). A taxa
de juros para remuneragao de titulos publicos indexados pelo IPCA é compativel com a natureza, o prazo e os
riscos de transagdes similares em condi¢bes de mercado, sendo sua taxa média no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011 de 6,5 % ao ano (2010 - 6,2% ao ano). Subsequentemente, & medida que o tempo passa,
0s juros s&@o incorporados ao novo valor justo para determinagéo da receita a ser apropriada, sobre o qual
serd aplicado o POC.

O encargo relacionado com a comissdo de venda é de responsabilidade do adquirente do imével, ndo
incorporando o preco de venda.

Se surgirem circunstancias que possam alterar as estimativas originais de receitas, custos ou extensdo do
prazo para concluséo, as estimativas iniciais serdo revisadas. Essas revisdes podem resultar em aumentos ou
reducbes das receitas ou custos estimados e sdo refletidas no resultado no periodo em que a administragcao
tomou conhecimento das circunstancias que originaram a revisao.

Os valores recebidos por vendas de unidades nao concluidas dos empreendimentos langados que ainda
estejam sob os efeitos da correspondente clausula resolutiva constante em seu memorial de incorporagao, sao
classificados como adiantamento de clientes.

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 séo transferidos.
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Apos a entrega das chaves das unidades comercializadas, a atualizagéo monetaria do contas a receber passa a
ser calculada pela variagao do Indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M) ou pelo Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA) e passa a incidir juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro-rata temporis. Nessa
fase, a atualizagcdo 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 determinagéo 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 demonstragdes financeiras consolidadas corresponde a parcela ndo eliminada na
consolidagdo proporcional de sociedades controladas em conjunto.

A receita de prestacdo de servigos é reconhecida no periodo em que os servigos sdo prestados, usando o
método linear de reconhecimento de receita na propor¢cdo dos gastos incorridos no empreendimento imobiliario
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 atualizagao
monetaria acrescida de juros, os quais sdo apropriados a medida que o tempo passa, em contrapartida de
receita financeira.

2.20. Distribuicao de dividendos

A distribuicdo 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 s&o 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 determinagdo da
Lei n® 6.404/76.

O saldo da reserva de lucros refere-se a retencao do saldo remanescente de lucros acumulados, a fim de atender
ao projeto de crescimento dos negdcios estabelecido em plano de investimentos, conforme orcamento de capital
proposto pelos administradores da Companhia para fazer face aos compromissos assumidos (Nota 31(a)),
o qual estara sendo submetido a aprovagao 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 demonstracao do resultado pelo método linear, durante o periodo do arrendamento. Nao ha
contratos de arrendamento firmados classificados como arrendamentos financeiros.

2.23. Normas, alteracées e interpretacées de normas que ainda nao estao em vigor

As seguintes novas normas, alteracdes e interpretacdes de normas foram emitidas pelo IASB mas nédo estéo
em vigor para o exercicio de 2011. A adog¢éo antecipada dessas normas, embora encorajada pelo IASB, nao foi
adotada, no Brasil, pelo Comité de Pronunciamento Contabeis (CPC).

* IAS 19 - “Beneficios a Empregados”: os principais impactos das alteragdes, ocorridas em junho de 2011,
sdo: (i) eliminacdo da abordagem de corredor, (ii) reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais em outros
resultados abrangentes conforme ocorram, (iii) reconhecimento imediato dos custos dos servigcos passados
no resultado, e (iv) substituicdo do custo de participagao e retorno esperado sobre os ativos do plano por um
montante de participacédo liquida, calculado através da aplicagdo da taxa de desconto ao ativo (passivo) do
beneficio definido liquido. A Administragao esta avaliando o impacto total dessas altera¢gdes no Grupo. A norma
é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros”: foi emitido em novembro de 2009 e outubro de 2010, em substituicao
aos trechos do IAS 39 relacionados a classificagdo e mensuragdo de instrumentos financeiros, aborda a
classificagcdo, mensuracgéo e reconhecimento de ativos e passivos financeiros. O IFRS 9 requer a classificacéo
dos ativos financeiros em duas categorias: mensurados ao valor justo e mensurados ao custo amortizado. A
determinacéo é feita no reconhecimento inicial. A base de classificagdo depende do modelo de negdcios da
entidade e das caracteristicas contratuais do fluxo de caixa dos instrumentos financeiros. Com relagdo ao
passivo financeiro, a norma mantém a maioria das exigéncias estabelecidas pelo IAS 39. A principal mudanga
é a de que nos casos em que a op¢ao de valor justo é adotada para passivos financeiros, a por¢gdo de mudanca
no valor justo devido ao risco de crédito da propria entidade é registrada em outro resultado abrangente e nao
na demonstragdo dos resultados, exceto quando resultar em descasamento contabil. O Grupo esta avaliando
o impacto total do IFRS 9. A norma é aplicavel a partir de 12 de janeiro de 2013.

IFRS 10 - “Demonstragdes Financeiras Consolidadas”: apoia-se em principios ja existentes, identificando o
conceito de controle como fator preponderante para determinar se uma entidade deve ou nédo ser incluida
nas demonstragdes financeiras consolidadas da controladora. A norma fornece orientagdes adicionais para a
determinagao do controle. O Grupo esta avaliando o impacto total do IFRS 10. A norma € aplicavel a partir de
12 de janeiro de 2013.

IFRS 11 - “Acordos em conjunto”: a norma, emitida em maio de 2011, prové reflexdes mais realisticas dos
acordos em conjunto ao focar nos direitos e obrigagdes do acordo ao invés de sua forma legal. Ha dois tipos
de acordos em conjunto: (i) operagdes em conjunto - que ocorre quando um operador possui direitos sobre os
ativos e obrigagdes contratuais e como consequéncia contabilizaré sua parcela nos ativos, passivos, receitas
e despesas; e (ii) controle compartilhado - ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos liquidos
do contrato e contabiliza o investimento pelo método de equivaléncia patrimonial. O método de consolidacéo
proporcional ndo serd mais permitido com controle em conjunto. A norma é aplicavel a partir de 12 de janeiro
de 2013.

IFRS 12 - “Divulgacéo de participagdo em outras entidades”: trata das exigéncias de divulgacado para todas as
formas de participagéo em outras entidades, incluindo acordos conjuntos, associagdes, participagdes com fins
especificos e outras participacdes nao registradas contabilmente. O Grupo esta avaliando o impacto total do
IFRS 12. A norma é aplicavel a partir de 12 de janeiro de 2013.

IFRS 13 - “Mensuracgédo de valor justo”, emitido em maio de 2011. O objetivo do IFRS 13 é aprimorar a
consisténcia e reduzir a complexidade da mensuragéo ao valor justo, fornecendo uma definicdo mais precisa
e uma unica fonte de mensuragdo do valor justo e suas exigéncias de divulgagédo para uso em IFRS. As
exigéncias, que estdo bastante alinhadas entre IFRS e US GAAP, nao ampliam o uso da contabilizagdo ao
valor justo, mas fornecem orienta¢des sobre como aplica-lo quando seu uso ja é requerido ou permitido por
outras normas IFRS ou US GAAP. O Grupo ainda esta avaliando o impacto total do IFRS 13. A norma é
aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

N&o hé outras normas IFRS ou interpretagdes IFRIC que ainda nao entraram em vigor que poderiam ter impacto
significativo sobre o Grupo.

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 relagdo ao futuro. Por definicdo, as estimativas
contabeis resultantes raramente serdo 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 proximo exercicio social, estdo 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 incorporacdo imobilidria e na prestacdo de servicos. O uso do método
POC requer que a Companhia estime os custos a serem incorridos até o término da construgédo e entrega
das chaves das unidades imobilidrias pertencentes a cada empreendimento de incorporagao imobiliaria para
estabelecer uma proporgéo em relacéo aos custos ja incorridos. Se os custos orcados a incorrer apresentarem
uma diferenca de 10% superior em relagdo as estimativas da Administracéo, a receita reconhecida no exercicio
sofreria queda de R$ 71.552; caso a diferenca fosse 10% inferior em relagéo as estimativas da Administragao, a
receita reconhecida no exercicio aumentaria em R$ 78.899.

3.2. Julgamentos criticos na aplicacdo das politicas contéabeis da entidade

(a) Transferéncia continuada de riscos e beneficios

O Grupo segue as orientagdes da OCPC 04 para determinar quando os riscos e beneficios mais significativos
inerente a propriedade das unidades imobilidrias vendidas s&@o transferidos aos compradores. Essa
determinagdo 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 Associagdo Brasileira das Companhia Abertas (ABRASCA),
culminando com a apresentagdo ao Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), de minuta da Orientagédo
CPC 04, a qual foi por ele aprovada e norteou a aplicacédo da Interpretacdo Técnica ICPC 02 as Entidades de
Incorporagéo Imobiliaria 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 incorporagdo imobilidria, os maiores impactos
seriam a redugéo 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 ocasiao da entrega das chaves.
(b) Reconhecimento de receita - responsabilidade pela contratacio e pagamento da comissdo de
corretagem

Conforme mencionado na Nota 2.19(a), o encargo relacionado com a comissao de vendas é de responsabilidade
do adquirente do imdvel, ndo incorporando o preco de venda fixado nos contratos firmados com os adquirentes
do imével e a correspondente receita reconhecida pela Companhia. A Administracdo da Companhia vem
acompanhando, juntamente com seus assessores legais, posicionamento do Ministério Publico que vem
requerendo junto as empresas de Corretagem que conste informagéo clara e precisa nas propostas para
aquisicao de imovel que a responsabilidade pelo pagamento da comissao de corretagem nao é do adquirente
do imével, tendo inclusive ja firmado TAC (Termo de Ajustamento de Conduta) com uma delas, para determinar
eventuais impactos em suas operacdes e consequentes reflexos nas demonstracdes financeiras.

(c) Provisoes - indenizagcoes decorrentes da entrega de unidades imobiliarias em atraso

A Lei n® 4.591 de 16 de dezembro de 1964, que dispde sobre as incorpora¢des imobilidrias, e os contratos de
venda das unidades imobiliarias dispdem de tolerancia de 180 dias de atraso em relagcdo ao prazo de entrega
previsto nos referidos contratos das unidades vendidas em construgéo. Ocorre, porém, que os contratos firmados
até meados de 2011 nao fixam nenhuma multa ou outra penalidade a Companhia e suas controladas por atrasos
superiores a referida tolerancia.
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A Companhia e suas controladas vem acompanhando, juntamente com seus assessores legais, 0s processos
que vem sendo movidos individualmente por cada adquirente que tenha recebido sua unidade adquirida em
construgdo em prazo superior ao da referida tolerancia, requerendo as referidas compensagdes, bem como
indenizacdo por danos morais e materiais, e determina provisdes especificas para os mesmos com base em
andlises individuais dos processos (Nota 17). Adicionalmente, também acompanham os movimentos que
ocorrem no setor em relagédo a esse assunto, de forma a reavaliar de forma constante os impactos em suas
operacdes e consequentes reflexos nas demonstracdes financeiras.

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 de determinados

ativos avaliados ao valor justo), 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. Exceto pelo swap contratado e descrito na Nota 15(b), o Grupo nao tem

como pratica fazer uso de instrumentos financeiros derivativos para proteger exposigdes 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 cooperagdo com as sociedades controladas.

(a) Risco de mercado

(i) Risco cambial

Considerado praticamente nulo em virtude do Grupo nédo possuir ativos ou passivos denominados em moeda

estrangeira, bem como n&o 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 mudancas no prego das debéntures em razéo 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 s@o basicamente em empresas de leasing.

Baseado na premissa de que as debéntures apresentem variagdes de 5%, sendo mantidas todas as outras

variaveis constantes, o impacto das variagdes dos precos sobre o lucro do exercicio apds o calculo do imposto

de renda e da contribuicédo social monta a R$ 777.

(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 contas a pagar por aquisi¢do de imdveis. empréstimos e financiamentos, debéntures e

cessao de recebiveis estdo mencionadas nas Notas 14, 15(a), 15(b) e 9(b), respectivamente.

Adicionalmente, como mencionado na Nota 32, parcela dos saldos mantidos com partes relacionadas e com

parceiros nos empreendimentos estéo sujeitos a encargos financeiros.

O Grupo analisa sua exposicao a taxa de juros de forma dindmica. Sdo simulados diversos cenarios levando em

consideragao refinanciamento, renovagao de posicdes 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,

como detalhado na Nota 4.1(d).

Os passivos sujeitos a taxas variaveis de juros sdo (i) crédito imobiliario, o qual esta sujeito a variagcdo da taxa

referencial de juros, cujo risco de volatilidade é considerado como baixo pela Administragao; (ii) debéntures e

empréstimos e financiamentos, os quais estdo parcialmente sujeitos a variagdo das taxas para Certificados de

Depésito Interbancario (CDI) e para as quais existe um hedge natural nas aplica¢des financeiras, minimizando

impactos relacionados com os riscos de volatilidade; e (iii) contas a pagar na aquisi¢céo de imdveis, o qual esta

sujeito a variagdo do INCC e para o qual existe um hedge natural no contas a receber de clientes de unidades

em construgao.

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 variagdo das taxas para Certificados de Depdsito

Interbancario (CDI).

(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. A qualidade do crédito dos ativos

financeiros encontra-se detalhada na Nota 6.

(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 previsdes continuas das exigéncias de liquidez do Grupo para

assegurar que ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. Também mantém espago

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 previsao 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 administragao do capital

circulante, é transferido para o Fundo exclusivo para aplicagado 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 estdo incluidos na andlise 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 Entre um e Entre dois e

um ano dois anos cinco anos Total

Em 31 de dezembro de 2011
Empréstimos - crédito imobiliario 442.261 272.724 67.965 782.950
Empréstimos - financiamento de terreno 96.123 17.666 50.309 164.098
Empréstimos - FINAME 851 - 1.588 2.439

Empréstimos - créditos de recebiveis

imobiliarios - - 76.800 76.800
Contas a pagar por aquisi¢cao de iméveis 66.759 2.217 15.006 83.982
Debéntures 74170 53.323 248.477 375.970

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

(d) Analise de sensibilidade de variacao em taxas de juros e outros indexadores dos ativos e passivos
financeiros

31de 31 de

Dados dezembro de 2011 dezembro de 2010
consolidados Ativo _Passivo Ativo Passivo Risco Provavel _ 25% _ 50%
Contas

a Receber

de Clientes

(Nota 9(a))  1.993.347 - 1.750.221 -

IGP-M/IPCA  480.789 - 384.563 - Queda do IGP-M/IPCA 4.808 6.010 7.212
INCC 1.512.558 - 1.365.658 - Queda do INCC 15.126 18.907 22.688
Cessao de

Recebiveis

(Nota 9(b)) - 30.664 - 49.279

IGP-M/IPCA - 30.664 - 49.279 Alta do IGP-M/IPCA 307 383 460
Empréstimos

(Nota 15(a)) - 1.026.288 - 845918

CDI - 243.337 - 123.946 Alta do CDI 2.433 3.042 3.650
TR - 782.951 - 721.972 Alta da TR 7.830 9.787 11.744
Debéntures

(Nota 15(b)) - 354.000 - 305.000

IPCA - 50.000 - 100.000 Alta do IPCA 500 625 750
CDI - 304.000 - 205.000 Alta do CDI 3.040 3.800 4.560
Mutuos

(Nota 20) 33.320 - 25.421 -

CDI 33.320 - 25.421 - Queda do CDI 333 417 500
Contas

a Pagar de

Terrenos

(Nota 14) - 83.982 - 55.379

INCC - 80.040 - 48.616 Alta do INCC 800 1.001 1.201
IGP-M - 2.666 - 2.439 Alta do IGP-M 27 33 40
INPC - 1.276 - 4.324 Alta do INPC 13 16 19

A Companhia utilizou para a andlise de sensibilidade uma variagdo de 1% ao ano nos indexadores CDI, TR e
IPCA. A Companhia procura ndo ter descasamentos em termos de moedas e taxas de juros. As obrigagdes
estdo atreladas majoritariamente a inflagdo, CDI ou TR. Nao h& 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 os mutuos a receber e o caixa
aplicado em CDI para balancear as obrigagées financeiras e os recebiveis indexados ao INCC no lado ativo, para
balancear o custo de construgéo a incorrer (Nota 31(a)).

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.

-
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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 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Para manter ou ajustar a estrutura do capital, o Grupo pode rever a politica de pagamento de dividendos, 7. ATIVOS FINANCEIROS AO VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO
devolvgr_capital aos acionistas ou, ainda, emitir novas agdes ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel Controladora Consolidado
de endividamento.
Condizente com outras companhias do setor, o Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem 2011 2010 2011 2010
financeira. Esse indice corresponde a divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, Qperagées compromissadas
corrfesponie ao totaldde embprléstimos (ipcluipdﬁ emprl.é;ti(Tos e tc)ieb%ntudres, ambos dde CUI"l(O e Iongq p:'azos, Debéntures de conglomerados financeiros 17.078 48.649 49.902 91.997
conforme emoqstra lo no balango pfatnmoma consolida 0), su tral o do montante de caixa e equiva entes Letras do Tesouro Nacional (LTN) 13.555 ) 39.609 }
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 Letras Financeiras do Tesouro (LFT) i i i 52.787
consolidado, com a divida liquida. 30.634 48.649 89.511 144.784
Em 2011, a estratégia da Companhia, que ficou inalterada em relagéo a de 2010, foi a de manter o indice de  Titulos e renda fixa
alavancagem financeira entre 30% e 40%. Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2011 e Letras do Tesouro Nacional (LTN) 2.849 - 8.326 -
de 2010, de acordo com as demonstragdes financeiras consolidadas, podem ser assim sumariados: Notas do Tesouro Nacional (NTN) - 19.111 - 56.875
oal g » debentures (Nota 15(2) 6 15(5) 1 4022‘2’;; 1 17628;2 Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 19.626 31.376 57.348 93.379
otal dos empréstimos e debéntures (Nota 15(a) e .402. 176. " - -
Cessao de recebiveis (Nota 9(b)) 30664 49.279 Cert[flcados de depésito bancario 71.076 64.081 187.456 190.711
(-) Caixa e equivalentes de caixa (58.522) (26.413) Debehtures de empresas de
(-) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado (366.188) (486.636) leasing e energia 8.059 298 23.547 887
(-) Contas vinculadas (2.409) (15.413) 101.610 114.866 276.677 341.852
Divida liquida 1.005.803 696.895 132.244 163.515 366.188 486.636
Total do patriménio liquido 1.594.474 1.409.837 (g ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estdo apresentados em “Atividades de Investimentos”
Total do capital 2.600.277 2.106.732 o . ) = .
P . . como parte das variagdes do capital circulante na demonstragéo do fluxo de caixa.
Indice de alavancagem financeira - % 38,7 33,1 L . . . . . . - .
. i As variagGes dos valores justos de ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estéo registradas como
4'3'_ Estimativa do valor justo i .. . “Receitas financeiras” no resultado (Nota 27).
Estima-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas a pagar aos fornecedores e por aquisicao o i N . . i |
de iméveis pelo valor contabil, menos a perda (impairment), esteja préxima de seus valores justos. O mesmo valor justo de todas as debéntures de empresas, Letras Financeiras e Notas do Tesouro Nacional é baseado
pressuposto é valido para os passivos financeiros. nos seus pregos atuais de compra, considerando um mercado ativo.
Q Grupo aplica CPQ 40/IF|38 7 para instrunjentos finant.zeiros mens,urados no palango patrimonial pelo valf>r 8. CONTAS VINCULADAS
justo, o que requer divulgacé@o das mensuracgdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracéao
pelo valor justo: Estdo representadas por recursos oriundos de financiamentos liberados por instituicdo financeira a promitentes
¢ Pregos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel 1). compradores de empreendimentos em construgao, os quais sdo disponibilizados a medida do progresso fisico
* Informagdes, além dos precos cotados, incluidas no nivel 1 que s&o adotadas pelo mercado para o ativo ou de execugéo dos correspondentes empreendimentos.
passivo, seja diretamente (ou seja, como prec¢os) ou indiretamente (ou seja, derivados dos pregos) (nivel 2). ~ ,
* Insergbes para os ativos ou passivos que ndo sao baseadas nos dados adotados pelo mercado (ou seja, 9. CONTAS A RECEBER E CESSAO DE RECEBIVEIS
insergdes ndo observaveis) (nivel 3). (a) Contas a receber
As~ tabglas al?aixo apresentan’! os ativos do Glrupo mensurados pelo valor jugto, todos por meio do rgsultado, Controladora Consolidado
(ndo ha passivos nessa modalidade) substancialmente representados pelos ativos dos Fundos Exclusivos para
aplicagdes dos recursos financeiros pelo Grupo (Nota 7). 2011 2010 2011 2010
Consolidado  Empreendimentos concluidos 23.036 25.795 480.789 384.563
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total  Empreendimentos em construgéo
E(’)“ 31 de dezembro de 20;1 Receita apropriada - - 3.032.292 2.673.743
peragdes compromissadas Aiust | i ) ) 316 431
Debéntures de conglomerados financeiros - 49.902 - 49.902 Juste a valor Presen e (53:216) (43.169)
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 39.609 ; ; 39.609  Parcelas recebidas - - (1.171.618)  (1.107.326)
Titulos e renda fixa Permutas por terrenos - - (294.900) (157.590)
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 8.326 - - 8.326 - - 1.512.558 1.365.658
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 57.348 - - 57.348  Contas a receber apropriado 23.036 25.795 1.993.347 1.750.221
Certificados de depdsito bancario - 187.456 - 187.456  Realizavel a longo prazo (20.471) (21.629) (180.017) (277.314)
Debentur.es de empresas de energia . 23.547 . 23.547 Provisdo para créditos de realizagdo duvidosa (1.743) (1.743) (1.743) (1.743)
Total do ativo em 31 de dezembro de 2011 105.283 260.905 - 366.188 A irculant 822 2423 1.811.587 1.471.164
Em 31 de dezembro de 2010 Ivo cireufante ~ ) ) . R RO T
Operagdes compromissadas As contas a receber estao, substancialmente, atualizadas pela variagéo do Indice Nacional da Construgao Civil
Debéntures de instituicdes financeiras - 91.997 - 91.997 (INCC) até a entrega das chaves e, posteriormente, a parcela que ndo foi recebida através de repasse de
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 52.787 - - 52.787 financiamento obtido diretamente pelos clientes junto as instituicdes financeiras, pela variagio do indice Geral
Titulos e renda fixa ) de Pregos - Mercado (IGP-M) ou pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), acrescido de
Notas d‘,) Tesogro Nacional (NTN) 56.875 ) ) 56.875 juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro-rata temporis a partir da conclusao da construcdo e entrega da
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 93.379 - - 93.379 nidad ndid
Certificados de depésito bancario - 190.711 - 190,711 unidade vendl a.. . i .
Debéntures de empresas de energia R 885 R gg5 Dessaforma, estima-se que o contas a receber dos empreendimentos concluidos e o contas a receber apropriado
Total do ativo em 31 de dezembro de 2010 203.041 283.593 - 486.634 dos empreendimentos em construgado, deduzido do ajuste a valor presente, estdo préximos ao valor justo.
O Grupo nao possui ativos financeiros mensurados pelo nivel 3, sendo a totalidade dos mesmos (mensurados O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas nao esta totalmente refletido nas
pelos niveis 1 e 2) de liquidez imediata. . _ _ demonstragdes financeiras, uma vez que o seu registro é limitado & parcela da receita reconhecida contabilmente
O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos para (onforme critérios descritos na Nota 2.19(a)), liquida das parcelas ja recebidas. A parcela apropriada que
negociagdo e disponiveis para venda) é baseado nos precos de mercado, cotados na data do balango. Um . oo . . . . .
- . . f o . supera o total da carteira de recebiveis vencida e com vencimento em até um ano esta apresentada no realizavel
mercado é visto como ativo se os pregos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma L . )
bolsa, distribuidor, corretor, grupo de indstrias, servico de precificagéo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos 2 Iong(’) prazo._A anallse’ de ven0|mentc?s do total df’ls parce.las a receber dos contratos de venda das unldadgs
representam transagées de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais. Esses concluidas e néo concluidas, sem considerar os efeitos de ajuste a valor presente (Nota 2.19(a)), pode ser assim
instrumentos estao incluidos no Nivel 1. demonstrado, por ano de vencimento:
O valor justo dos instrumentos financeiros que nao sao negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos Controladora Consolidado
de balcéo) é determinado mediante o uso de técnicas de avaliagao. Essas técnicas de avaliagdo maximizam
0 uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas Ano 201 2010 201 2010
especificas da entidade. Se todas as informagdes relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem Vencidas
adotadas pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 2. Até trés meses 174 - 3.545 158
Se ur_na_ ou rpais info’rmagées relevantes n&o estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento  pg tras a seis meses 873 R 1.745 266
estaria incluidono Nivel 3.~~~ . . o Mais de seis meses 2.901 2.816 14.919 6.565
Técnicas de avaliagéo especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros incluem: Imévei uid 3.048 2816 20.209 6.989
* precos de mercado cotados ou cotagdes de instituicoes financeiras ou corretoras para instrumentos similares; mov.els concluidos - . - '
¢ 0 valor justo de swaps de taxa de juros é calculado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados Vencidas
com base nas curvas de rendimento adotadas pelo mercado. Até trés meses - - 5.355 14.341
5. INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA De trés a seis meses - - 2.241 4.036
Com excecao dos ativos financeiros ao valor justo (Notas 4.3 e 7), os demais ativos financeiros séo classificados ans fje sels meses _ : ) 3.514 16.224
como “Empréstimos e recebiveis” e os passivos como “Outros passivos financeiros”. Iméveis em construgéo - - 11.110 34.601
. Venci .94 2.81 1.31 41.
6. QUALIDADE DO CREDITO DOS ATIVOS FINANCEIROS Ae e‘:::rs 3.948 816 81.319 590
\
A qualidade do crédito dos ativos financeiros pode ser avaliada mediante referéncia as garantias correspondentes: 2011 1.736 1.548.863
Controladora Consolidado ) 7 A 548
2011 2010 2011 2010 2012 1.287 1.532 1.841.132 843.373
Contas a receber de clientes 2013 1.842 2.025 961.053 663.348
Sem alienag&o fiduciaria - - 5.784 1.743 2014 1.356 1.489 622.457 165.834
Com alienagéo fiduciaria 23.036 25.795 2.282.463 1.906.068 2015 em diante 14.603 16.197 382.440 197.489
Total de contas a receber de clientes 23.036 25.795 2.288.247 1.907.811 23.036 25.795 3.838.401 3.460.497
A;'VOS f|n|;s1n;e|ros ao valor justo por meio Conforme mencionado na Nota 4.1(b), a Administragdo considera praticamente nulo o risco de crédito dos
o resultado . =
Certificados de Depésito Bancario 71.076 64.081 187.456 190711 ©mpreendimentos em construcéo. . .
Lastreados por Debéntures de Em 31 de dezembro de 2011, contas a receber de clientes no consolidado, no total de R$ 2.286 (2010 - R$ 1.906)
Conglomerados Financeiros 17.078 48.649 49.902 91.997 estavam impaired, dos quais R$ 1.743 (2010 - R$ 1.743) provisionadas. As contas a receber individualmente
Debéntures de empresas de leasing e impaired referem-se ao saldo de contas a receber de clientes cujas unidades ja foram entregues e com parcelas
energia 8.059 298 23.547 887  vencidas ha mais de 180 dias, dos contratos que n&o preveem a alienag&o fiducidria do bem negociado (abrange
Lastreados por titulos privados 96.213 113.028 260.905 283.595  determinadas operagdes de vendas ocorridas em periodo anterior a 2008).
Lastreados pc?r Notas ou Letras do A exposi¢cdo maxima ao risco de crédito na data de apresentagdo do relatério € o valor da carteira de contas a
Tesouro Nacional 36.031 50.487 105.283 203.041 .
. X . receber, como mencionada.
Total dos ativos financeiros ao valor A . N s L liqui B X . . i
justo por meio do resultado 132.244 163.515 366.188 486.636 movimentagao na provisdo para créditos de liquidagcdo duvidosa (impairment de contas a receber de clientes)
do Grupo é a seguinte:
Os saldos consolidados em 31 de dezembro de 2011 dos ativos financeiros lastreados por titulos privados sdo Consolidado
assim classificados por rating: ) 2011 2010
Rating
MOODY’S S&P FITCH Saldo EM 1°de janeiro 1.743 1.281
Certificados de Depésito Bancario Aaa 187.456 ~ Complemento de provis&o - 462
Aaa 30.036 Em 31 de dezembro 1.743 1.743
AAA 18.239 O complemento da provisdo para contas a receber impaired foi registrado no resultado do exercicio como
AA 1.627 “Despesas comerciais’.
Debéntures de Conglomerados Financeiros 49.902 (b) Cessio de recebiveis
Aaa AAA 12381 Os recursos obtidos nas operagdes de cessao de recebiveis, nas quais ndo foram transferidos todos os riscos e
AA- '252 beneficios, no montante de R$ 18.957 na controladora (2010 - R$ 19.899) e R$ 30.664 no consolidado (2010 -
Debéntures de empresas de leasing e energia 23,547 R$ 49.279), estdo apresentadas no passivo (circulante e ndo circulante) e correspondem a desconto de contas
260.905 @ receber de empreendimentos concluidos, as taxas entre 10% e 12% ao ano, acrescidas do IGP-M ou IPCA.
Os recursos da Companhia e de suas sociedades sao aplicados de maneira a atender aos limites de aplicacdo Adicionalmente, em garantia das operagbes de cessao de recebiveis foram oferecidos os proprios créditos
por escala de rating de risco estabelecida na Politica Financeira aprovada pelo Conselho de Administrag&o. descontados e o compromisso de honrar com o pagamento de eventual crédito inadimplente.
-
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
10. IMOVEIS A COMERCIALIZAR A movimentacdo dos encargos financeiros incorridos, originarios de operagdes de financiamento bancario e
Representados pelos terrenos para futuras incorporagdes e pelos custos incorridos das unidades imobilidrias a @Propriados ao custo durante o periodo de construgéo (referidos na Nota 2.9), pode ser assim demonstrada:
comercializar (iméveis prontos e em construgao), como demonstrado a seguir: . . 2011 2010
Controladora Consolidado Saldo nos c_estoqu_es no inicio do exercicio 36.643 36.612
2011 2010 2011 2010 Encarg_os ~flnancelros |ncorr|_dos no exercicio (i) 76.420 68.161
. L Apropriagdo dos encargos financeiros ao custo das vendas (72.800) (68.130)
Adiantamentos para aquisicao de terrenos 18.062 30.894 98.843 66.239  gaido nos estoques no fim do exercicio 40.263 36.643
Ter'ren.os = 24.044 24.347 318.533 122.361 (i) Nao incluem encargos financeiros sobre o contas a pagar de terrenos, limitando-se aos empréstimos
Imgvels em construgao . ) 428.409 363.392 bancarios obtidos com esta destinacéo especifica, financiamento imobiliario e debéntures.
Adiantamento a fornecedores - - 6.736 7.272
Iméveis concluidos 567 700 37.806 46.479 11. INVESTIMENTOS )
42.673 55.941 890.327 605.743 Controladora Consolidado
Realizével a longo prazo ) : (129.409) (157.354) Em sociedades controladas e controladas 2o 2010 2o 200
Ativo circulante 42.673 55.941 760.923 448.389 em conjunto 1.779.929 1.373.482 ) :
A parcela classificada no realizavel a longo prazo corresponde a terrenos de empreendimentos previstos para Incentivos fiscais e outros 11 11 11 11
serem lancados em periodo superior a 12 meses. Investimentos 1.779.940 1.373.493 11 11
Iméveis a comercializar dados em garantia estdo mencionados na Nota 15(a). Agio 892 1.601 - -
(a) As principais informacoes das participacoes societarias mantidas estao resumidas a seguir:
Lucro liquido (prejuizo) Patriménio liquido (passivo
Participacao - % do exercicio a descoberto) ajustado Investimento
Empresas 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Sociedades controladas de forma integral
Window Jardins Empreendimentos Imobilidrios S.A. 100,00 100,00 (1.070) 270 (670) 401 - 253
City Projects Empreendimentos Ltda. (v) 100,00 100,00 7.216 (2.917) 6.848 260 6.848 401
Alef Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (262) (366) 2.876 4.138 2.876 4137
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (74) (26) 1.071 2.588 1.071 2.580
Norteven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 558 822 3.103 4.945 3.103 4.945
Even - SP 02/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.756 3.699 1.651 (105) 1.649 8
Westeven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 138 361 1.018 1.227 1.018 1.180
Concetto Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 355 (635) 1.694 1.398 1.694 1.398
lluminatto Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.389 813 3.845 6.757 3.843 6.757
Boulevard Sao Francisco Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.013 1.676 4179 10.732 4,178 10.765
Vida Viva Mo6ca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 446 244 1.164 3.710 1.163 3.718
Epsilon Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 806 36 3.406 6.807 3.406 6.800
Zeta Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.667 1.378 5.782 5.530 5.776 5.551
Vivre Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.745 11.815 3.125 21.262 3.115 21.280
Especiale Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.145 (214) 244 7.086 241 7.099
Vida Viva Santa Cruz Empreendimentos Imobilidrios S.A. 100,00 100,00 68 832 124 555 124 555
Sagittarius Even Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 4.284 153 16.554 11.246 16.552 11.322
Vida Viva Tatuapé Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 140 824 712 3.669 711 3.672
Even Arts Ibirapuera Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 813 5.189 2.237 10.824 2.238 10.824
Mozodiel do Campo Ltda. 100,00 100,00 356 963 1.361 1.303 1.361 1.305
Kappa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 376 1171 596 2.665 595 2.610
Phi Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.503 5.932 4.314 13.612 4.312 13.610
Omicron Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 828 1.442 3.018 11.800 3.010 11.691
Vida Viva Butanta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (391) 7.594 2.922 21.904 2.922 21.813
Tabor Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 15.308 34.532 48.531 56.365 48.509 56.264
(}olumba Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2.453 3.908 3.139 14.963 3.131 14.886
Aquila Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (481) - 2.259 180 2.260 181
Centaurus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 5.124 10.739 3.798 31.672 3.787 31.689
Gemini Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - 7 190 444 190 190
Serpens Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.524 3.047 16.720 10.627 16.719 10.516
Ophiuchus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4.838 6.177 21.196 15.056 21.176 15.167
Pegasus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 14 15 14 14
Volans Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 948 1.725 948 948
Andromeda Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.332 11.039 10.306 19.158 10.287 19.473
Chamaeleon Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 16.987 19.173 60.186 53.152 60.155 53.200
Aries Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 347 84 706 6.017 706 6.059
Taurus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.076 7.986 3.980 15.982 3.976 15.703
Capricornus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 11.680 25.460 7.380 28.351 7.347 28.201
Libra Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 11.448 4.708 19.341 14.549 19.341 14.793
Leo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 59 84 59 59
Scorpius Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.117 6.949 5.097 27.725 5.087 28.082
Pisces Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.578 2.483 15.110 11.598 15.110 11.600
Delphinus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (3.751) 8.921 48.283 41.133 48.264 40.494
Lyra Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 6.820 7.785 29.390 19.505 29.378 19.503
Cassiopéia Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 86 90 86 86
Cetus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.715 10.273 3.065 17.303 3.056 17.593
Hercules Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2.645 16.568 4.862 13.940 4.852 14.318
Eridanus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 152 172 152 152
Indus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 470 459 470 471
Auriga Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - (10) 413 411 412 414
Circinus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (4.140) (2.963) 23.610 22.632 23.605 22.601
Grus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 204 56 204 204
Fornax Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2.460 13.649 23.893 42.120 23.873 41.933
Colinas do Morumbi Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 10.913 455 22.374 9.224 22.339 9.451
Monoceros Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 446 1.479 4.811 19.233 4.810 19.165
Pyxis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 229 223 229 229
Telescopium Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1.458) 8.529 16.397 28.554 16.380 29.573
Cepheus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 3.039 12.355 11.510 31.309 11.495 31.170
Octans Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 380 935 24.356 22.099 24.356 23.738
Pavo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) (1) 567 284 567 568
Pictor Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 11.843 1.028 16.370 16.284 16.367 18.486
Sagitta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 127 257 127 128
Sculptor Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.216 4,518 5.021 12.892 5.013 12.825
Scutum Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 5.566 145 6.497 8.220 6.495 6.131
Antlia Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4.506 615 14.610 9.311 14.591 10.105
Caelum Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.502 6.288 5.440 16.834 5.430 16.837
Camelopardalis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 737 - 10.127 181 10.113 181
Horologium Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 57 56 57 57
Lacerta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 17 17 17 17
Microscopium Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 7.374 3.636 20.846 11.047 20.827 11.012
Perseus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 53 53 53 53
Puppis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 432 - 12.193 27 12.182 21
Reticulum Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (623) - 7.143 14 7.142 11
Mensa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.275 2) 11.807 49 11.776 50
Musca Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.264 6 8.266 3.626 8.260 3.342
Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.095 7.090 7.384 9.116 7.380 8.236
Snake Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.999 2.932 12.999 8.706 12.998 8.869
Fox Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2) - 739 897 739 741
Tiger Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 21.553 11.458 32.491 33.835 32.489 34.847
Lion Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 9.634 5.994 28.882 13.808 28.881 13.812
Shark Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.373 138 15.344 13.978 15.343 17.251
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1.756) (3.989) 13.760 7.471 13.756 7.244
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (3.274) (1.478) 3.459 6.715 3.450 6.732
Even Brisa Omicron Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (222) (285) 257 (977) 450 453
Leopard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.682 2.235 18.695 13.717 18.691 13.495
Birds Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.633 (676) 2.427 (667) 2.421 -
Lionfish Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2.140 4.462 4.261 12.899 4.258 13.110
Bear Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 152 356 6.100 6.562 6.100 5.928
Rabbit Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (204) 907 11.280 9.234 11.281 9.294
Koala Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (783) (6) 8.699 2 8.699 2
Squirrel Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (406) 6.744 2.029 15.051 2.023 14.815
Dolphin Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 6.275 5.133 18.193 5.137 18.176 5.137
Penguins Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 19 20 19 19
Elephant Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 26 24 26 26
Polar Bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.497 3.378 3.639 10.172 3.627 10.041
Horse Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.794 50 7.638 75 7.631 63
Gorilla Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 232 537 12.629 14.768 12.629 12.397
Panda Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4,589 10.715 6.268 15.276 6.265 14.577
Wolf Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (4) - 4.176 6 4.176 6
Monkey Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 ) - 25 26 25 27
Giraffe Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 5.987 1.808 13.041 6.948 13.036 7.053
Butterfly Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.636 2.027 12.983 2.040 12.964 2.037
Bee Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.273 (1) 10.211 3 10.176 2
Armadillo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 926 1.996 11.545 2.002 11.542 1.999
Sheep Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.309 618 7.565 11.469 7.546 10.257
Cat Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 18.568 2.570 35.910 14.930 35.909 14.873
Gamma Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (324) (173) 3.772 3.874 3.765 4.053
Epsilon Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 2 11 2 2
Alpha Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.163 333 27.304 5.588 27.298 5.571
Delta Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (21) - 7.631 3 7.631 3
Toucan Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 7.042 1.854 15.718 12.786 15.718 12.786
i -
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Lucro liquido (prejuizo) Patriménio liquido (passivo
Participacéo - % do exercicio a descoberto) ajustado Investimento
Empresas 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ox Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 16.083 5.627 16.196 16.273 16.196 15.165
Eagle Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 2 4 2 2
Lizard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (633) 19 11.160 22 11.160 22
Panter Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (4) - 9.618 2 9.618 2
Peacock Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (25) - 9.288 3 9.288 3
Goat Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (650) - 8.012 2 8.012 2
Kangaroo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 3 3 3 3
Hamster Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (400) 2.730 5.935 6.334 5.935 6.334
Sea Horse Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 2 1.173 2 2
Green Prestacdo de Servicos de Constru¢édo Civil Ltda. 100,00 100,00 (1.808) (2.912) (1.567) (1.630) - -
Lambda Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 4.625 - 4.625 -
Kappa Even Rio Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 - - 50 - 50 -
Eta Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Barbel Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) - 11.721 - 11.721 -
Elk Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.343 (326) 13.907 (326) 13.893 -
Manatee Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Otter Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 299 - 6.705 - 6.696 -
Falcon Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Phi Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) - 6.991 - 6.991 -
Omicron Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 379 - 17.065 - 17.059 -
Aquila Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1) - 149 - 149 -
Sigma Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 869 1.573 9.197 1.573 9.187 1.573
Aquarius Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - - - - -
Even MG 05/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 - ) - ) - - -
Even MG 06/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 - 2) - 2) - - -
Camel Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 5.615 5.802 18.528 13.482 18.527 13.482
Evenpar Participacdes Societarias Ltda. 100,00 100,00 - - 6 (1) 6 -
Crocodile Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2.264 (109) 10.126 3.702 10.121 3.702
SP 05/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 162 - 16.961 3.702 16.950 -
SP 06/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 3.702 1 -
SP 07/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 3.702 1 -
SP 08/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 3.702 1 -
SP 09/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.788 - 14.119 3.702 14.101 -
SP 10/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 3.702 1 -
Even - SP 11/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (493) - 11.017 - 11.017 -
Even - SP 12/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 13/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.083 4.241 19.675 4.241 19.676 4.241
Even - SP 14/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) - 10.235 - 10.235 -
Even - SP 15/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 661 - 661 -
Even - SP 16/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (2) - 29 - 29 -
Even - SP 17/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 19/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 20/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2.414 - 7.686 - 7.672 -
Even - SP 21/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 23/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 24/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.467 - 22.628 - 22.590 -
Even - SP 25/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 418 - 31.749 - 31.733 -
Even - MG 01/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) (1) 4 (1) 4 -
Even - MG 02/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) (1) 4 (1) 4 -
Even - MG 03/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1) (1) 4 1) 4 -
Even - SP 26/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 27/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 28/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 2 - 2 -
Even - SP 29/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 7.870 - 14.982 - 14.931 -
Even - SP 30/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 32 - 32 -
Even - SP 31/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 32/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Evenpar Il Participagdes Societarias Ltda. 100,00 100,00 - - 20 - 20 -
Even - SP 33/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 34/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (659) - 4.891 - 4.891 -
Even - SP 36/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 37/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 14 - 10.963 - 10.963 -
Even - SP 38/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (821) - 7.197 - 7.197 -
Even - SP 39/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 40/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 41/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1) - 31.789 - 31.789 -
Even - SP 42/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 44/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 45/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 992 - 992 -
Even - SP 46/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 10.030 - 10.030 -
Even - SP 47/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (259) - 6.200 - 6.195 -
Even - SP 48/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 70 - 70 -
Even - SP 49/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 50/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1 - 1 -
Even - SP 52/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - - - - -
Even - SP 53/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - - - - -
Even - SP 54/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 656 - 656 - 649 -
Even - MG 04/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - (3) - - -
1.372.408 1.112.509
Sociedades controladas com participacao de terceiros
Sociedade em Conta de Participagdo (SCP) - Even MDR 66,67 66,67 1.936 (1.018) 6.801 4.864 4.531 3.243
Plaza Mayor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 75,00 75,00 2.779 (5.682) 8.915 10.380 6.685 7.772
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 2.253 (288) 2.034 (142) 1.727 48
Even Brisa Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 (5) (2) 126 160 112 117
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 7.161 4.746 17.725 10.966 15.045 8.983
Even Brisa Lambda Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 - - 43 63 38 38
Even Brisa Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 17) (104) (2.203) (2.239) 101 106
Even Brisa Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 2.563 2.681 5.903 3.475 5.013 2.841
Even Brisa Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 124 75 508 346 439 333
Even Brisa Sigma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 - (1) (7) (4) - -
Even Brisa Omega Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 1.199 2.713 3.491 2.694 3.488 2.291
Even Brisa Phi Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 3) (1) (10) (7) - -
Carp Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 66,00 66,00 5.911 1.315 28.078 22.167 18.512 14.630
Sociedade em Conta de Participacdo - Even Construterpins 64,29 64,29 825 269 5.172 4.350 3.325 2.794
Even - SP 18/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 88,00 100,00 1.043 2.356 14.518 3.706 12.770 2.356
Even - SP 35/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 88,00 100,00 (2.429) - 10.908 - 9.591 -
Dragon Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 80,00 80,00 10.296 10.226 39.335 34.036 31.465 27.229
GD-VI Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 70,00 70,00 (463) - 15.670 - 10.958 -
Irigny Empreendimentos Imobiliarios S.A. 80,00 80,00 4.938 814 35.934 814 28.773 814
152.573 73.595
Sociedades sob controle comum (*)
Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda. 50,00 50,00 47.188 16.174 132.005 113.988 66.070 57.567
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 40,00 167 (1.192) 354 221 141 75
Campo Belissimo Participagdes Imobilidrias S.A. - 50,92 - 1.336 - 54.706 - -
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 6.389 24.791 20.576 53.129 10.276 26.698
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 50,00 - (939) 3.102 3.102 1.555 1.555
Cygnus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 9.946 10.282 48.039 23.009 24.023 11.569
Dog Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 7,50 7,50 - - - - - -
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 16.915 18.079 51.172 37.749 25.600 19.655
Disa-Catisa Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 9.712 1.160 43.988 34.357 22.005 17.616
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 (52) 3 8.183 7.502 4.424 4.479
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 3.314 1.126 7.329 4.049 1.684 926
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 3) (8) 429 417 103 98
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (105) 120 776 871 179 204
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (722) 32 940 1.664 215 381
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (87) (838) 4.306 3.527 981 808
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 (820) (135) (110) 721 (22) 156
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 33,88 22,90 3) (12) 537 737 188 169
Quadcity Maria Curupaiti Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 100,00 (3) - 9.867 - 4.933 -
Quadecity Zacarias de Goes Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 100,00 (443) - 16.508 - 8.254 -
Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 1 - 8.006 - 4.003 -
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 3.459 (189) 3.928 4.305 902 110
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 50,00 5.630 2.625 14.424 8.794 7.212 4.397
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 35,00 12.523 9.721 40.361 27.838 14.126 9.743
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 - (377) 4.356 4.398 2.178 2.178
Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 (1) 6.163 7.016 8.398 3.510 4.211
Melnick Even Desenvolvimento Imobiliario S.A. 80,00 - 17.022 - 17.122 - 13.635 -
Sociedade Albatroz Vargem Pequena Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,00 - 4.262 - 15.345 - 6.890 -
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 50,00 19.102 18.203 63.808 49.571 31.883 24.783
254.948 187.378
1.779.929 1.373.482
(*) Consolidadas de forma proporcional.
\
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n? 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
(b) As principais informac6es das participacoes societarias indiretas estdo resumidas a seguir:
Participacao indireta - % Lucro liquido (prejuizo) do exercicio Patriménio liquido
Empresas 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (i) 50 50 1.936 (1.018) 6.801 4.864
Lepus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 50 50 10.916 6.584 32.854 17.963
Dog Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 46,25 46,25 5.146 3.154 12.488 7.342
Blue Whale Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 50 50 28.209 16.115 44.010 32.119
Beta Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (ii) 50 50 44 (2.491) (279) (322)
Melnick Even Negécios Imobiliarios Ltda. (iii) 50,00 50,00 (400) 789 (305) 95
Melnick Even Esmeralda Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 33 (60) (17) (50)
Melnick Even Granada Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 6.144 1.751 14.048 1.428
Melnick Even Citrino Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 5.762 2.370 6.642 2.380
Melnick Even Quartzo Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 - - 11 10
Ponta da Figueira Empreendimentos Imobiliarios S.A. (iii) 12,50 12,50 2.578 1.564 5.651 3.073
Eixo M Engenharia Ltda. (jii) 50,00 50,00 1.799 332 586 500
Melnick Even Ametista Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 (3.545) 6.817 886 10.914
Melnick Even Lima e Silva Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 934 7.424 7.719 8.779
Melnick Even Rubi Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 - - - 160
Melnick Even Jade Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 7.477 2.278 7.320 2.933
Melnick Even Turquesa Empreendimento Imobiliario Ltda. (jii) 50,00 50,00 3.339 152 5.685 162
Melnick Even Cristal Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 636 (1) 672 9
Melnick Even Honoré Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 (1.722) 2.737 1.392 4.054
Melnick Even Agata Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 52 (471) 1.663 (461)
Melnick Even Turmalina Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 4.076 (458) 6.360 (448)
Melnick Even Brasalto Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 - (81) - (81) -
Melnick Even Hematita Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 50,00 9.354 2) 9.364 2)
Melnick Even Diamante Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - (3) - 7 -
Melnick Even Opala Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - 118 - 128 -
Melnick Even Santa Fé Canoas Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 40,00 - (112) - (107) -
Melnick Even Brita Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - (1.280) - (1.270) -
Melnick Even Pérola Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - 6.196 - 6.206 -
Melnick Even Safira Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - 63 - 73 -
Melnick Even Topazio Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - (1.192) - (1.182) -
Melnick Even Rubi Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - 3.740 - 3.900 -
(i) Consolidada de forma proporcional.
(i) Consolidada de forma proporcional através da controladora Tricity Empreendimentos e Participagées Ltda.
(iii) Consolidada de forma proporcional através da controladora Melnick Even Construtora e Incorporada S.A.
(iv)Consolidada de forma proporcional através da controladora Melnick Even Desenvolvimento Imobiliario S.A.
(c) Agio a amortizar Ativo
Controladora Investi-
2011 2010 Partici- mentos e
Alef Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 2 2 pacdo - % Circulante Realizavel imobilizado Total
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 286 434
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 367 548 Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 140 421 Imobiliarios Ltda. 22,90 2.609 - - 2.609
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 23 115 Fazenda Roseira Eta Empreendimentos
Even Brisa Omicron Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 69 69  Imobiliarios Ltda. 33,88 529 - 24 553
Demais sociedades 5 12 Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos
892 1.601 Imobilidrios Ltda. 22,90 22.298 - - 22298
Oriundo de operagdes realizadas em periodo anterior a data de transigdo aos novos CPCs (12 de janeiro Quadcity Maria Curupaiti Empreendimentos
de 2009), o0 4gio corresponde, basicamente, a mais-valia dos terrenos destinados a incorporagao imobiliaria ~_Imobilidrios Ltda. 50,00 17.105 - - 17.105
existente em cada uma das referidas sociedades, apurados em relag&o ao custo contabil destes. A amortizagdo Quadcity Za}canas de Go_e_s, .
esta sendo calculada e registrada na proporgdo da apropriagéo do resultado de incorporagéo imobilidria dos ~_Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 17.555 - 686  18.241
empreendimentos relacionados com os terrenos das referidas sociedades controladas. Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos
Nas demonstragdes financeiras consolidadas, os saldos a amortizar estéo apresentados na rubrica “Iméveis a _Imobilidrios Ltda. 50,00 9.645 - - 9645
comercializar” (Nota 10). Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 33.421 - - 33421
. = . . .. . ) Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 115.322 (44.973) - 70.349
(d) A movimentacao dos investimentos no e).(efclclo pode ser assim aprgsentada. Melnick Even Desenvolvimento
. Subscri¢ao Equiva- ) Imobiliério S.A. 80,00  199.426 - 2.074 201.500
No inicio do (reducao) Lucros Iéncia No final do Soci
P d P . i . Py ociedade Albatroz Vargem Pequena
exercicio (i) _ de capital distribuidos patrimonial Demais exercicio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45.00 21,586 ; . 21586
Sociedades controladas Em 31 de dezembro de 2010 ’
com participagao Eco Life Cidade Universitaria
de terceiros (ii) 73.595 56.291 (4.000) 29.613 (2.926) 152.573 Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 1.062 R _ 1.062
Sociedades controladas Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00  107.552 25.160 1.542 134.254
SO? controle comum (I) 187.378 55.215 (49700) 77.468 (1 5.41 3) 254.948 Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 7.376 _ - 7.376
Sociedades controladas Jardim Goias Empreendimentos
Exercicio findo em 31 de Nova Suiga Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 21.387 - - 21.387
dezembro de 2011 1.373.482 416.305 (419.661) 427.558 (17.755)  1.779.929 Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 128.048 R - 128.048
Exercicio findo em 31 de Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
dezembro de 2010 1.192.138 71.990 (332.364) 423.671 18.047 1.373.482 (controlada indireta) 50,00 8.843 2 - 8.845
Em 14 de margo de 2011 foi adquirida participagdo societaria na Sociedade Albatroz Vargem Pequena Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 43.798 - - 43.798
Empreendimentos Imobiliarios Ltda., correspondente a 45 % de participagdo no seu capital social, cujo controle Quadcity Bela Cintra Empreendimentos
passou a ser compartilhado com o sdcio cotista alienante, pelo valor de R$ 4.419, que corresponde ao valor justo ~ Imobilirios Ltda. 50,00 14.055 28.206 - 42.261
do empreendimento nela existente. Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 41.790 1.860 - 43.650
Em 31 de julho de 2011 foi vendida parcela da participagdo societaria da Even SP 18/10 Empreendimentos Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 22.829 - - 22.829
Imobilidrios Ltda. e da Even SP 35/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda., reduzindo a participagéo de 100% Melnick Even IncorporagGes e Construgbes S.A. 50,00 147.593 - 3.547 151.140
para 88%, tendo a parcela remanescente dos referidos investimentos, nos montantes de R$ 1.276 mil, e R$ 1.600 Fazenda Roseira Delta Empreendimentos
mil, respectivamente, reclassificados para sociedades controladas com participagao de terceiros. Imobiliarios Ltda. . 22,90 8.276 - - 8.276
Em 25 de agosto de 2011 foi vendida parcela da participagio societaria da Quadcity Zacarias de Goes Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos
Empreendimentos Imobiliarios Ltda., reduzindo a participagio de 100% para 50%, tendo a parcela remanescente ~_Imobiliarios Ltda. _ 22,90 394 - 23 417
no referido investimento, no montante de R$ 6.479 mil, sido reclassificada para sociedades sob controle comum. Fazenf:l_a’ Boselra Kappa Empreendimentos
Em 16 de dezembro de 2011 foi vendida parcela da participagdo societaria da Quadcity Maria Curupaiti Imobiliarios L?da. ) 22,90 960 - - 960
Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos Imobilidrios Ltda., reduzindoa Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos
participagao de 100% para 50% nessas sociedades, tendo a parcela remanescente dos referidos investimentos, _Imobiliarios Lida. ) 22,90 5.203 - - 5203
nos montantes de R$ 4.935 mil, e R$ 4.002 mil, respectivamente, sido reclassificados para sociedades Fazenda Roseira Beta Empreendimentos
controladas sob controle comum. Imobiliarios L?da. ) 22,90 3.669 - - 3.669
As alienacgdes das referidas participagdes societarias foram efetuadas a valor préximo ao patrimonial contabil, Fazenq.e} Boselra Alpha Empreendimentos
motivo pelo qual ndo foi apurado ganho (perda) significativa. Imabiligrios LFda. ' 22,90 952 ) ° 952
No exercicio findo em 31 de dezembro 2011, foram transferidos recursos das sociedades controladas para Fazenq_al Boselra Eta Empreendimentos
a Companhia, via distribuicdo de lucros ou reducdo de capital, este Ultimo quando nao disponiveis lucros Imabiliarios L?da. . . 22,90 703 ) 36 739
para distribuicao. Fazenqlq Bosewa Epsilon Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 22,90 10.429 - - 10.429
(e) Os saldos totais das contas patrimoniais e de resultado das sociedades controladas sob controle Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 11.511 N - 11511
comum, de forma direta e indireta, considerados nas demonstracdes financeiras consolidadas, Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 34.425 - - 34.425
proporcionalmente a participacdo societaria mantida, estao resumidos a seguir: Passi L .
Ativo assivo e patriménio I|quujo (passivo :’.'1 descoberto)
Investi- Partici- Ndo Patriménio
Partici- mentos e pacao - % Circulante circulante liquido Total
- o . - . . Em 31 de dezembro de 2011
pacdo - % Circulante Realizdvel imobilizado Total E . ) } s
co Life Cidade Universitaria
Em 31 de dezembro de 2011 _ Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 376 312 354 1.042
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Tricity Empreendimento e
Imobiliarios S.A. o 40,00 1.042 : - 1042 poricipagtes Ltda. 50,00 16.658 63.795 132.005 212.458
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 177.325 34.217 916 212.458  pjiko Investimento Imobilirio Ltda. 50,00 3.166 1.109 3102 7.377
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 50,00 7.377 - - 7.377  jardim Goias Empreendimentos
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 10.264 - - 10.264 Imobiliarios Ltda. 50,00 3.195 2713 4356 10.264
Nova Suigca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 21.406 - - 21406  Nova Suiga Empreendimentos
Parqueven Emprgendimentos Ltda 50,00 23.342 3.232 - 26.574 Imobiliarios Ltda. 50,00 13.316 1.074 7.016 21.406
Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 927 5.071 20.576 26.574
(controlada indireta) 66,67 8.587 (17 - 8470 Eyisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 54.801 - - 54.801 (controlada indireta) 66,67 1.617 52 6.801 8.470
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 3.363 3.399 48.039  54.801
Imobilidrios Ltda. 50,00 25.245 43.487 - 68.782  Quadcity Bela Cintra Empreendimentos
Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 41.311 9.226 - 50.537 Imobiliarios Ltda. 50,00 4.041 13.519 51.172 68.732
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 24.005 - - 24005 Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 4.292 2.257 43.988 50.537
Melnick Even Incorporagdes e Construgdes S.A. 50,00 244273 181 3.852 248.306  Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 15.822 - 8.183 24.005
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Melnick Even Incorporacdes e
Imobiliarios Ltda. 22,90 24.004 - - 24.004 Construgdes S.A. 50,00 172.790 11.708 63.808 248.306
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Fazenda Roseira Delta Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 22,90 464 - 23 487 Imobilidrios Ltda. 22,90 15.325 1.350 7.329 24.004
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 22,90 2.381 - - 2.381 Imobilidrios Ltda. 22,90 58 - 429 487
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 22,90 14.638 - - 14.638 Imobilidrios Ltda. 22,90 1.546 59 776 2.381
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 22,90 4.096 - 342 4.438 Imobilidrios Ltda. 22,90 12.981 717 940 14.638
\ inua... o/
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Passivo e patrimoénio liquido (passivo a descoberto) Resultado do exercicio
Partici- Nao Patriménio Despe- Resul- Imposto Lucro
pacado - % Circulante circulante liquido Total sas tado Outras de rendae liquido
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Receita opera- finan- receitase contribui- (prejuizo)
Imobilidrios Ltda. 22,90 132 - 4306  4.438 liguida _Custos cionais _ceiro despesas céo social do exercicio
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Em 31 de dezembro de 2010
Flmoblljlarllqos Lp:iaiEt . et 22,90 1.458 1.261 (110) 2609  Eco Life Cidade Universitaria
azenda Roseira Eta Empreendimentos Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. . 33,88 16 - 5387 558 |mobiliarios S.A. 99 (394)  (442) (433) - @2) (1.192)
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Tricity Empreendimento e
Imobilidrios Ltda. 22,90 17.221 1.149 3.928 22298 b iticipacoes Lida 100.722  (63.433) (12.894) 1.439  (6.296)  (3.364) 16.174
Quadcity Maria Curupaiti Empreendimentos Aliko Investimento ’ : ’ ’ ’ i ’ ’
Imobiliarios Ltda. 7.2 - .867 171
Quaodbcma/ Zc’ascar?:s de Goes Empreendimentos 50,00 39 9.86 05 Imobilirio Ltda. _ 4720 (5.164)  (84) 40 (357) (94) (939)
Imobiliarios Ltda. 50,00 1.733 ; 16.508 18.241 dJardim Goids Empreendi-
Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos mentos,lmoblllanos Lt_da. 4.966 (4.388) (206)  (540) - (209) (377)
Imobilidrios Ltda. 50,00 1.640 - 8.006 9.645 Nova Suica Empreendi-
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 3.470 15.527 14.424 33.421  Mmentos Imobilidrios Ltda. 10453  (2.659)  (224) (1.061) 1 (347) 6.163
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 4.009 25.979 40.361 70.349 Parqueven Empreendi-
Melnick Even Desenvolvimento Imobilidrio S.A. 80,00 181.243 3.135 17.122 201.500  mentos Ltda. 87.615 (60.656) (1.225) 1.507 - (2.450) 24.791
Sociedade Albatroz Vargem Pequena Evisa Empreendimentos
Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,00 4.869 1.372 15.345 21.586 Imobiliarios Ltda.
Em 31 de dezembro de 2010 (controlada indireta) - (16) (35)  (953) - (14) (1.018)
Eco Life Cidade Universitaria Cygnus Empreendimentos
Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 716 325 221 1.262 Imobiliarios Ltda. 22.169 (12.001) (114) 954 278 (1.004) 10.282
Tricity Empreendimento e Participacbes Ltda. 50,00 4.462 15.804 113.988 134.254  Quadcity Bela Cintra
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 3.163 1.111 3.102 7.376 Empreendimentos -
Jardim Goids Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 3.195 2.713 4.398 10.306 Imobiliarios Ltda. 47.437 (24.998) (3.184) 283 - (1.459) 18.079
Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 11.915 1.074 8.398 21.387 Djsa Catisa Empreendi-
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 65.139 9.780 53.129 128.048  mentos Imobiliarios 32414 (24.278) (6.039) 135 - (1.072) 1.160
Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. Neibenfluss Empreendi-
(controlada indireta) 50,00 3.849 132 4.864 8.845 mentos Ltda. R (20) (12) 46 _ (an 3
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 18.945 1.844 23.009 43.798  Mainick Even Incorporagdes
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Construgdes S.A 113.032  (77.149) (15.412) 1.674 (198)  (3.744) 18.203
Imobiliarios Ltda. 50,00 2.070 2.442 37.749  42.261 Fize(éﬂi Rgseira elta : : : : : :
Disa Cefaltisa Empreenc(jjimentos Ilin:biliérios 58,88 17.2;3 1.355 34.3252) ggggg Empreendimentos
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50, 5. - 7. . IO
Melnick Even Ingorporagc')es e Construgdes S.A. 50,00 95.939 5.630 49571 151.140 _Imobilidrios Ltda. 6285  (4.884)  (115) 39 - (199) 1.126
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Fazenda Roseira Gamma
Imobilidrios Ltda. 22,90 3.722 505 4049 8276 Empreendimentos
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - M @) - - - ®)
Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 417 417 Fazenda Roseira Kappa
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 22,90 52 38 870 960  Imobiliarios Ltda. 329 (183) (18) 2 - (10) 120
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Fazenda Roseira Zeta
Imobiliarios Ltda. 22,90 3.237 302 1.664 5.203 Empreendimentos
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 3.562 (3.409) (14) - - (107) 32
Imobiliarios Ltda. 22,90 142 - 3.527 3.669 Fazenda Roseira Beta
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. 22,90 10 221 721 952 Imobiliarios Ltda. - (9  (829) - - - (838)
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Fazenda Roseira Alpha
Imobilidrios Ltda. 22,90 2 - 737 739 Empreendimentos
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (74) (43) (15) ) - (1) (135)
Imobiliarios Ltda. 22,90 5.724 400 4.305 10429  Fazenda Roseira Eta
Res!denc!al Guarulhos SPE Ltda. 50,00 1.981 736 8.794 11.511 Empreendimentos
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 4.397 2.190 27.838 34.425 Imobilidrios Ltda. R ) (11 R _ R (12)
Resultado do exercicio  Fazenda Roseira Epsilon
Despe- Resul- Imposto Lucro Empreendimentos
sas tado  Outras derendae liquido  Imobiliarios Ltda. 3.199  (2.747) (549) - - (92) (189)
Receita opera- finan- receitas e contribui- (prejuizo) Residencial Guarulhos
liquida _Custos cionais _ceiro despesas _cdo social do exercicio SPE Ltda. 14.454 (9.895) (1.475) 4 - (463) 2.625
Em 31 de dezembro de 2011 Residencial Ernesto
Eco Life Cidade Universitaria Igel SPE Ltda. 39.490 (26.810) (1.703) 9) 51 (1.298) 9.721
E}%%:ﬁzzg'sm; gt.os 254 (308) 53 184 B (16) 167 (f) Adial:itamento_s para futuro aumen:to de capital foram efetuados e ainda nao foram capitalizados para
Tricity Emoreendimento e as seguintes sociedades controladas:
Y Empre Ativo
Participacées Ltda. 159.352 (108.378) (2.747) 4.156 399 (5.594) 47.188
Aliko Investimento Controladora
Imobilirio Ltda. - - - - - - - 2011 2010
Jardim Goids Empreendi- Sociedades controladas com participagdo de terceiros 45.784 43.497
mentos Imobilidrios Ltda. - - - - - - - Sociedades controladas sob controle comum 65.885 80.784
Nova Suigca Empreendimentos Sociedades controladas de forma integral 153.518 205.107
Imobilidrios Ltda. - (1) - - - - (1) Proviséo para perdas em sociedades com passivo a descoberto (4.413) (6.118)
Parqueven Empreendi- 260.774 323.270
mentosLtda. 15.306 (15.919) (723) 7.746 665 (686) 6.389 O saldo consolidado de adiantamentos para futuro aumento de capital no passivo é decorrente de aportes
Evisa Empreendimentos efetuados por parceiro do empreendimento Plaza Mayor na sociedade controlada sob controle comum Plaza
Imobiliarios Ltda. Mayor Empreendimentos Imobilirios Ltda., cujo saldo existente em 31 de dezembro de 2010, no montante de
(controlada indiret_a) - 11 (102) 2.033 - (6) 1.936 Rs$ 2.684, foi capitalizado em 2011.
Cygnu_s_ E_mpreendmentos Nao existem termos fixados de conversdo dos adiantamentos para futuro aumento de capital em quotas que
Imobiliérios Ltda. 38.962 (27.915) (375) 746 - (1.472) 9.946  consideram um valor fixo de adiantamento por uma quantidade fixa de quotas, motivo pelo qual os saldos ndo
ngrigcrletirsj?rlﬁe?tgtsra estdo sendo classificados como investimento ou patriménio liquido, permanecendo classificados como ativo/
Imobilidrios Ltda. 31149 (13871)  (325) 908 - (946) 16915 PSSO naocireulante.
Disa Catisa Empreendi- 12. IMOBILIZADO
mentos Imobilirios 43389 (31.774) (1.811) 1937 - (2.029) 9712 (a) Composicio dos saldos e taxas de depreciagio
Neibenfluss Empreendi- Controladora Consolidado Depre-
Mmer?tos Ltda. ) - (59) a n - ®) (52) 2011 2010 2011 2010 __ ciagdo-%
elnick Even Incorporagées - .
e Construgdes S.A. 118.097 (88.274) (12.316) 5.334 528 (4.267) 19.102 Maquinas e equipamentos
Fazenda Roseira Delta (custo) 7.401 7.265 7.977 7.797 10
Empreendimentos Deprecia¢do acumulada (1.240) (515) (1.360) (579)
Imobiliarios Ltda. 13.535 (9.893) (57) 214 R (485) 3.314 Moveis e utensilios (custo) 4.343 3.497 5.243 4.356 10
Fazenda Roseira Gamma Depreciagao acumulada (1.195) (804) (1.474) (995)
Empreendimentos Computadores (CUStO) 4.594 3.216 5.313 3.837 20
Imobiliarios Ltda. - 1) 2) - - - (3) Depreciag@o acumulada (2.182) (1.435) (2.560) (1.683)
Fazenda Roseira Kappa Instalagdes (custo) 480 480 1.206 1.206 10
Empreendimentos Deprecia¢do acumulada (182) (133) (435) (314)
Imobilidrios Ltda. 318 (399) (11) 3) - (10) (105) Benfeitorias em iméveis 4.584 2.927 5.041 2.940 50
Fazenda Roseira Zeta Depreciagdo acumulada (1.653) (439) (1.787) (439)
Empreendimentos Estandes de vendas (custo) - - 12.798 6.793 *)
Imobiliarios Ltda. 7.329 (7.940) (41) 222 - (292) (722) Depreciagéo acumulada - - (6.585) (6_324)
Fazenda Roseira Beta Demais (custo) 2.879 2.410 3.334 2517
Empreendimentos Depreciagdo acumulada (186) (161) (202) (165)
Imobiliarios Lida. - (5) (82) - - - (87)  Tangivel 17.643 16.308 26.509 18.947
Fazenda Roseira Alpha —_ N ~ L
Empreendimentos (*) Os gastos com a c;onstrugao q;»s estapdgs de venda§ e do apartamento m.odelo séo capitalizados apeqas
Imobiliarios Ltda. (66) (708) (12) (5) R (29) (820) qgando a e)_(pectatlva de_ vida util-econdmica for superior a um ano e depreciados de acordo 0 prazo de vida
Fazenda Roseira Eta util-econdmica de aproximadamente 24 meses, o qual varia de acordo com cada empreendimento, sendo
Empreendimentos baixados por ocasido do término da comercializagdo ou demoli¢éo.
Imobilidrios Ltda. - 1) 2) - - - (3) (b) Movimentacao dos saldos
Fazenda Roseira Epsilon Imobilizado
Empreendimentos Controladora Consolidado
Imobilidrios Ltda. 12.611 (8.657) (178) 100 - (417) 3.459 2011 2010 2011 2010
Quadeity Maria Curupaifi No inicio do exercicio 16.308 6.819 18.947 11.518
Empreendimentos Adicoes 4.486 12.486 11.466 16.235
Imobilidrios Ltda. - - @) - : - @) Depreciagao (3.151) (1.872) (3.904) (4.196)
Quadcity Zacarias de Goes P €ao ’ ’ ’ ’
Empreendimentos Baixa de imobilizado
Imobiliarios Ltda. - - 482 51 . (12) (443) ~ Estande de vendas - - - (3.485)
Quadcity Melo Nogueira Outros - (1.125) - (1.125)
Empreendimentos No final do exercicio 17.643 16.308 26.509 18.947
Imobilidrios Ltda. R R (5) 8 R @ 1 Os montantes consolidados de depreciagdo de R$ 3.904 (2010 - R$ 4.196), (i) R$ 260 (2010 - R$ 2.010) foram
Residencial Guarulhos registrados como “Despesas de vendas”; e (ii) R$ 3.644 (2010 - R$ 2.186) como “Despesas administrativas”.
SPE Ltda. 21770 (15570)  (112) 126 226 (810) 5.630 13, INTANGIVEL
Residencial Ernesto .
Igel SPE Ltda. 40.884 (28.655)  (135) 1.914 - (1.485) 12523 (a) Composigéo dos saldos )
Melnick Even Desenvolvi- Controladora Consolidado
mento Imobilidrio S.A. 89.128 (64.334) (7.338) 815 146 (1.395) 17.022 2011 2010 2011 2010
Sociedade Albatroz Vargem Software (custo) 9.694 7.484 10.003 7.774
Pequena Empreendimentos Deprecia¢do acumulada (6.330) (4.770) (6.505) (4.885)
Imobiliarios Ltda. 23.701 (17.088) (1.710) 122 - (763) 4262 Intangivel 3.364 2.714 3.498 2.889
\ inua... o/
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
(b) Movimentacéao dos saldos No primeiro trimestre de 2011, houve nova captacdo através da quarta emissao de debéntures, no montante de
Controladora Consolidado R$ 250.000, cujos custos de captagao totalizaram R$ 3.553. Dos recursos captados R$ 145.000 foram utilizados
2011 2010 2011 2010 para a liquidagao antecipada das debéntures da primeira e terceira emisséo, nos montantes de R$ 100.000 e
No inicio do exercicio 2.714 2.752 2.889 2.893 R$45.000, respectivamente. Na liquidagéo antecipada das debéntures da primeira emisséo, ocorreu a liquidagao
Adicoes 2.210 1.137 2.229 1.225 parcial da referida operagao de swap de taxa de juros. Nessa operacao foi apurada perda R$ 1.235 reconhecida
Amortizacao (1.560) (1.175) (1.620) (1.229) no resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 como “Despesas financeiras”.
No final do exercicio 3.364 2.714 3.498 2.889 No segundo trimestre de 2011 foi efetuado o pagamento do saldo remanescente da primeira parcela das
O montante consolidado de amortizagdo de R$ 1.620 (2010 - R$ 1.229) foi registrado como “Despesas debéntures da terceira emissdo, no montante de R$ 6.000. No terceiro trimestre de 2011 foi efetuado o
administrativas”. pagamento da primeira parcela da segunda emissao, correspondente a R$ 50.000, os quais, acrescidos de
14. CONTAS A PAGAR POR AQUISICAO DE IMOVEIS juros, totalizaram R$ 70.589, através de recursos obtidos através de CRI (Nota 15(a)).
. Ha condi¢des restritivas conforme definido nos prospectos definitivos de Distribuigdo Publica das Debéntures
2011 Controlagg;g 2011 Consoll(;?)(:g de emissdo da Companhia, datados de 31 de janeiro de 2008, 20 de fevereiro de 2008, 19 de novembro de
2009 e 10 de margo de 2011 relacionadas, principalmente, a aspectos de reorganizagéo societaria e gestao
Cé)ur;(taaitsa : ;)i\/gaarlirazgnon;c;elc'i\l% %)rrente, 79,640 31.230 de negécios. Os compromissos assumidos nos prospectos vém sendo cumpridos pela Companhia nos termos
S ’ ) ° B : - neles estabelecidos.
Vggasijloagoalr:\:)PC, acrescido de juros R R 1976 4304 Os custos de transagao relacionados com emiss&o das debéntures totalizaram R$ 6.134, sendo apropriados no
Variaggo do IGPM, acrescido de juros ’ ) resultado pelq prazo de vencimento das debéntures, cujo saldo em 31 de dezembro de 2011 serda amortizado
de 12% ao ano 2.422 2.425 2.666 2439 conforme abaixo demonstrado: .
Demais R R 7.400 17.386 Controladora e consolidado
2.422 2.425 83.982 55.379 Ano 2011 2010
Passivo circulante (2.422) - (66.759) (26.375) 2011 - 588
Passivo ndo circulante - 2.425 17.223 20004 2012 859 538
Os montantes a longo prazo tém a seguinte composicao, por ano de vencimento: 2013 677 110
Controladora Consolidado 2014 677 -
Ano 2011 2010 2011 2010 2015 677 -
2011 - 2.425 - 12.148 2016 ) 169 -
2012 R R 29017 6.516 Custos a apropriar 3.059 1.236
2013 , - - 14.898 9.349  16. TRIBUTOS A PAGAR
2014 em diante ) _ 108 91 Eqta0 representados por tributos incidentes (PIS e COFINS) sobre a diferenca entre a receita de
" 2.425 17.223 29.004 incorporacdo imobilidria apropriada pelo regime de competéncia e aquela submetida a tributacao,
15. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS E DEBENTURES obedecendo ao regime de caixa, a qual se realiza em sintonia com a expectativa de realizacdo do contas
Empréstimos e financiamentos a receber, como a seguir apresentado:
Controladora Consolidado Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Financiamento de terreno (i) 164.098 123.946 164.099 123.946 Circulante - - 63.032 53.282
Crédito imobiliario (i) - - 782.950 721.972 Néo-circulante 165 165 6.263 10.044
Capital de giro - Finame (iii) 2.439 - 2.439 - 165 165 69.295 63.326
Crédito de Recebiveis Imobiliarios (iv) 76.800 - 76.800 - A
243.337 123.946 1.026.288 845.918 17. PROVISOES .
Passivo circulante (96.974) (26.105) (539.235) (542.102) Consolidado
Passivo ndo circulante 146.363 97.841 487.053 303.816 E— 2011 2010
— ) ) = . ) . Participacao
Todos 0s empréstimos e flnaqc]apwentos sdo em mqeda r?ac:l‘onal & com as seguintes caracteristicas: 3 nos Contin-
(i) O flnanglgmento para aquisicao de terre_nos esta sujeito a vrinagao de 100% a 115% da taxa do Certificado Garantias resultados géncias Total Total
_de Depdsito Interbancario (CDI), acrescida de spread de 2,0% ao ano. . . Em 31 de dezembro de 2010 18.594 20.200 2.504 41.388 23.630
(i) As operacgdes de crédito imobilidrio estao sujeitas a variagao da Taxa Referencial de Juros (TR), acrescida de Debitado 4 demonstracio do
10% a 11% ao ano. ¢
(iii)Q:jz?gzgdé:fg;ll;loAgllrirealizada junto a instituigao financeira credenciada pelo BNDES, est4 suijeito a taxa P:;glidgxercicio 2'94% (1;328) 1.137- (123;8) (fg;‘gg)
y 9 /0 .
(iv)A operagao de Crédito de Recebiveis Imobilidrios - CRI esta sujeita a variagdo dos Depésitos Interfinanceiros Em 31 de dezembro de 2011 21.537 16.000 3.731 41.268 41.388
(DI), acrescido de 1,5% ao ano. As provisdes estdo apresentadas como item integrante da rubrica “Demais contas a pagar” do passivo circulante
Os valores contabeis dos empréstimos de curto e longo prazos aproxima-se de seu valor justo. do balango patrimonial.
Em garantia dos financiamentos, foram oferecidos os seguintes ativos: (a) Garantias
2011 2010 O Grupo concede periodo de garantia sobre os imdveis com base na legislagao vigente, por um periodo de cinco
Estoques (custo incorrido das unidades néo vendidas dos empreendimentos) 246.024 432.453  anos. Uma proviséo é reconhecida a valor presente da estimativa dos custos a serem incorridos no atendimento
Contas a receber (unidades vendidas dos empreendimentos financiados) 303.349 271.809  de eventuais reinvindicagdes.
Terrenos 60.619 33186  (p) Participacdo nos resultados
. . L . 609.992 737448 o programa de participacdo de resultados foi aprovado em maio de 2010 e esta fundamentado em metas
Os montantes a longo prazo tém a seguinte composi¢ao, por ano de vencimento: . individuais e do Grupo como um todo. O encargo esta apresentado na Nota 25 (b).
Controladora Consolidado () Contingéncias
Ano 2011 2010 2011 2010 v ) . . . -
2013 7.666 90.372 280.391 258.147 Certasl sociedades controladas figuram como polo passivo, de forma dllreta ou |_n(_:i|reta,~ em reclamagogs
2014 59.846 7.469 73.902 30.407 trabalhistas, no montante total de R$ .331.4.34 (2010 '..R$ 17.703), das quais a Administragdo da Companhia,
2015 1.434 B} 49.157 15062 COMO corroborado pelos consultores juridicos, classifica como perda provavel R$ 13.739 (%010 - R$ 7.712)
5016 em diante 77417 ; 83.603 _ possivel - R$ 1!_).582 (2010 - B$ 9.5662e perda remota - R$'1 1'3 .(201 0-R$ 4%4),_nas conte:sta90e§ apresentadas
146.363 97.841 487.053 303.816 pe!a Companhia. Conforme informacdes dols. consultores juridicos responsaveis, a provavel saida de fluxo de
Os contratos de operagdes de crédito imobiliario a longo prazo possuem clausulas de vencimento antecipado ;?B'X;;zg”g decorrente dos processos classificados como perda provavel monta, em 31 de dezembro de 2011,
no caso do nao cumprimento dos compromissos neles assumidos, como a aplicagdo dos recursos no objeto ) ( 0,10.' R$ 1'892).' ) . ) )
do contrato, registro de hipoteca do empreendimento, cumprimento de cronograma das obras e outros. Os Pr.ocgssos civeis onde soqegades 09ntroladas figuram como polo passivo totalizam R$ 27.784, relacionados,
compromissos assumidos vém sendo cumpridos pela Companhia nos termos contratados. prlnmpalmente, (i) com revisao de c_IaustlJIla} gontratual de rgajustamiento e juros sobre pe_:lrc’ellas em cobrar’lgal e
Os recursos oriundos da operago de Crédito de Recebiveis Imobiliarios - CRI foram utilizados para liquidaggo da (i) atrasos na entrega de unidades imobilidrias. Conforme informagdes dos consultores juridicos responsaveis,
primeira parcela da segunda emisséo das debéntures, aplicando-se a operagao de CRI, as mesmas condigdes ha expectativa da ocorréncia de decisdes desfavoraveis em parte desses processos, correspondente ao
restritivas aplicveis as debéntures (item (b)). montante de R$ 983 (31 de dezembro de 2010 - R$ 666).
O Grupo possui as seguintes linhas de crédito ndo utilizadas: As provis&o para contingéncias civeis e trabalhistas totaliza R$ 3.731 (2010 - R$ 2.594).
Consolidado Consideracoes adicionais sobre contingéncias relacionadas com atrasos na entrega de unidades:
2011 2010 A Lein®4.591 de 16 de dezembro de 1964, que dispde sobre as incorporacdes imobilidrias, e os contratos de
Taxa variavel venda das unidades imobilidrias dispdem de tolerancia de 180 dias de atraso em relagé@o ao prazo de entrega
Com vencimento em até um ano 45.880 94.139  previsto nos referidos contratos das unidades vendidas em construgdo. Ocorre, porém, que os contratos firmados
Com vencimento em mais de um ano 680.622 462.140 até meados de 2011 nao fixam nenhuma multa ou outra penalidade a Companhia e suas controladas por atrasos
726.502 556.279  superiores a referida tolerancia.
As linhas de crédito que vencem em até um ano séo linhas de crédito sujeitas a revisdo anual em diferentes Em meados de 2011, a partir do TAC (Termo de Ajustamento de Conduta) firmado pelo Sindicato das Empresas
datas durante o exercicio de 2012. de Compra, Venda, Locacgdo e Administracéo de Iméveis Residenciais e Comerciais de Sdo Paulo - Secovi-SP
(b) Debéntures com o Ministério Publico, a Companhia e suas controladas passaram a incluir em seus contratos de venda
Controladora e consolidado  Clausula contratual, informando de maneira clara e precisa, além do prazo estimado da obra e a tolerancia
2011 2010 mMaxima de 180 dias em relagéo ao prazo estimado para conclus&o da construgéo, as seguintes clausulas penais:
Primeira emissao 30.000 130.000 (i) multa compensatdria no valor correspondente a 2% da quantia até entdo paga pelo adquirente, corrigido pelo
Segunda emiss&o 50.000 100.000 indice de corregao monetaria previsto no contrato; e (ii) multa moratdria no valor correspondente a 0,5% ao més
Terceira emissao 24.000 75.000 do montante pago, corrigido conforme o contrato e incidente a partir do final do prazo de tolerancia. O valor das
Quarta emissao 250.000 - multas, quando aplicavel, sera calculado na ocasido da entrega das chaves e pagas na outorga da escritura
Principal 354.000 305.000 definitiva de compra e venda ou em até 90 dias contados do recebimento das chaves, o que ocorrer primeiro.
Custos de transagao a apropriar (3.059) (1.236) Para os empreendimentos que estéo sendo ou esta previsto serem entregues em atraso superior a 180 dias,
Operagao de swap de taxas de juros 844 1.299 inexiste, dessa forma, qualquer termo contratual ou legislagdo que determine puni¢cdo para a Companhia e
Juros a pagar 24.185 25.097 suas controladas para compensar os adquirentes de iméveis de operagdes de venda realizadas, motivo pelo
375.970 330.160 qual nenhuma provisdo a esse respeito vem sendo consignada nas demonstragdes financeiras. Todavia, a
Passivo circulante (74.170) (75.808) Companhia e suas controladas vem acompanhando, juntamente com seus assessores legais, 0s processos que
Passivo nao circulante 301.800 254.352 vem sendo movidos individualmente por cada adquirente, requerendo as referidas compensacgdes, bem como
Caracteristicas das debéntures: indenizagdo por danos morais e materiais, e determina provisdes especificas para 0s mesmos com base em
Primeira Segunda Terceira andlises individuais dos processos.
) emissao emissao emissao Quarta emissdo g POSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS
Data de registro 31/01/2008 20/02/2008 19/11/2009 10/03/2011 0G . int & it brigacs tributar:
Conversivel em acoes Nzo N3o N N&o rupo possui os seguintes créditos a compensar e obrigagdes a tributar: ]
Data de liquidagio 6/02/2008 21/08/2008  4/12/2009 10/03/2011 (12 série) e o1 °°""°'agg1’g o1 °°"s°"‘;;‘:g
10/03/2011 (22 série) -
Datas de vencimento 1/10/2013 15/10/2011 4/06/2011 10/03/2015 (12 série) e Creditos a compensar - lucro real (a)
(50%)e  (20%), 2012 10/03/2016 (22 série) P rejuizos fiscais e bases de cdlculo
2012 (50%) (40%) e 2013 negativa da contribuicdo soqal a serem
(40%) ‘compensadas com lucros tributaveis futuros 596.680 400.187 602.876 404.282
Remuneragéo (taxas anuais) - % CDI + 1,85 IPCA + 8,75 CDI+1,9 12 série - CDI +  Agio a amortizar N 11.554 14.272 11.554 14.272
1,95% spread Exclusdes e adi¢des temporarias 36.683 37.352 37.742 38.379
23 gérie - CDI +  Obrigagdes a tributar - lucro real (a)
2,20% spread Diferenca entre o lucro nas atividades
Espécie de garantia subordinada subordinada  subordinada subordinada  imobilidrias tributado pelo regime de
Valor nominal 10 10 1.000 10 caixa e o valor registrado pelo regime
Quantidade de titulos emitidos 15.000 10.000 75  25.000 (12.500 - 12 série ~de competéncia - - - 1.938
e 12.500 - 22 s¢rie)  ObrigagGes a tributar - lucro presumido e RET (b)
Montante emitido 150.000 100.000 75.000 250.000 Difergr;ga_emr?bo lugro n?s ati\{idad(;es )
Em 20 de agosto de 2010 foi contratada operacédo de swap de taxa de juros, com data de efetivagéo a partir de imobiliarias t.” utado pelo regime e caixa
12 de outub?o de 2010, para as debénturez dagprimeira elnywisséo, subs]tituindo a remuneragao deg CDI E 1,85% € o valor registrado pelo regime de competéncia . ) 1.991.883 1.743.182
para IPCA +7,64%, tendo sido apurada perda de R$ 1.299 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, Os prejuizos fiscais e bases de célculo negativa da contribuicéo social a serem compensados com lucros
reconhecido na demonstragéo do resultado como “Despesas financeiras”. tributaveis futuros ndo possuem prazos prescricionais, sendo sua compensacgao limitada a 30% dos lucros
Movimentacéo do valor principal das debéntures: tributéveis apurados em cada periodo-base futuro.
Controladora e consolidado O &gio a amortizar decorre da incorporagdo da sociedade Donneville Participagées Ltda., aprovada em
2011 2010 Assembleia Geral Extraordinéria realizada em 31 de outubro de 2006, e que passou a ser acionista da
No inicio do exercicio 305.000 305.000 Companhia em 17 de margo de 2006. O acervo liquido patrimonial incorporado, avaliado a valor contabil por
Liquidacdo antecipada da primeira emisséo (100.000) - empresa especializada, com data-base em 30 de setembro de 2006, estava representado pela participacao
Liquidacdo antecipada da terceira emissdo (45.000) - que a incorporada mantinha no capital social da Companhia e do correspondente agio, fundamentado com
Liquidagao de saldo da primeira parcela da terceira emissao (6.000) - base na expectativa de lucratividade futura, no montante de R$ 27.186, liquido da proviséo constituida em
Liquidacdo de 50% da segunda emissao (50.000) - igual montante, ndo produzindo efeitos no acervo liquido patrimonial. A referida proviséo foi constituida pela
Captacdo da 42 emissao 250.000 - incorporada em virtude da inexisténcia de expectativa da geracdo de lucros tributaveis futuros por esta e pela
Passivo nao circulante 354.000 305.000 Companhia que a incorporou, para absorver o beneficio fiscal da amortizagao do referido agio.
\ -
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Em decorréncia dos créditos e obrigagdes tributdrias como antes mencionados, foram contabilizados os (a) Movimentacao das opcoes
correspondentes efeitos tributarios (imposto de renda e contribuicdo social diferidos), como a seguir indicados: N&o ocorreram variagdes na quantidade de opgdes de compra de agdes e em seus correspondentes precos
(a) Lucro Real médios ponderados, como apresentados a seguir:
Considerando o atual contexto das operagdes da Controladora, que se constitui, substancialmente, na Preco m'é<:.|io de
participacdo em outras sociedades, ndo foi constituido crédito tributario sobre: (i) a totalidade do saldo exercicio por ~
acumulado de prejuizos fiscais e bases de calculo negativa da contribui¢do social; (i) sobre o saldo de despesas acao em reais Opcdes
no dedutiveis temporariamente na determinacdo do lucro tributavel; (i) sobre o gio a amortizar, decorrente Em 1° de janeiro de 2011
do processo de incorporagao, o imposto de renda diferido sobre tais créditos foi constituido no limite do passivo Outorgadas 571 4.343.263
relacionado com as parcelas a tributar sobre a diferenga entre o lucro nas atividades imobilidrias tributado pelo Rescisdes de contrato de trabalho de beneficiarios
regime de caixa e o valor registrado pelo regime de competéncia, sendo assim anulado seus efeitos nas contas _9que n&o transcorreu o prazo de caréncia - (104.056)
patrimoniais. Em 31 de dezembro de 2011 5,71 4.239.207
(b) Lucro Presumido e RET (b) Metodologia de precificacao e contabilizacao
Estao representados pelo imposto de renda e a contribuicdo social sobre a diferenca entre a receita de O valor de mercado das opgGes concedidas foi estimado usando o modelo Black-Scholes de precificagao
incorporagéo imobiliaria apropriada pelo regime de competéncia e aquela submetida & tributagéo, obedecendo de 0PgOes. A estimativa foi realizada na data da concesséo, totalizando R$ 24.308, dos quais R$ 4.740 foi
ao regime de caixa das sociedades tributadas com base no lucro presumido ou no RET (Nota 2.16), cuja @Propriado até 31 de dezembro de 2011, estando apresentado como outras despesas operacionais, em
movimentago segue demonstrada: contra_partlda no Eatrlm(_)_nlo Liquido. As premissas utilizadas na erecm_caggo do programa de‘opga_o_ de compra
Controladora Consolidado d€ acdes foram: (i) volatilidade calculada com base nas observagées histdricas do prego do ativo utilizando-se o
2011 2010 2011 2010 Mesmo prazo de observacdes daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercicio da opgao, tendo
No inici - N _ obtido uma volatilidade média de 53,56%,; (ii) taxa de juros livre de risco de mercado para o prazo da op¢do no
o inicio do exercicio 54.350 37.413 = : T ; ; .
momento da concessao, a qual variou entre 12,88% e 12,95%; e (iii) prazo de vida, como mencionado no item
Despesa no resultado (Nota 28) - - 7.000 16.937 b dent da uma das séries
No final do exercicio - - 61.350 54.350 (b) correspondente a ca . ) . )
. ~ ) . . . ) O total acumulado do encargo relacionado com tais planos monta R$ 17.301, integralmente apresentado em
A tributacao da diferenga entre o lucro auferido pelo regime de caixa e aquele apurado de acordo com o regime trapartida do patriménio liquido
de competéncia, ocorre em sintonia com a expectativa de realizagdo do contas a receber, como a seguir contrap p q ’
apresentado: 21.3. Dividendos
No exercicio seguinte - - 55.805 45.730 De acordo com o estatuto da Companhia, do lucro liquido do exercicio, apds a compensagéo de prejuizos e
Em exercicios subsequentes - - 5.545 8.620 constituicdo da reserva legal, 25% séo destinados para a distribui¢éo do dividendo anual obrigatério.
- - 61.350 54.350 O célculo dos dividendos para 31 de dezembro de 2011 e de 2010 é assim demonstrado:
2011 2010
19. OBRIGAGOES DE BENEFiCIOS DE APOSENTADORIA Lucro liquido do exercicio 206.121 252491
Em abril de 2008 a Companhia implantou plano de previdéncia complementar na modalidade de Vida Gerador Constituicdo da reserva legal (11.306) (12.625)
de Beneficio Livre (VGBL). Nos termos do regulamento desse plano, o custeio é paritario, de modo que a parcela Base de célculo 214.815 239.866
da Companhia equivale a 100% daquela efetuada pelo funcionario de acordo com uma escala de contribuicdo Dividendo minimo estatutario - % 25 25
embasada em faixas salariais, que variam de 1% a 6% da remuneracéo do funcionario. Os fundos para os quais Dividendo proposto pela Administracao - R$ 0,23 por acdo
as contribuicdes sdo direcionadas séo: (2010 - R$ 0,26 por acao) 53.704 59.967
(a) UBB AIG Corporate | FIQ FI Especialmente Constituidos Renda Fixa. Em Assembleia Geral Ordindria realizada em 29 de abril de 2011 foi aprovado o pagamento dos dividendos
(b) UBB AIG Corporate IV FIQ FI Especialmente Constituidos Renda Fixa. propostos pela Administragido em 31 de dezembro de 2010, no montante de R$ 59.967 (que corresponde a
(c) PREVEB Platinum Ry .49 FIQ de FI E_spemalmente Constituidos Mthlmercado (Plaqo quposto_). R$ 0,26 por acéo), o qual ocorreu em 10 de maio de 2011.
O plano e_sta ser_1do administrado pelo Unibanco AIG Seguros & Previdéncia e as contribui¢Ges realizadas pela pg acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e o IFRS, os dividendos minimos obrigatérios sdo
Companhia totalizaram R$ 304 (2010 - R$ 302). reconhecidos no final do exercicio, ainda que os dividendos ndo tenham sido oficialmente declarados, o que
20. CONTA-CORRENTE COM PARCEIROS NOS EMPREENDIMENTOS ocorrera no exercicio seguinte.
Controladora Consolidado 21.4. Reservas de lucros
31de 31 de 31 de 31de (a) Legal
dezembro dezembro dezembro dezembro A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, apés a compensacéo dos prejuizos
de 2011 de 2010 de 2011 de 2010 acumulados, conforme determinagéo da Lei n® 6.404/76.
Em empreendimentos (b) Retencao de lucros
Duo Alto de Pinheiros 730 311 730 311 Como indicado na Nota 31, em 31 de dezembro de 2011 os compromissos relacionados com custo orgado a
Granja Julieta - - - 5.053 incorrer das unidades vendidas monta a R$ 1.127.152 (2010 - R$ 1.076.426) e das unidades a comercializar
Particolare 50 2.246 50 2246 R$ 593.097 (2010 - R$ 295.791), representando um total de R$ 1.720.249 (2010 -R$ 1.372.217) em custos a
Demais (1.333) 1.668 (2.683) 2.838 incorrer relacionados com empreendimentos ja lancados. A exemplo de anos anteriores, a Administragao da
(553) 4.225 (1.903) 10.448 Companhia propde que a totalidade do lucro liquido remanescente, totalizando R$ 161.111, seja destinado a
Mutuo com parceiros reserva de retencéo de lucros, para fazer face a esses compromissos.
Baucis Participagbes Ltda. 6 6 6 6 A 5
Brisa Empreendimentos Ltda. 784 784 784 784 22. IN'_:(_)RMA_(’\OES _POR SEGMENTO DE N_EG(_)CIOS L. .
Villa Reggio Empreendimentos A Adm!m—stragao dgfmlu os segmentos operacionais do G!rupo com base nos relatérios utilizados para a tomada
Imobilidrios Ltda. 71 71 71 71 de decisGes estratégicas, revisados pela Diretoria Executiva.
Habitacon Construtora e A Diretoria-Executiva efetua sua andlise do negécio segmentando-o sob a perspectiva geogréfica.
Incorporadora Ltda. 3.964 R 3.964 _ Geograficamente, a atuagdo da Companhia ocorre majoritariamente nos estados de Sao Paulo (“SP”), Minas
- Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul.
ARC Engenhatia Lida. 564 611 564 61 A rece’ita erada pelos nossos segmentos operacionais reportados é oriunda, principalmente, da venda
Melnick Participagoes Ltda. 15.079 24.810 28.792 24810 iméveig P 9 P P » princip '
Krill Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 761 737 761 737 . L . . N - . - -
21.229 27.019 34.942 27.019 A Diretoria Executiva avalia ogesempenho dos sggmentos operacionais da athldgde de incorporagéo |mob!llar|a
Em consércios com base em uma mensuragéo do Lucro Bruto ajustado pelas despesas comerciais, como a seguir resumido:
Consércio Roseira 11.769 5.890 16.945 8.933 2011
Consoércio Rossi - - 3.085 2915 SP Sul RJ MG Total
Colinas do Morumbi - - (7.704) (983) Receita bruta operacional 1.454.834 131.156 193.860 168.921 1.948.771
11.769 5.890 12.326 10.865 Deducgdes da receita bruta (46.286) (3.779) (6.026) (4.628) (60.719)
32.445 37.134 45.365 48.332 Receita liquida operacional 1.408.548 127.377 187.834 164.293 1.888.052
Saldo apresentado no ativo no circulante 33.927 37.198 56.108 49.378  Custo incorrido das vendas
Saldo apresentado no passivo circulante (1.482) (64) (10.743) (1.046) realizadas (990.350) (95.394) (146.506) (143.684)  (1.375.934)
32.445 37.134 45.365 48.332 Lucro bruto 418.198 31.983 41.328 20.609 512.118
A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporagdo imobilidria em conjunto Eji’::iiifgz}ig:go (79.380) (6.913) (10.887) (6.604) (103.784)
com ou.tr(')s pa_rcelros de forma dlrgta ou medlanteA pgrtlmpagap em_ somedaqes controladas. A e§trutura pelas despesas comerciais 338.818 25.070 30.441 14.005 408.334
de administragcdo 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 2010
assegura que as aplicagdes de recursos necessarios sejam feitos e alocados de acordo com o planejado. As SP Sul RJ MG Total
origens e aplicagbes de recursos do empreendimento estdo refletidas nesses saldos, com observacdo do Receita bruta operacional 1.680.308 58.622 148.066 121.215 2.008.211
respectivo percentual de participagéo, os quais ndo estdo sujeitos a atualizagéo ou encargos financeiros e ndo Deducdes da receita bruta (58.217) (2.106) (5.440) (3.764) (69.527)
possuem vencimento predeterminado. Receita liquida operacional 1.622.091 56.516 142.626 117.451 1.938.684
O prazo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos empreendimentos em que se encontram aplicados os Custo incorrido das vendas
recursos é de trés anos, sempre com base nos projetos e cronogramas fisico-financeiros de cada obra. realizadas (1.149.621) (38.575) (113.204) (108.778)  (1.410.178)
Essa forma de alocagao dos recursos permite que as condicdes negociais acertadas com cada parceiro e em Lucro bruto 472.470 17.941 29.422 8.673 528.506
cada empreendimento fiquem concentradas em estruturas especificas e mais adequadas as suas caracteristicas. Despesas comerciais (70.459) (4.247) (7.563) (4.596) (86.865)
Os saldos de mutuos mantidos com parceiros estdo, substancialmente, sujeitos & variagdo de 100% da taxa Lucro bruto ajustado pelas
do Certificado de Depdsito Interbancario (CDI), acrescido de juros de 3,5% a 4% ao ano, com vencimentos despesas comerciais 402.011 13.694 21.859 4.077 441.641
renegociaveis para o longo prazo, obedecendo ao prazo meédio de desenvolvimento e finalizagdo dos Apresenta-se a seguir, a conciliagdo lucro bruto da atividade de incorporagéo imobiliaria ajustado pelas despesas
empreendimentos correspondentes, exceto os saldos mantidos com a Brisa Empreendimentos Ltda., comerciais com o lucro liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de:
Villa Reggio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e com o Consoércio Roseira, sobre os quais ndo incidem 2011 2010
encargos financeiros. Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais
21. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS gegme”"’ gé"f’a‘g"l(?spnl?, 328'313 4?2'251
Q capit_al social esté representado por 233.293.408 ac¢des ordinarias nominativas, sem valor nominal, totalmente sgggzm Rii)glda:aoJalrie(irolz“lgU”) 33:4‘711 21 :859
integralizadas, totalizando R$ _1 .083.266. N ) ) . _ _ Segmento Minas Gerais (‘MG”) 14.005 4.077
De acordo com o estatuto social, o Conselho de Administragao estéd autorizado a deliberar o aumento do capital 408.334 441.641
social até o limite de R$ 2.000.000, mediante a emiss&o de ag¢des ordindrias nominativas, sem valor nominal. Margem Bruta de servigos prestados a sociedades controladas
21.1. Movimentacao da quantidade de acoes consolidadas proporcionalmente (ndo eliminado) 8.416 7.297
2011 2010 Despesas administrativas (inclui remuneracao da Administragédo) (126.992) (105.259)
Em 12 de janeiro 233.293.408 178.730.052 Resultado financeiro 13.008 (12.313)
Plano de opgédo de compra de agdes - 230.022 Outras despesas, liquidas (9.051) (7.232)
Oferta publica de acbes - 48.666.667 Imposto de renda e contribuicdo social (60.933) (69.090)
Opcao do lote suplementar - 5.666.667 Lucro liquido do exercicio 232.782 255.044
Em 31 de dezembro 233.293.408  233.293.408 (s valores fornecidos a Diretoria-Executiva com relacdo ao total do ativo sdo consistentes com os saldos
21.2. Opgdes de compra de agdes registrados nas demonstracdes financeiras. Esses ativos s@o alocados com base nas opera¢des do segmento.
Em reuniéo do Conselho de Administragéo realizada em 28 de margo de 2011, foram deliberados: Os ativos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o total do ativo,
(i) revogagéo do Regulamento de Planos de Opgéo de Agdes da Companhia aprovado na reunido do Conselho conforme segue:
de Administragéo realizada em 14 de setembro de 2007; 2011 2010
(i) aprovagdo das novas regras do Plano de Opgéo de Compra de Agdes da Companhia, o qual abrange Segmento “SP” 2.497.164 2.307.363
empregados, prestadores de servigos e administradores da Companhia, os quais sdo indicados e aprovados Segmento “Sul” 171.023 48.360
pelo Conselho de Administragdo. Anualmente, podera ocorrer a inclusdo de novos beneficiarios. No caso de Segmento “RJ” 267.964 208.590
resciso do contrato de trabalho sem justa causa, ou pedido de demissao, as opgdes cujos prazos de caréncia Segmento “MG” 235.728 201.350
tiverem transcorrido até a data do desligamento do beneficidrio poderao ser exercidas em sua totalidade no prazo 3.171.879 2.765.663
méaximo de 15 dias contados da data de desligamento desde que dentro do respectivo periodo de exercicio. No Corporativo 317.201 294.982
caso de rescisdo do contrato de trabalho com justa causa, as opcdes que ndo tenham sido exercidas até a data Ativo total, conforme balango patrimonial 3.489.080 3.060.645
de desligamento do Beneficiario serdo canceladas, transcorridos ou n@o os periodos de caréncia; e Os valores fornecidos a Diretoria Executiva com relagdo ao total do passivo sdo consistentes com os saldos
(iii) outorga de opgdes de compra de agdes da Companhia. registrados nas demonstragdes financeiras. Esses passivos sdo alocados com base nas operagdes do segmento.
Na mesma data, a Companhia outorgou op¢des de compra de a¢des a empregados, prestadores de servicos e Os passivos correspondentes aos segmentos reportados apresentam-se conciliados com o total do passivo,
administradores da Companhia (Beneficiarios), totalizando 4.343.263 a¢des ordinarias de emissao da Companhia conforme segue:
(das quais 1.946.438 a administradores), correspondente a 1,86% do Capital Social da Companhia, pelo preco 2011 2010
de exercicio de cada agéo estabelecido em R$ 5,71, as quais poderao ser exercidas pelos beneficidrios apés Segmento “SP” 1.060.177 964.256
cumprido os seguintes periodos de caréncia: Segmento “Sul” 239.751 50.785
(i) 40% do total: 30 de junho de 2014, devendo serem exercidas até 31 de margo de 2015 Segmento “RJ” 120.255 126.819
(ii) 60% do total: 30 de junho de 2015, devendo serem exercidas até 31 de marco de 2016 Segmento “MG” 262.154 236.007
O exercicio das Opgbes devera ser pago pelo beneficiario, que receberd as acdes adquiridas de emisséo da 1.682.337 1.535.457
Companhia. Segundo as regras do Plano, os beneficiarios receberao a¢cdes da Companhia e néo ha previsdo de Corporativo 212.269 272.941
quitacao por meio de pagamento de outra forma. Passivo total, conforme balanco patrimonial 1.894.606 1.650.808
i -
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e Sociedades Controladas
CNPJ n® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

23. RECEITA
A reconciliagao das vendas brutas para a receita liquida é como segue:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Receita bruta operacional
Incorporagé@o e revenda de iméveis 1.091 1.901 1.948.771 2.008.211
Prestacao de servigos 77.359 60.770 30.305 27.748
Deducdes da receita bruta (6.328) (5.451) (70.728) (80.028)
Receita liquida operacional 72.122 57.220 1.908.348 1.955.931
24. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS, LIQUIDAS
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Contingéncias trabalhistas e tributarias (500) (1.892) (500) (1.892)
Stock options (Nota 21.2(b)) (4.740) 369 (4.740) 369
Instalagbes baixadas devido & mudanca
de sede - (1.084) - (1.084)
Despesas de garantias (8.125) (5.078) (5.716) (3.944)
Outras receitas (despesas) 2.440 (2.810) 1.905 (681)
(10.925) (10.495) (9.051) (7.232)

Durante os exercicios de 2011 e de 2010 foram incorridos gastos adicionais de garantia em fungdo de eventos
extraordindrios ocorridos em determinados empreendimentos. Com base nessas experiéncias, determinados
procedimentos de constru¢do foram modificados, bem como foram revisadas as estimativas dos gastos a serem
incorridos nos novos empreendimentos langados.

25. CUSTOS E DESPESAS POR NATUREZA

(a) Custos e despesas comerciais

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Terrenos - - 321.610 340.672
Obra 473 2.654 875.556 887.992
Incorporagéo - - 69.696 77.100
Manutengao em garantia - - 8.604 8.932
Gerenciamento de obra 77.223 59.444 39.549 37.302
Despesa financeira alocada ao custo
(Nota 10) - - 72.800 68.130
Despesas comerciais 9.419 6.555 103.784 86.865
Total de custos e despesas comerciais 87.116 68.653 1.491.599 1.506.993
(b) Despesas administrativas e remuneracao dos administradores
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Beneficios a administradores e
empregados (Nota 26) 70.947 50.031 74.548 52.409
Viagens e deslocamentos 2.518 1.494 2.583 1.580
Consultoria 15.652 14.496 19.070 16.825
Consumos diversos 17.526 13.826 19.031 14.245
Bénus (Nota 17) 11.760 20.200 11.760 20.200
118.403 100.047 126.992 105.259
Remuneragdo da Administragdo (Nota 32(b)) (6.219) (5.042) (6.219) (5.042)
Gerais e administrativas 112.184 95.005 120.773 100.217
26. DESPESA DE BENEFiCIOS A ADMINISTRADORES E EMPREGADOS
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Salérios 37.380 23.653 39.654 25.006
Encargos 26.727 20.552 27.615 21.349
Treinamentos 1.055 1.238 1.127 1.266
Custos de planos de contribui¢do definida 218 244 218 244
Outros beneficios 5.567 4.344 5.934 4.544
70.947 50.031 74.548 52.409
Numero de empregados 1.403 867 1.710 1.066
27. RESULTADO FINANCEIRO
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Despesa financeira
Juros (70.030) (57.265) (70.348) (59.213)
Perdas swap de taxa de juros (1.235) (1.299) (1.235) (1.299)
Outras despesas financeiras (4.588) (3.229) (229) (6.328)
(75.853) (61.793) (71.812) (66.840)
Receita financeira
Juros com aplicagées financeiras 17.000 14.214 46.234 42.416
Juros recebidos - - 12.294 4.625
Encargos do contas a receber - - 19.299 3.867
Outras 742 1.088 6.993 3.619
17.742 15.302 84.820 54.527
Resultado financeiro (58.111) (46.491) 13.008 (12.313)
28. DESPESA DE IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
(a) Do exercicio
O encargo de imposto de renda e contribuigao social no exercicio pode ser assim resumido:
Consolidado
2011 2010
Regime de apuragao
Imposto corrente
Lucro real (413) (1.463)
Lucro presumido (53.520) (50.690)
(53.933) (52.153)
Imposto diferido
Lucro real - -
Lucro presumido (7.000) (16.937)
(7.000) (16.937)
Encargo no resultado do exercicio (60.933) (69.090)

O imposto de renda e a contribui¢do social devidos sobre os lucros tributaveis 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 contribui¢éo social pela aliquota nominal e pela efetiva
estd demonstrada a seguir:

Consolidado

2011 2010
Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢ao social 293.715 324.134
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribui¢do social e das
participacdes societarias na controladora, a qual apresentou prejuizo
fiscal no exercicio, sem a constituicdo do correspondente crédito tributario 203.143 169.376
496.858 493.510
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuicdo social - % 34 34
Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da legislagao 168.932 167.793
Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
Diferenca de encargo de imposto de renda e contribui¢ao social de
sociedades controladas calculados pelo lucro presumido e pelo RET
a aliquota e bases diferenciadas (110.065) (101.696)
Outros 2.066 2.993
Encargo no resultado do exercicio 60.933 69.090

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 agdes ordindrias em circulagao durante o exercicio.

2011 2010
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 226.121 252.491
Quantidade média ponderada de agdes ordindrias emitidas (milhares) 233.293 216.790
Lucro basico por agao 0,97 1,16

(b) Diluido

O lucro diluido por agéo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de agbes ordinarias em
circulagao, para presumir a conversdo de todas as agdes ordinarias potenciais diluidas. A quantidade de acdes
calculadas conforme descrito anteriormente € comparada com a quantidade de agdes emitidas, pressupondo-se
o exercicio das opgdes de compra das agoes.

2011 2010
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 226.121 252.491
Numero médio ponderado de agbes ordinarias em poder dos acionistas
durante o ano 233.293 216.790
Preco médio de mercado da agéo ordinaria durante o ano 7,33 7,71
Numero médio ponderado de acdes sujeitas a op¢ao durante o ano - 834
Preco de exercicio para as agdes sujeitas a opg¢do durante o ano - 11,6
Numero médio ponderado de agdes que teriam sido emitidas ao prego
médio de mercado - 1.253
Lucro diluido por agao 0,97 1,16
30. CAIXA LiQUIDO APLICADO NAS OPERAGOES
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Lucro liquido antes do imposto de renda e
da contribuigéo social 226.121 252.491 293.715 324.134
Despesas (receitas) que nao afetam o
fluxo de caixa
Amortizagéo de agio 709 910 - -
Equivaléncia patrimonial (427.558) (423.671) - -
Depreciagdo e amortizacdo 4.711 3.047 5.524 5.425
Baixas - - - 3.485
Baixas de ativo imobilizado - 1.125 - 1.125
Proviséo para perdas em sociedades
investidas (1.706) 1.804 - -
Plano de opgéo de acdes 4.740 (366) 4.740 (366)
Juros provisionados 69.142 26.528 137.351 123.849
(123.841) (138.132) 441.330 457.652
Variagdes nos ativos e passivos circulantes
e de longo prazo
Contas vinculadas - - 13.004 16.807
Contas a receber 2.759 6.652 (234.126) (735.492)
Iméveis a comercializar 13.268 (40.118) (284.584) 51.158
Conta-corrente com parceiros nos
empreendimentos, liquido de parcelas
classificadas no passivo 4.689 (20.776) (2.967) (10.826)
Impostos e contribuicbes a compensar (5.967) (3.074) (13.242) (3.530)
Demais ativos 10.287 7.651 24.351 (24.676)
Fornecedores (3.605) 5.500 (6.184) 15.477
Contas a pagar pela aquisicdo de iméveis (3) (847) 28.603 10.385
Adiantamentos de clientes (175) (332) 1.727 29.841
Contribuicdes a recolher 12.413 6.757 22.782 33.396
Desconto de recebiveis (980) - - -
Demais passivos (11.486) 22.099 (1.441) 41.668
Participagao de acionistas ndo controladores - (721) 819 (14.899)
Caixa aplicado nas operacgdes (102.641) (155.291) (18.926) (133.039)
Juros pagos (52.785) - (112.845) (79.805)
Imposto de renda e contribuigdo social pagos - - (53.933) (52.153)
Caixa liquido aplicado nas atividades
operacionais (155.426) (155.291) (185.706) (264.997)

31. COMPROMISSOS

(a) Compromissos de incorporacao imobiliaria

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

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

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Unidades em estoque - - 587.580 295.791
Unidades vendidas - - 1.149.270 1.076.426
Total do custo a incorrer (*) - - 1.736.850 1.372.217

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

Dos custos a incorrer, gastos contratados e ainda nao incorridos totalizam R$ 667.386 (2010 - R$ 825.526).

(b) Compromissos com a aquisi¢ao de terrenos

O Grupo possui contratos para aquisi¢cdo de terrenos, cujo registro contabil ainda néo foi efetuado em virtude
da escritura definitiva e a correspondente transferéncia da propriedade para a Companhia, suas controladas ou
parceiros néo ter ainda sido efetivada. Referidos compromissos totalizam R$ 461.522 (2010 - R$ 446.130), dos
quais R$ 361.802 (2010 - R$ 266.823) referem-se a permutas por unidades imobilidrias a serem construidas
e R$ 99.721 (2010 - R$ 91.610) referem a participacdo no recebimento das comercializagées dos respectivos
empreendimentos.

(c) Compromissos com arrendamento mercantil operacional - Grupo como arrendatario

O Grupo arrenda os escritérios onde estdo 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 notificagdo com antecedéncia para rescindir esses contratos; os pagamentos
totais minimos de arrendamento, segundo esses arrendamentos operacionais cancelaveis, montam R$ 3.775
(31 de dezembro de 2010 - R$ 1.001).

32. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
(a) Saldos de operagées de mutuo

Controladora Consolidado

Ativo Passivo Ativo Passivo
2011 2010 2011 2010 _2011 _2010 2010
Sociedades controladas de
forma integral 4.813 8.644 5.163 56.128 - - -
Campo Belissimo Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. - - - - - - -
Sociedade em Conta de Participag&o -

Even Construterpins 3 68 - - - - -
Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. - - - - - - -
Plaza Mayor Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 1 39 - - - - -
Even Brisa Kappa Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 20 62 - - - - -
Even Brisa Delta Even Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 6 6 - - - - -
Even Brisa Zeta Even Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 3211 2384 - - - - -
Even Brisa Eta Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 87 51 - - - - -
Even Brisa Gamma Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 6 6 - - - - -
Even Brisa Omega Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 12 12 - - - - -
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imob. 231 62 - - - - -
Sociedade em Conta de Participacdo

(SCP) - Even MDR - - 215 191 - - -

Sociedades controladas com
participacao de terceiros 3.577 2.690 215 191 - - -
Aliko Investimentos Imobiliarios Ltda. 37 37 - - 18 18 -
Tricity Empreendimento e Participacdes Ltda. - - - - - - 13.224
Parqueven Empreendimentos Ltda. 87 414 - - 44 207 -
Cygnus Even Empreendimentos Ltda. 152 114 - - - 57 -
Nova Suica Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. (*) - - 3.000 - - - -
Sociedades controladas sob
controle comum 276 565 3.000 - 62 282 13.224
Sociedades controladas 8.666 11.899 8.378 56.319 62 282 13.224
Demais partes relacionadas
ABC Construtora e Incorporadora Ltda. - 4 - - - 4 -
ABC T&K Participagbes S.A. 7 7 - - 7 7 -
Outros 3.000 4.500 469 344 3.000 4.500 -
Demais partes relacionadas 3.007 4.511 469 344 3.007 4.511 13.224
11.673 16.410 8.847 56.663 3.069 4.793 13.224
Saldos apresentados no circulante - - 8.847 56.663 - - 13.224
Saldos apresentados no
nao circulante 11.673 16.410 - - 3.069 4.793 -

Os saldos mantidos com as sociedades controladas nao estao sujeitos a encargos financeiros e nao possuem
vencimento predeterminado.
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Os saldos consolidados apresentados com sociedades controladas sob controle comum decorrem do processo
de consolidagao proporcional das informacgdes contabeis, exceto o saldo da controladora com a sociedade
controlada Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (*), que foi totalmente eliminado no processo de
consolidagdo em fungdo do sécio também ter saldo com essa sociedade controlada sob controle comum, na
proporgao de sua participagéao do capital social.

(b) Remuneracao dos administradores
O pessoal-chave da Administragéo inclui os conselheiros e diretores. A remuneragcéo paga, incluindo bénus, esta
demonstrada a seguir:

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

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2011 2010

Bénus dos administradores provisionado (Nota 17 - parcela dos
administradores) 6.400 4.949
Opcao de compra de ac¢des (Nota 21.2) 4.740 1.518
17.359 11.873

33. 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$ 6.573.808 (31 de dezembro de 2010 - R$ 4.495.762), (ii) outras -

R$ 458.938 (31 de dezembro de 2010 - R$ 238.401).

2011 2010 (i) Basica - acidentes (causa subita e imprevista) no canteiro de obra tais como: danos da natureza ou de
Conselho de Administragao 468 328 forga maior, ventos, tempestades, raios, alagamento, terremoto etc., danos inerentes a construgao, emprego de
Diretoria material defeituoso ou inadequado, falhas na constru¢cdo e desmoronamento de estruturas.
Salérios e encargos 5.525 4.491 (ii) Outras - referem-se a despesas extraordinarias, desentulho, tumultos, greves, cruzadas com fundagdes etc.
Contribuigdes ao programa de seguro de vida com cobertura (b) Riscos diversos - R$ 11.475 (31 de dezembro de 2010 - R$ 3.300).
por sobrevivéncia, na modalidade (VGBL) 40 22
Demais beneficios 186 201 ADEEAGIA
6.219 5.042 Contadora - Renata Pavanelli Chaves - CRC 1SP283861/0-1

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 de dezembro de 2011, bem como o Orgcamento de Capital previsto para o exercicio de 2012. 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 supracitados documentos, informando, ainda, que os mesmos se encontram em condi¢cdes de serem votados e aprovados pelos Srs. Acionistas na
préxima Assembleia Geral Ordinaria.”

Mauricio Ribeiro de Menezes
DECLARAGAO DOS DIRETORES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Para fins do disposto nos incisos V e VI do artigo 25 da Instrucdo CVM n? 480, revisamos, discutimos e concordamos que as Demonstra¢cdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da Even
Construtora e Incorporadora S.A., refletem adequadamente a posigéo patrimonial e financeira correspondentes ao periodo apresentado.

Jediel Lima da Rocha Sérgio Bernstein

Séo Paulo, 12 de margo de 2012
Dany Muszkat
Diretor Financeiro e Rela¢des com Investidores
DECLARAGCAO 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 PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes relativas as
Demonstragcoes Financeiras da Even Construtora e Incorporadora S.A., para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.
Sé&o Paulo, 12 de margo de 2012
Dany Muszkat
Diretor Financeiro e Relagdes com Investidores

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas da

EVEN Construtora e Incorporadora S.A.

Examinamos as demonstra¢des 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 2011 e as respectivas demonstragdes 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 administracdo sobre as demonstracgdes financeiras

A administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragéo e adequada apresenta¢do das demonstracées
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 incorporagéo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a administracdo determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstragdes financeiras livres de distorcao relevante,
independentemente se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com
o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras estao livres de distor¢cdo relevante.
Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo 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 demonstracdes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliagdo de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes
financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias,
mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a eficacia desses

controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagao da adequagao das politicas contabeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela administracédo, bem como a avaliacdo da
apresentagao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opinidao sobre as demonstracoes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao patrimonial e financeira da EVEN
Construtora e Incorporadora S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e 0s seus
fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

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

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posi¢cdo patrimonial e financeira consolidada da EVEN Construtora
e Incorporadora S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas
operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas
internacionais de relatdrio financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporagéo imobiliaria no Brasil, como
aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo 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 demonstracdes financeiras
consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis as entidades de incorporagdo imobilidria
no Brasil, consideram adicionalmente a Orientacdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis. Essa orientagao trata do reconhecimento da receita desse setor e envolve assuntos relacionados
ao significado e aplicagdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda
de unidades imobilidrias, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.19. Nossa opinido ndo esta
ressalvada em fungéo desse assunto.

Outros assuntos

Demonstracoes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), preparadas
sob responsabilidade da administracao, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, cuja
apresentacdo é requerida pela legislacdo societaria brasileira para companhias abertas, mas nao é
requerida pelas IFRS. Essas demonstragbes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria
descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus
aspectos relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras preparadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil tomadas em conjunto.

Sé&o Paulo, 9 de marco de 2012

Valdir Renato Coscodai
Contador
CRC 1SP165875/0-6

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5
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even

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

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

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

As comparacdes apresentadas no relatério deste trimestre, exceto quando indicado o contrario, referem-se aos nimeros verificados
no quarto trimestre de 2011 (4T11 x 3T11).

DESTAQUES DO PERIODO

Introducéo

Fechamos o quarto trimestre com langamentos de R$ 701,4 milhdes, vendas de R$ 478 milhGes e aquisicdo de terrenos que
perfazem R$ 294 milhdes em VGV potencial - todos estes indicadores s&o referentes a parcela Even. Mais uma vez obtivemos
sucesso em nossa estratégia de high turnover, pulverizando nossos langamentos em 12 empreendimentos com VGV médio de
R$ 63 milhdes, distribuidos em trés das quatro pragcas em que atuamos (SP, RJ e RS).

No ano de 2011, lancamos R$ 2,070 milhdes (parte Even) o que se refere a 34 empreendimentos, ultrapassando em 3,5% 0 nosso
guindance de langamentos de 2011, que era de R$ 2 bilhdes. Vendemos R$ 1,623 milhdes (parte Even) e adquirimos terrenos com
valor potencial de vendas de R$ 2,2 bilhdes (parte Even).

Em R$ milhées (% Even) 1T11 2T11 3T11 4T11 2011
Lancamentos 278 643 448 701 2.070
Vendas 370 405 370 478 1.623
Aquisicao de Terrenos (VGV) 877 776 300 294 2.248
Entregas (VGV de Langamento) 351 447 173 333 1.305

Apresentamos neste trimestre velocidade de vendas (VSO) de 27% e ROE LTM de 15,3%.

Desempenho Financeiro

Concluimos o quarto trimestre de 2011 com uma posi¢éo de caixa (incluindo Contas Vinculadas) de R$ 427,1 e uma alavancagem
de 61,2% (Divida Liquida, nao considerando desconto de recebiveis/Patriménio Liquido). Enfatizamos que 68% da nossa divida
bruta (empréstimos e debéntures) € composta por financiamento a produgéo e terrenos e 32% por divida corporativa (debéntures
e CRYI's), estas ultimas vencendo R$ 326,8 milhdes a partir de 2014.

O cash burn no quarto trimestre foi de R$ 39 milhGes (variagao das dividas liquidas entre setembro e dezembro), que em sua maior
parte reflete as aquisicoes de terrenos do periodo.

Portanto, houve uma redugao deste indicador, que havia sido de R$ 83 milhdes no trimestre anterior (3T11).

O processo de repasses (financiamento bancario para os clientes) continua efetivo. Em linha com a nossa estratégia, mantivemos
um alto nivel de processos de repasses concluidos em até 90 dias (contados a partir da data de emissao da matricula individualizada
e regularizagdo dos documentos até o término do processo de repasse), conforme tabela abaixo:

Porcentual de repasses concluidos apds a entrega (por niimero de unidades)

30 dias 60 dias 90 dias YTD (09/03/2012)
1T 49% 66% 78% 99%
2T11 38% 67% 81% 96%
3T11 31% 55% 80% 94%
4T11 44% 67% N/A 76%

Conforme a tabela abaixo, nosso recebimento total de clientes (unidades em obra e concluidas) no acumulado do ano foi de R$ 1,6
bilhdo, mostrando a eficiéncia operacional da cobranca e em especial dos repasses; comprovando a qualidade da nossa carteira.
Recebimentos por trimestre (R$ mil)

1T11 2T11 3T11 4T11 2011
Unidades em obra 174.936 172.120 184.156 189.539 720.750
Unidades performadas
(concluidas) 188.240 236.599 227.124 217.798 869.762
Total 363.176 408.720 411.280 407.336 1.590.512
Land Bank

Encerramos o quarto trimestre de 2011 com banco de terrenos equivalente a R$ 6,1 bilhdes de VGV potencial de lancamento
(R$ 5,1 bilhdes sendo a parcela Even) pulverizado em 74 diferentes projetos ou fases com VGV médio de R$ 82 milhdes, em linha
com nossa estratégia de diversificagdo em ndo concentrar grandes VGVs em um tnico empreendimento. 39% no nosso /land bank
esté localizado fora do estado de SP, além de possuir curto prazo de maturacdo o que mais do que garante a execugao do nosso
guidance de langamentos de 2012, alinhado a nossa estratégia de high turnover.

Conforme podemos observar na ilustragdo abaixo, desde o 4T09 até 2T11, quando voltamos a comprar novos terrenos de
forma mais intensa, a empresa adquiriu terrenos em um ritmo médio de R$ 800 milhdes de VGV potencial de lancamento por
trimestre, somando R$ 5,6 bi. No mesmo periodo, langamos R$ 2,8 bi, ou seja, adquirimos 2 vezes mais terrenos do que lancamos,
recompondo assim o nosso /and bank. Estas aquisicdes foram baseadas em boas oportunidades de negécios.

| 797
403 ' 594
L“

Como podemos notar, este foi o segundo trimestre em que reduzimos o patamar de novas aquisi¢cdes, indicando que devemos
manter o ritmo de novas aquisi¢oes pari-passu ao volume de lancamentos. Ressaltamos que este novo ritmo de aquisicdes de
terrenos ndo compromete em nada os guidances estabelecidos.

Portanto, aliando i) a qualidade do portfolio e a efetividade na cobranca; ii) o vigoroso volume de entregas neste ano; e iii) um
ritmo mais moderado de compra de terrenos, 2012 seguramente serd um ano de geracao de caixa positiva na empresa.

Rentabilidade

A Margem Bruta de 2011, expurgando os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (divida corporativa e financiamento
a producdo), foi de 31,1%. Esta margem foi impactada de forma relevante pelo reconhecimento de receita de empreendimentos a
partir de 2007.

A safra de empreendimentos de 2007, representada em sua maioria por empreendimentos grandes, muitos fora de Sao Paulo,
apresentou uma Margem Bruta significativamente menor do que a média dos lancamentos de empreendimentos a partir de 2008.
Com o forte volume de entregas desta safra ao longo do ano de 2011, o saldo a reconhecer destes projetos decresceu, representando
apenas 1,9% do saldo de receitas a apropriar apurado em Dezembro de 2011. A Margem REF destes empreendimentos é de 23,4%.
Portanto, com as ultimas entregas destes empreendimentos, a Companhia espera uma elevagédo da margem bruta ainda em 2012.

Médias de Langamentos por Tri
(4T09-2T11)

Médias de Aquisicoes por Tri
(4T09-2T11)

Aquisicoes 22 sem 2011

)

Fortalecimento das Filiais

Pelo quarto trimestre consecutivo, continuamos bem sucedidos em nossa estratégia de aumentar a nossa relevancia nas trés
pragas em que atuamos fora do estado de SP (RJ, MG e RS). Nosso /and bank fora de SP passou de 36% em dez/2010 para 39%
em dez/2011.

Outro indicador importante é o aumento da participacéo dos lancamentos e vendas fora do estado de SP, conforme demonstrado
da tabela abaixo:

Evolucao da representatividade das 3 pracas fora de SP (RJ, MG e RS)

2010 1T11 2T11 3T11 4T11 2011
Lancamentos 19% 23% 27% 42% 36% 33%
Vendas 16% 27% 34% 40% 32% 33%
Land bank 36% 36% 42% 39% 39% 39%

Podemos notar que a participacdo dos lancamentos e vendas fora de SP foi de 33% em 2011 nestas 3 pragas; indicando a
assertividade da nossa estratégia de atuagdo em apenas 4 pragas e o aumento da relevancia destas outras 3 regides (RJ, MG e RS).

Capacidade de Execucao

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

2011 foi um ano com um forte volume de entregas de empreendimentos, o que gerou uma disponibilizagdo de mao de obra/
capacidade de execucdo mais do que suficiente para iniciarmos as novas obras do nosso pipeline, sem necessidade de novas
contratacdes. Este efeito garante para a Even uma capacidade atual instalada compativel aos guidances divulgados referentes
aos volumes de langamentos. No ano de 2011 entregamos 21 projetos que equivalem a R$ 1.305 milhdes (VGV de langamento)
e 2.932 unidades.

Cabe lembrar que somos hoje a 72 maior construtora do Pais, de acordo com o Ultimo ranking ITC Net, divulgado em margo do
corrente ano; e 95% das obras de todos os nossos projetos sao executadas pela prépria Even. Este alto grau de verticalizacao,
junto com o SAP implementado, nos garante uma maior agilidade no controle de custos de nossas obras. Enfatizamos que a
determinag@o do POC para fins de apropriagdo de receita em nossas demonstragoes financeiras, contempla o custo orgado de
nossas obras, revisado mensalmente, refletindo assim a real performance da empresa.

Even Vendas

A Even vendas conta hoje com 425 corretores, e foi responsavel por 52% das vendas dos langamentos do acumulado do ano e 67%
das vendas de remanescentes no mesmo periodo, em sua area de atuacao (SP e RJ).

Encerramos o quarto trimestre com um estoque de R$ 1,3 bilhdo em valor potencial de vendas (parte Even), sinalizando um
aumento da ordem de 25% em relagao ao 3T11, o que representa 8,5 meses de vendas (no ritmo de vendas do 4° trimestre).
Apesar das novas entregas do trimestre, o estoque pronto passou de R$ 108,5 milhdes no 3T11 para R$ 87,6 milhdes no 4T11,
indicando uma reducéo de 19% no volume de estoque concluido (sobre o total do estoque passou de 10% no 3T11 para 6% no
4T11). E importante ressaltar que este volume de estoque entregue esta pulverizado em 120 unidades de 25 diferentes projetos.
Além disso, 72% do nosso estoque é composto por unidades lancadas em 2011.
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Destaques
O quadro abaixo apresenta a comparagao dos nossos principais indicadores financeiros e operacionais consolidados do 4T11 com
03T11;e 12M11 com 12M10:

4T11 O 3T11 @ Var. (%) 12M11 @ 12M10 @ Var. (%)

Dados Financeiros

Consolidados
Receita Liquida de

Vendas e Servigos 550.802 499.578 10,3% 1.908.348 1.955.931 -2,4%
Lucro Bruto 141.461 152.645 -7,3% 520.534 535.803 -2,8%
Margem Bruta Ajustada © 30,0% 33,9% -3,9 p.p. 31,1% 30,9% 0,2 p.p.
EBITDA 97.545 100.790 -3,2% 359.031 410.002 -12,4%
Margem EBITDA 17,7% 20,2% -2,5p.p. 18,8% 21,0% -2,2p.p.
Lucro Liquido 47.397 64.417 -26,4% 226.120 252.491 -10,4%
Margem Liq. antes Part.

Minoritarios 9,1% 13,1% -4,0pp 12,2% 13,0% -0,8 p.p
Receita Liquida a

Apropriar 1.730.474 1.674.930 3,3% 1.730.474 1.599.223 8,2%
Lucro Bruto a Apropriar © 581.204 569.053 2,1% 581.204 522.797 11,2%
Margem dos Resultados

a Apropriar © 33,6% 34,0% -0,4 p.p. 33,6% 32,7% 0,9 p.p.
Divida Liquida @ 975.139 935.808 42% 975.139 647.616 50,6%
Patriménio Liquido 1.594.474 1.600.652 -0,4% 1.594.474 1.409.837 13,1%
Ativos Totais 3.489.080 3.573.380 -2,4% 3.489.080 3.060.645 14,0%
Lancamentos
Empreendimentos

Lancados 12 6 100,0% 34 33 3,0%
VGV Potencial dos

Lancamentos (100%) @ 753.532 519.811 45,0% 2.444.130 2.257.577 8,3%
VGV Potencial dos

Lancamentos (% Even) 701.438 448.401 56,4% 2.070.453 1.528.025 35,5%
Participacao Even nos

Lancamentos 93,1% 86,3% 6,8 p.p. 84,7% 67,7% 17,0 p.p.
Numero de Unidades
Lancadas 2.125 1.255 69,3% 6.332 6.515 -2,8%
Area Util das Unidades

Langadas (m?) 122.102 64.208 90,2% 388.550 679.359 -42,8%
Preco Médio de

Lancamento (R$/m2) 7.311 9.405 -22,3% 7.584 4.521 67,7%
Preco Médio Unidade

Lancada (R$/Unidade) 355 414 -14,39% 386 347 11,4%
Vendas
Vendas Contratadas

(100%) @ 559.843 467.367 19,8% 1.992.483 2.784.947 -28,5%
Vendas Contratadas

(% Even) 477.936 369.961 29,2% 1.623.240 2.064.014 -21,4%
Participacdo Even nas
Vendas Contratadas 85,4% 79,2% 6,2 p.p. 81,5% 74,1% 7.4 p.p.
Numero de Unidades

Vendidas 1.440 951 51,5% 4.638 6.895 -32,7%
Area Util das Unidades

Vendidas (m?) 90.390 78.668 14,9% 370.538 768.399 -51,8%
Preco Médio de Venda

(R$/m2) 5.219 4.803 8,7% 5.593 3.624 54,3%
Preco Médio Unidade

Vendida (R$/Unidade) 389 492 -20,9% 430 404 6,4%

Destaques
O quadro abaixo apresenta a comparagao dos nossos principais indicadores financeiros e operacionais consolidados do 4T11 com
04T10; e 12M11 com 12M10:

47110 4710 ® Var. (%) 12M11 @ 12M10 @ Var. (%)

Dados Financeiros

Consolidados
Receita Liquida de

Vendas e Servigos 550.802 568.173 -3,1% 1.908.348 1.955.931 -2,4%
Lucro Bruto 141.461 153.237 -7,7% 520.534 535.803 -2,8%
Margem Bruta Ajustada © 30,0% 31,8% -1,8 p.p. 31,1% 30,9% 0,2 p.p.
EBITDA 97.545 119.669 -18,5% 359.031 410.002 -12,4%
Margem EBITDA 17,7% 21,1% -3,4 p.p. 18,8% 21,0% -2,2 p.p.
Lucro Liquido 47.397 67.570 -29,9% 226.121 252.491 -10,4%
Margem Liq. antes Part.

Minoritarios 9,1% 11,8% -2,7 p.p. 12,2% 13,0% -0,8 p.p.
Receita Liquida a

Apropriar 1.730.474 1.599.223 8,2% 1.730.474 1.599.223 8,2%
Lucro Bruto a Apropriar © 581.204 522.797 11,2% 581.204 522.797 11,2%
Margem dos Resultados

a Apropriar © 33,6% 32,7% 0,9 p.p. 33,6% 32,7% 0,9 p.p.
Divida Liquida @ 975.139 647.616 50,6% 975.139 647.616 50,6%
Patriménio Liquido 1.594.474 1.409.837 13,1% 1.594.474 1.409.837 13,1%
Ativos Totais 3.489.080 3.060.645 14,0% 3.489.080 3.060.645 14,0%
Lancamentos
Empreendimentos

Lancados 12 8 50,0% 34 33 3,0%
VGV Potencial dos

Langamentos (100%) © 753.532 316.401 138,2% 2.444.130 2.257.577 8,3%
VGV Potencial dos

Lancamentos (% Even) 701.438 246.257 184,8% 2.070.453 1.528.025 35,5%
Participag@o Even nos

Lancamentos 93,1% 77,8% 15,3 p.p. 84,7% 67,7% 17,0 p.p.
Numero de Unidades

Lancadas 2.125 792 168,3% 6.332 6.515 -2,8%
Area Util das Unidades

Lancadas (m?) 122.102 70.960 72,1% 388.550 679.359 -42,8%
Preco Médio de

Lancamento (R$/m2) 7.311 4.459 64,0% 7.584 4.521 67,7%
Preco Médio Unidade

Lancada (R$/Unidade) 355 399 -11,2% 386 347 11,4%
Vendas
Vendas Contratadas

(100%) © 559.843 552.519 1,3% 1.992.483 2.784.947 -28,5%
Vendas Contratadas

(% Even) 477.936 436.066 9,6% 1.623.240 2.064.014 -21,4%
Participagc@o Even nas

Vendas Contratadas 85,4% 78,9% 6,5 p.p. 81,5% 74,1% 7.4 p.p.
Numero de Unidades

Vendidas 1.440 1.362 57% 4.638 6.895 -32,7%
Area Util das Unidades

Vendidas (m?) 90.390 140.392 -35,6% 370.538 768.399 -51,8%
Preco Médio de Venda

(R$/m2) 5.219 3.936 32,6% 5.593 3.624 54,3%
Prego Médio Unidade

Vendida (R$/Unidade) 389 406 -4,2% 430 404 6,4%

™ Quarto trimestre de 2011.

@ Quarto trimestre de 2010.

@ Janeiro a dezembro de 2011.

@ Janeiro a dezembro de 2010.

®  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 2011 e sem considerar os efeitos de

ajuste a valor presente.

Divergente da Nota 4.2 devido a exclusao da rubrica “Cessédo de Recebiveis”, sendo portanto a 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 langamento.

©  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 comisséo de vendas).

3

Ambiente Econémico e o Setor de Incorporacao

A combinag&o do baixo nivel de desemprego com o aumento da renda, somado a crescente disponibilidade de crédito na economia
e a manutengao da confianga do consumidor (segundo ICC - Indice de Confianga do Consumidor, medido pela FGV) s&o apontados
como os principais fatores que impulsionam a atividade econdmica brasileira.

Segundo previsdo do Secovi, 0 mercado de imdveis novos residenciais na cidade de Sao Paulo, apresentou no quarto trimestre de
2011 (outubro a dezembro) vendas totais de 8.443 unidades. A VSO média do mesmo periodo é de 13,9%. Em 2011, as vendas
totais foram de 28.316 unidades.

continua...
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No ultimo trimestre de 2011, foram lancados na Regido Metropolitana de Sdo Paulo, empreendimentos residenciais e comerciais
equivalentes a R$ 11,96 bilhdes. No ano acumulado foram langados R$ 30,31 bilhdes.

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Desempenho dos Negdcios

Ultrapassamos o nosso guidance de langamentos para o ano de 2011. Encerramos o periodo com R$ 2.070 milhdes de langamentos
(parte Even) e R$ 1.623 milhdes de vendas (parte Even).

No quarto trimestre deste ano langamos 12 empreendimentos, com VGV médio por empreendimento de R$ 63 milhdes, distribuidos
em trés das quatro pragas em que atuamos. Em linha com a nossa estratégia de diversificagao e de lancar projetos com VGV de
tamanho meédio, visando minimizar riscos de concentracao de projetos com grandes VGVs. Vendemos 32% destes langamentos
dentro do préprio trimestre - lembrando que os langamentos foram majoritariamente concentrados no final do periodo.

Vendemos no trimestre R$ 478 milhdes, dos quais 53% s&o provenientes de estoques (R$ 251 milhdes) e 47% de langamentos
(R$ 227 milhdes), a Even Vendas foi responsavel por 52% das vendas dos langamentos do acumulado do ano e 67% das vendas
de remanescentes no mesmo periodo, em sua area de atuagao. A velocidade de vendas (VSO) do trimestre foi 27%.

Para efeito de aquisicdes de novos terrenos, consideramos vender 45% durante o periodo de lancamento (aproximadamente
seis meses); 45% durante o periodo de obra; e os 10% remanescentes em até um ano apés a entrega do empreendimento. Estas
premissas se traduziriam em uma curva média de VSO de aproximadamente 20%.

Encerramos o quarto trimestre com um estoque de R$ 1,3 bilhdo em valor potencial de vendas (parte Even), sinalizando um
aumento da ordem de 25% em relagao ao 3T11, o que representa 8,5 meses de vendas (no ritmo de vendas do 4° trimestre).
Apesar das novas entregas do trimestre, o valor potencial de vendas do estoque pronto passou de R$ 108,5 milhdes no 3T11 para
R$ 87,6 milhdes no 4T11, indicando uma redugédo de 19% no valor potencial de vendas do estoque concluido (sobre o total do
estoque passou de 10% no 3T11 para 6% no 4T11). E importante ressaltar que este volume de estoque entregue esta pulverizado
em 120 unidades de 25 diferentes projetos. Além disso, 72% do nosso estoque é composto por unidades lancadas em 2011.
Entregamos no quarto trimestre 4 obras que equivalem a R$ 333,4 milhdes de VGV (parte Even), na época do langamento, relativo
a 703 unidades, perfazendo um total de entregas no ano de 2011 de 21 projetos que equivalem a R$ 1.304,9 milhdes (VGV de
lancamento parte Even) e 2.932 unidades.

No aspecto financeiro, encerramos o exercicio com caixa e aplicagdes financeiras, incluindo contas vinculadas de R$ 427,1 milhGes.
O cash burn no quarto trimestre foi de R$ 39 milhes (variagdo das dividas liquidas entre setembro e dezembro), refletindo em sua
maior parte as aquisi¢des de terrenos do periodo, as quais em 2011 somaram R$ 2,2 bilhdes em VGV.

Nosso indice de financiamento a construcao continuou elevado. Do total de projetos langados, 99% contam com financiamento
contratado e o restante em vias de contratag&o.

Acreditamos que a andlise de performance da empresa através do uso das margens extraidas dos demonstrativos financeiros
(Margem Bruta, Ebitda e Liquida), devem ser analisadas por um periodo maior do que apenas um trimestre. Conforme grafico
abaixo, em que demonstramos essas margens utilizando como base a somatéria dos nimeros dos ultimos doze meses de cada
trimestre, percebemos estabilidade em todos os indicadores demonstrados:
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E importante destacar que a Even atualiza o custo orgado dos empreendimentos mensalmente, ndo apenas considerando a
variagédo do INCC no periodo, mas considerando o custo orcado efetivamente revisado pela area técnica. Nosso custo orcado,
portanto, reflete a inflacao real incidente na mao de obra, matéria prima e equipamentos, bem como outras eventuais mudancas
técnicas que causem impacto no orgamento. Esta apuragao sistematica resulta em uma menor oscilagao das margens reportadas,
inobstante as mudancas de mercado e a pressao constante de custos no setor.

Sustentabilidade

As praticas de sustentabilidade comegaram a ser adotadas na Even a partir de 2007, tendo como foco as obras. Entre alguns itens
implementados estdo o uso de kits de portas e batentes com certificagdo FSC (Forest Stewardship Council), adogdo de formas
para concreto em pldstico e separacgéo e reutilizagao dos residuos gerados nas obras, dos quais 71,7% foram reaproveitados em
2010. A companhia investe também na capacitacao dos profissionais, em projetos voltados a alfabetizacao, formacao de mao de
obra e campanhas de saude.

A Even tem por principio a preocupagao com o entorno e com seus demais stakeholders. Isso inclui desde a¢des junto a comunidade
até iniciativas para melhorar a convivéncia durante a execugédo das obras. O produto entregue ao cliente reflete a preocupagéao com
a sustentabilidade, ao adotar sistemas que permitem economia de dgua e energia elétrica, a quantificacdo de nossas emissoes de
gas efeito estufa, além de facilidade de manutencéao reduzindo a gerag&o de entulho.

Divulgamos em 2011 a terceira edicdo do nosso Relatério de Sustentabilidade o qual apresentou uma grande evolugéo nos
indicadores de desempenho, o que permitiu cumprir os requisitos do nivel B+ das diretrizes GRI (Global Reporting Initiative).
Outra novidade foi a auditoria realizada pela BSD Consultoria, conferindo ainda mais transparéncia as informacdes do relatdrio.
A Even tem construido uma cultura organizacional que privilegia praticas de sustentabilidade; assim, o relatério tem sido mais
que apenas um instrumento de divulgacao, configurando-se com uma verdadeira ferramenta de gestdo. Para maiores detalhes
sobre nossas praticas de sustentabilidade e o contetido do nosso Relatério de Sustentabilidade de 2011, favor acessar o link:
http://www.even.com.br/sustentabilidade/pt-br/index.html

Devido ao comprometimento e esforgos nos ultimos anos da Companhia, conquistamos reconhecimentos por projetos e agoes
desenvolvidos a exemplo de termos figurado entre as 3 finalistas do Prémio Green Building Brasil.

A Even foi a primeira empresa do setor a divulgar seu inventario de carbono, compartilhando sua metodologia com o mercado.
O projeto, que vinha sendo desenvolvido ha dois anos contou com uma empresa de consultoria, seguindo as normas da ISO
14.064-1, bem como as especificagdes do GHG Protocol. O préximo passo, que ja estd em andamento, é o do programa que visa
reduzir a emissao de gas carbdnico no processo construtivo.

A Even foi a primeira, e permanece por 3 anos consecutivos como a Unica empresa do setor de construcéo civil a integrar a carteira
do ISE - indice de Sustentabilidade Empresarial, da BM&FBovespa. O ISE 2011/2012 é composto por 37 empresas que possuem
reconhecido comprometimento com a responsabilidade social e sustentabilidade empresarial.

DESEMPENHO OPERACIONAL

Incorporacéo

Langamentos do Periodo

No 4T11 langamos 12 novos empreendimentos sendo, 7 na Grande Sao Paulo, 2 no Rio de Janeiro e 3 no Rio Grande do Sul,
totalizando R$ 753,5 milhdes em VGV lancado (R$ 701,4 milhdes se considerada apenas a parcela da Companhia).

A tabela abaixo identifica cada um destes langamentos:

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

EN

‘,.

As tabelas abaixo mostram os langamentos agrupados por segmento:

Lancamentos 4T11

VGV Total VGV Even Valor Médio
Empreendimento Cidade _ (R$ milhares) (R$ milhares) _ Unidades % Even da Unidade
Cenario da Vila Séao Paulo 55.013 55.013 87 100,0% 632
RED Tatuapé Sao Paulo 149.486 149.486 356 100,0% 420
Feel Cidade Universitaria S&o Paulo 37.310 37.310 115 100,0% 324
Pateo Vila Pompéia Séao Paulo 69.450 61.116 171 88,0% 406
Spot Office Moema Sao Paulo 49.014 49.014 91 100,0% 539
Villaggio Nova Carrdao Sé&o Paulo 55.361 55.361 208 100,0% 266
Window Belém S&o Paulo 42.208 42.208 148 100,0% 285
Prime Design Offices Rio de Janeiro 51.918 51.918 286 100,0% 182
Viverde Residencial Rio de Janeiro 99.883 84.900 324 85,0% 308
Baltimore Office Park Sul 42.041 33.633 158 80,0% 266
Moulin Quintino Sul 78.381 62.705 85 80,0% 922
Viva Vida Club Canoas - Brita Sul 23.467 18.774 96 80,0% 244
Total 753.532 701.438 2.125 93,1% 355

—
701.438

VGV Lan¢camento

. 3T11

4T11
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VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 23.467 18.774 11.169 96 3%
Emergente 176.921 168.513 32.863 629 24%
Médio 373.831 350.515 55.969 938 50%
Médio-Alto 78.381 62.705 11.634 85 9%
Comercial 100.932 100.931 10.467 377 14%
753.532 701.438 122.102 2125 100%
Acessivel; 3%
Emergente; 24%
Comercial; 14%
Médio-Alto; 9%
Médio; 50%
Lancamentos 12M11
VGV Total VGV Even Area Util %
Segmento (R$ milhares) (R$ milhares) (m?) Unid. Even
Acessivel 208.816 125.742 65.237 1.004 6%
Emergente 201.271 180.688 38.308 757 9%
Médio 1.111.149 956.029 170.401 2.358 46%
Médio-Alto 330.058 275.472 45.216 401 13%
Alto 139.619 87.343 17.434 83 4%
Comercial 453.217 445179 51.955 1.729 22%
2.444.130 2.070.453 388.551 6.332 100%
As tabelas abaixo mostram os lancamentos agrupados por regiao:
Médio; 46%
Emergente; 9%
Acessivel; 6%
Alto; 4%
Médio-Alto; 13%
Comercial; 22%
Lancamentos 4T11 por Regiao
VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Sao Paulo 457.842 449.508
Sul 143.889 115.112
Rio de Janeiro 151.801 136.818
753.532 701.438
RJ; 20%
Grande SP; 64%
RS; 16%
Lancamentos 12M11 por Regiao
VGV Total VGV Even
Regido (R$ milhares) (R$ milhares)
Sao Paulo 1.559.411 1.392.973
Sul 414741 308.902
Minas Gerais 53.586 45.548
Rio de Janeiro 416.392 323.029
2.444.130 2.070.453
RJ; 16%
MG; 2% Grande SP; 67%
RS; 15%

even.com.br
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Comercializacao

even

As vendas contratadas no trimestre somaram R$ 559,8 milhdes (R$ 477,9 milhdes se considerada apenas a parcela da Companhia),

sendo 47% oriundo de langamentos do trimestre e 53% de estoque.

Comercializacao

- 3TN

4T11

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

+29,2% 477.936
369.961

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

—

J

. até 2006;1%

y 2007; 10%
.‘/‘)
4"“
2011;61% | 2008; 13%
\ 2009; 3%
“
~ 2010; 12%

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

Vendas 4T11 por Regiao

A abertura da comercializagao por segmento de langamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo: Regido R$Vn(3i\llh1::::sl) R:S'n\illhEa‘::rs‘) %
4T11 Séao Paulo 359.353 325.698 69%
Vendas Total Vendas Even Area Util %  Minas Gerais 8.505 6.890 1%
Segmento (R$ mil) (R$ mil) (m2) Unid. Even  Sul ) 81.078 62.636 13%
Acessivel 64.799 41.428 13.921 202 9%  Riode Janeiro 110.907 82.713 17%
Emergente 79.972 73.346 15.698 302 15% 559.843 477.937 100%
Médio 222.853 192.343 30.496 549 40%
Médio-Alto 76.401 62.400 14.949 91 13% T —
Alto 32.875 26.842 5.254 16 6% \
Alto Luxo (858) (858) (447) 1) - RJ: 17% b
Loteamento 453 79 1.201 1 - ’ ——
Comercial 83.348 82.356 9.317 280 17%
559.843 477.936 90.389 1.440 100% \
1 MG; 1% ] Grande SP; 69%
Acessivel; 9% Emergente; 15% /'
- //
RS; 13% ——
Comercial; 17% p
Vendas 12M11 por Regiao
. ro VGV Total VGV Even
Alto; 6% Médio; 40% Regido (RS milhares) (RS milhares) %
J Sao Paulo 1.259.728 1.084.731 67%
4 Minas Gerais 100.005 91.089 6%
A . 470, Sul 238.107 166.575 10%
Médio-Alto; 13% Rio de Janeiro 394.643 280.845 17%
1.992.482 1.623.240 100%
12M11
Vendas Total Vendas Even T —
Segmento (R$ mil) (R$ mil) Area Util (m?) Unid. % Even .
Acessivel 175.627 98.337 62.286 750 6% RJ: 17% \
Emergente 232.537 204.373 49.040 754 13% ’ —
Médio 767.044 636.319 116.892 1.535 39% N
Médio-Alto 294.973 243.867 48.393 362 15%
Alto 187.644 131.451 28.579 113 8% Grande SP; 67%
Alto Luxo 17.399 16.944 2.329 6 1%
Loteamento 15.905 2.783 23.156 45 - MG; 6%
Comercial 301.353 289.166 39.864 1.073 18% .
1.992.482 1.623.240 370.538 4.638 100% et
. RS; 10%
= B9
Comercial; 18% fcessivel; 6% -
. 0,
Alto Luxo; 1% Emergente; 13% Estoque de Unidades
Em 31 de dezembro de 2011, possuiamos unidades a comercializar que totalizavam, na parcela Even, R$ 1.348 milhdes em VGV
Alto; 8% (R$ 1.627 milhdes se considerada a parcela total). As participagdes utilizadas na consolidagédo do VGV Even foram as mesmas
consideradas na apuragao dos saldos de iméveis em construgdo 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
y Ano (RS milhares) (R$ milhares) % Unidades
y Até 2004 597 509 - 2
Médio-Alto; 15% e 2005 732 558 - 2
y 2006 8.152 3.876 - 7
sdio: 299 2007 110.519 106.351 8% 135
Médio; 39% 2008 127.528 76.350 6% 122
- 2009 70.696 50.616 4% 216
2010 212.217 137.069 10% 322
A abertura da comercializac@o por ano de lancamento do produto pode ser verificada nas tabelas abaixo: 2011 1.096.870 972.387 72% 2.818
4T11 Total ) 1.627.313 o 1.347.716 B 199,0% N 3.624
Uma outra forma de analisar o nosso estoque é separando pelo ano de previsdo de conclusdo. Esta andlise estd ilustrada na tabela
Vendas Total Vendas Even ; . abaixo (em milhares de reais):
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) Area Util (m?) Unidades % Even Estoque a Valor % do
Até 2006 3.535 3.371 153 (1) 1%  Ano de Previsdo de Conclusao de Mercado Estoque
2007 38.119 37.474 9.651 39 8%  Unidades ja concluidas 87.567 6%
2008 59.594 34.796 8.761 105 7% 2012 149.361 1%
2009 16.576 16.398 3.646 32 3% 2013 348.988 26%
2010 39.252 26.999 7.627 54 6% 2014 665.493 50%
2011 402.767 358.898 60.551 1.211 75% 2015 96.307 7%
559.843 477.936 90.389 1.440 100 Jotal . )  1.347.716 _ o 100%
. - ) . Temos R$ 88 milhdes (6% do estoque) em VGV de unidades de empreendimentos entregues e néo vendidas, dividido em 25
diferentes empreendimentos e que representam 120 unidades.
e Outro ponto bastante importante é o percentual vendido de empreendimentos lancados em cada safra, totalmente em linha com
. . ».  até 2006; 1% nossos estudos de viabilidade.
o/ Dos empreendimentos que serdo concluidos até o fim de 2012, estamos com 94% vendidos.
)/’ 2007; 8% Adicionalmente, 72% do VGV do nosso estoque é composto por unidades langadas em 2011, indicando que o nosso estoque de
y — unidades para comercializar € muito jovem.
As unidades a comercializar indicam uma margem bruta potencial de 32,9%, assumindo os custos totais das unidades em
f 2008; 7% estoque (excluindo-se o custo a incorrer das unidades néo langadas de empreendimentos faseados no total de R$ 144 milhdes).
2011: 75% ‘J Para o célculo desta margem bruta, j& deduzimos a aliquota de PIS e COFINS de cada empreendimento, bem como taxas de
’ | comercializagdo pagas as empresas imobiliarias.
| 2009; 3%
— 2010; 6%
y 2012 94% 6%
10, )
-— 2013 79% 21%
Vendas Total Vendas Even
Ano Lancamento (R$ milhares) (R$ milhares) Area Util (m?) Unidad % Even 2014 55% 45%
Até 2006 5.516 4.847 655 7 1%
2007 175.218 167.001 40.308 240 10%
2008 334.810 206.779 50.562 432 13% 2015 73% 27%
2009 49.951 49.958 9.170 56 3%
2010 294.733 199.210 87.930 601 12% . % vendido % néo vendido
2011 1.132.254 995.445 181.913 3.302 61%
1.992.482 1.623.240 370.538 4.638 100%
even.com.br CatitEn
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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 aquisicdo do terreno e o lancamento do produto. Focamos nossa estratégia no “Core Business” da empresa e nao
privilegiando a especulagdo imobilidria. Todos os nossos estudos de viabilidade levam em consideragao o custo de capital
(custo de dinheiro no tempo). Estamos em posigdes de lideranga nos mercados de Sao Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do
Sul e aumentando presenga no Rio de Janeiro, praga em que ficamos com a 72 colocagéo no ano de 2010 (segundo o ultimo
ranking de langamento elaborado pela Ademi-RJ).

Os terrenos totalizam 2.992.387 m2, que permitem & Companhia lancar aproximadamente R$ 6,1 bilhdes em produtos imobiliarios
(R$ 5,1 bilhdes se considerada apenas a parcela estimada da Even no VGV esperado) e representam potencial para 74 langamentos.

A tabela mostra os terrenos adquiridos pela Companhia, por empreendimento, em 31 de dezembro de 2011:
) VGV Esperado

Data de Areas (m?) Uni- (R$ milhares)
Empreendimento Regido Compra Terreno Util dades Total Even
Anhaia Melo Grande S&o Paulo fev-10 18.050 18.463 320 64.621 64.621
Atlantida F1 Sul mai-10 43.311 6.171 128 67.218 26.887
Atlantida F2 Sul mai-10 24.655 3.643 84 38.264 15.306
Atlantida F3 Sul mai-10 23.424 3.476 81 36.353 14.541
Cabral Sul mai-08 5.118 2.779 37 38.220 19.110
Coliseu F1 Nordeste jan-08 4.660 13.663 108 48.788 48.788
Coliseu F1 Nordeste jan-08 4.660 13.663 108 48.788 48.788
DUO Minas Gerais jul-07 8.228 16.317 131 107.103 91.038
Monterosso Minas Gerais mai-07 9.511 20.094 178 130.753 130.753
Nagdes Unidas

Riverside F1 Grande Séao Paulo jan-07 8.734 14.503 288 359.550 179.775
Nagdes Unidas

Riverside F2 Grande S&o Paulo jan-07 4.566 11.057 386 187.963 93.982
Roseira F2

Horizonte Interior de Sao Paulo jul-08 20.024 9.489 350 66.510 30.462
Roseira F3 Grande Sao Paulo jul-08 40.805 11.787 425 57.990 26.559
Roseira F4 Grande Sao Paulo jul-08 32.454 17.309 604 85.006 38.933
Roseira F5 Grande Séao Paulo jul-08 38.394 17.523 650 85.589 39.200
Saturnino Il -

Quadra H Sul jun-08 5.562 4.067 129 32.244 16.122
Sorocaba - F1 Grande S&o Paulo nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
Sorocaba - F2 Grande S&o Paulo nov-07 6.380 36.970 152 53.665 53.665
Taubaté - F2 Grande S&o Paulo out-07 5.014 8.644 137 24.282 24.282
Vale do Sereno F1 Minas Gerais jun-08 6.040 8.382 66 58.297 49.552
Vale do Sereno F2 Minas Gerais jun-08 6.741 9.354 55 65.058 55.299
Vale do Sereno F3 Minas Gerais jun-08 7.930 11.005 83 76.537 65.056
Terreno | Grande Séo Paulo jul-10 19.685 21.290 327 113.220 113.220
Terreno Il Sul jul-11 2.784 2.674 72 26.342 21.073
Terreno Il Grande S&o Paulo jul-10 19.685 21.290 327 113.220 113.220
Terreno IV Minas Gerais jul-09 4.237 5.913 72 41.295 41.295
Terreno V Grande Sao Paulo jul-10 8.970 17.180 302 77.369 77.369
Terreno VI Grande S&o Paulo mai-11 2.677 9.877 26 118.207 118.207
Terreno VII Grande Séao Paulo jul-10 19.685 21.290 327 113.220 113.220
Terreno VIl Sul ago-11 4.415 7.363 104 26.157 20.926
Terreno IX Grande Séao Paulo set-10 3.588 6.305 148 53.594 26.797
Terreno X Sul ago-11 4.183 5.584 99 24.781 19.825
Terreno XI Sul ago-11 8.366 11.169 198 49.562 39.650
Terreno Xl Grande Sao Paulo jun-11 2.458 5.467 126 72.604 72.604
Terreno XIII Sul out-10 10.828 18.110 391 102.514 82.011
Terreno XIV Sul mai-10 744.965 134.039 356 113.294 90.635
Terreno XV Sul mai-10 744.965 134.039 356 113.294 90.635
Terreno XVI Sul mai-10 744.965 134.039 356 113.294 90.635
Terreno XVII Grande S&o Paulo nov-10 10.727 21.287 192 140.210 140.210
Terreno XVIII Sul out-10 10.828 18.110 391 102.514 82.011
Terreno XIX Grande Sao Paulo jun-11 4.976 12.943 190 71.185 71.185
Terreno XX Grande Sao Paulo jul-11 5.428 10.487 179 51.911 51.911
Terreno XXI Grande S&o Paulo abr-11 2.975 9.488 94 66.011 66.011
Terreno XXII Grande Sao Paulo out-11 1.851 7.035 180 89.580 89.580
Terreno XXIlI Grande Séao Paulo out-11 4.540 7.643 104 103.500 51.750
Terreno XXIV Grande Séao Paulo nov-10 5.420 12.444 309 84.701 84.701
Terreno XXV Grande S&o Paulo nov-10 7.798 27.042 473 121.879 121.879
Terreno XXVI Grande S&o Paulo nov-10 5.199 18.028 316 81.253 81.253
Terreno XXVII Grande S&o Paulo set-10 5.262 10.857 185 50.608 50.608
Terreno XXVIII Sul jul-11 4.788 5.515 90 37.913 30.331
Terreno XXIX Grande Séao Paulo dez-11 20.273 49.672 400 320.732 320.732
Terreno XXX Rio de Janeiro jun-11 14.243 26.320 376 138.882 138.882
Terreno XXXI Rio de Janeiro jun-11 14.243 26.320 376 138.882 138.882
Terreno XXXII Grande Séao Paulo nov-10 3.382 9.853 254 82.761 82.761
Terreno XXXIII Grande S&o Paulo nov-11 5.653 13.528 201 78.018 78.018
Terreno XXXIV Rio de Janeiro jun-11 10.682 19.740 282 104.162 104.162
Terreno XXXV Sul set-10 33.831 17.381 292 79.670 63.736
Terreno XXXVI Sul set-10 28.550 14.668 231 67.233 53.787
Terreno XXXVII Sul set-10 33.287 8.350 198 87.670 35.068
Terreno XXXVIII Sul set-10 12.848 2.479 83 33.837 13.535
Terreno XXXIX Grande Séao Paulo dez-11 3.723 6.671 110 40.626 36.563
Terreno XL Grande S&o Paulo dez-10 1.671 6.007 170 51.345 51.345
Terreno XLI Grande S&o Paulo fev-11 1.523 6.084 120 112.822 112.822
Terreno XLII Grande S&o Paulo mar-11 1.497 2.773 27 52.379 52.379
Terreno XLIII Grande S&o Paulo mar-11 4.237 8.224 122 44.362 44.362
Terreno XLIV Minas Gerais ago-11 13.325 12.014 252 46.810 46.810
Terreno XLV Grande Sao Paulo fev-11 18.007 14515 230 95.604 95.604
Terreno XLVI Rio de Janeiro dez-11 1.194 5.763 145 56.711 56.711
Terreno XLVII Rio de Janeiro mar-11 5.934 6.910 94 40.560 34.476
Terreno XLVIII Rio de Janeiro nov-11 1.890 6.011 201 69.841 69.841
Terreno XLVIX Sul abr-11 7.426 8.898 213 57.799 46.239
Terreno L Rio de Janeiro jul-11 1.866 4.883 190 50.922 50.922
Terreno LI Grande Sao Paulo jun-11 3.546 10.491 154 58.954 58.954
Terreno LII Grande S&o Paulo jun-11 2.667 6.752 26 114.926 57.463

2.992.387 1.306.144 15.689 6.085.204 5.083.190

Abaixo podemos ver nosso land bank por estimativa de ano de langamento. Cabe ressaltar que nos ultimos dose meses adquirimos
novos terrenos que perfazem um total de R$ 2,2 bilhdes de VGV potencial de langamento (% Even), ou seja, nos ultimos 12 meses
compramos aproximadamente o mesmo volume de VGV que langamos no mesmo periodo.

| 2.500

2.583

. Land Bank Adquirido

2012

2013 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 2011:

R$ milhares
Adiantamento para aquisi¢do de terrenos 98.843
Estoque de terrenos @ 318.533
Estoque de terrenos (off-balance) © 461.522
Land Bank 878.898
Divida de terrenos @ (19.070)
Divida de terrenos (off-balance) © - Inclui permuta financeira (99.721)
Permuta (off-balance) - permuta fisica (361.802)
Land Bank (liquido de dividas e compromissos) 398.305

™ Nota 10 - terrenos nao langados e sem escritura (parcela paga encontra-se refletida contabilmente).

@ Nota 10 - terrenos nao lancados com escritura (refletidos contabilmente).

@ Nota 31 (b) - terrenos nao langados (néo refletidos contabilmente).

@ Divida de terrenos cujo empreendimento ainda néo foi langado e que temos escritura (integra o passivo contébil, onde também
estao refletidas as dividas de terrenos cujo empreendimento ja foi langado).

®  Nota 32 (b) - terrenos nao langados (compromisso nao refletido contabilmente que complementa o que pagamos no item
Land Bank).

even.com.br
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Conforme mencionado na Nota 2.9, os terrenos s&o refletidos contabilmente apenas por ocasiao da obtencéo da escritura definitiva,
independente do grau de negociacado dos terrenos.
As tabelas abaixo fornecem a abertura dos terrenos negociados por segmento de mercado e por localizagao:

i VGV Esperado
Nimero Areas (m?) (R$ milhares)

Produto de Lang. Terreno Util _ Unidades Total Even % Even
Acessivel 14 221.216 176.812 4.351 845.949 608.780 12%
Emergente 26 303.456 373.005 5.902 2.002.948 1.871.374 37%
Médio 6 108.387 93.143 669 290.459 205.358 4%
Médio-Alto 11 86.648 167.078 1726  1.294.382 1.083.492 21%
Alto - - - - - - -
Alto-Luxo 2 5.345 16.630 53 233.133 175.670 4%
Comercial 12 32.441 77.359 1.921 1.078.451 866.611 17%
Loteamento 3  2.234.894 402.117 1.067 339.882 271.905 5%
Total 74  2.992.387 1.306.144 15.689 6.085.204  5.083.190 100%
Loteamento; 5%
Comercial; 17% .
Acessivel; 12%
Alto-Luxo; 4%
53% até 500 mil
Médio-Alto; 21%
Emergente; 37%
Médio; 4%
i VGV Esperado
Nimero Areas (m?) (R$ milhares)
Localizacdo de Lanc. Terreno Util _ Unidades Total Even % Even
Minas Gerais 7 56.012 83.079 837 525.852 479.803 9%
Rio de Janeiro 7 50.056 95.950 1.664 599.960 593.876 12%
Sao Paulo 37 357.880 547.748 8.735  3.547.131 3.009.410 59%
Sul 20  2.499.096 542.553 3.888  1.248.175 872.063 17%
Outros 3 29.343 36.814 565 164.086 128.038 3%
Total 74  2.992.387 1.306.144 15.689 6.085.204  5.083.190 100%
Rio de Janeiro; 12%
Land Bank fora |
de SP: 39%
Sao Paulo; 61%
Minas Gerais; 10%
Sul; 17%
Construcao

Capacidade Operacional

2011 foi um ano com um forte volume de entregas de empreendimentos, o que gerou uma disponibilizagdo de médo de obra/
capacidade de execugd@o mais do que suficiente para iniciarmos as novas obras do nosso pipeline, sem necessidade de novas
contratacdes. Este efeito garante para a Even uma capacidade atual instalada compativel aos guidances divulgados referentes
aos volumes de langamentos. No ano de 2011 entregamos 21 projetos que equivalem a R$ 1.305 milhdes (VGV de langamento)
e 2.932 unidades.

Cabe lembrar que somos hoje a 72 maior construtora do Pais, de acordo com o Ultimo ranking ITC Net, divulgado em margo do
corrente ano; e 95% das obras de todos os nossos projetos sao executadas pela prépria Even. Este alto grau de verticalizagao,
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, refletindo assim a real performance

HORARIO MAXIMO PARA APROVAGAO FINAL: BEC 17H DO DIA ANTERIOR A PUBLICAGAO

da empresa.
Os principais indicadores que comprovam a nossa capacidade operacional instalada podem ser analisados na tabela abaixo:
2009 2010 2011 1T11 2T11 3T11 4T11
Canteiro de obras ativos 52 52 62 56 60 55 62
Empreendimentos entregues 15 17 21 5 7 5 4
Unidades entregues 1.688 2.204 2.932 662 885 682 703
VGV total unidades
entregues (R$ milhdes) 823 1.214 1.346 351 447 194 333
VGV parte Even unidades
entregues (R$ milhdes) 581 939 1.305 351 447 173 333
O Valor considerando os pregos de venda da época do langamento.
Carteira de Obras
Custo a Incorrer
Custo a Incorrer Unidades Custo a
Unidades Vendidas em Estoque Incorrer )
Ano (R$ milhdes) (R$ milhées) (R$ milhoes)
2012 696,8 2221 918,9
2013 409,7 309,4 719,1
2014 42,8 56,1 98,8
Total 1.149,3 587,6 1.736,8

O Incluindo custo a incorrer total dos empreendimentos faseados (R$ 144 milhdes).

Crédito, Cobranca e Custeio Operacional

Recebiveis Contratados

Do total de recebiveis de R$ 3.838,4 milhdes, (contas a receber apropriado + contas a receber a apropriar no balango) R$ 765,3
milhdes serdo recebidos durante o periodo de construgéo, ou seja, recebiveis de unidades nao concluidas, de acordo com o
cronograma abaixo:

Ano Valor (R$ milhdes)
2012 580,9
2013 119,9
2014 64,5
2015 -
Total 765,3

Levando-se em consideracdo a hipdtese de recebimento integral na data da entrega dos empreendimentos, a parcela de
R$ 3.073,1 milhdes transformar-se-a em recebiveis de unidades concluidas (recebiveis performados), de acordo com o seguinte

cronograma:

Ano Valor (R$ milhdes)
2012 1.626,3
2013 938,0
2014 476,2
2015 32,7
Total 3.073,1

Lembrando que estes valores poderdo ser quitados pelo cliente, repassados para os bancos (financiamento para o cliente) ou
securitizados.

Fi i a Producgédo

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

Em 2011 aprovamos 31 contratos que somam R$ 872,3 milhdes (parte Even R$ 790,5 milhdes), dos quais ha parcelas ainda nao
desembolsadas, o que ocorrera de acordo com o andamento da obra destes projetos. Esses valores traduzidos para VGV significam
R$ 2.227,2 milhdes (parte Even R$ 2.016,2 milhdes).

continua...
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Repasses Evolucao Financeira
O processo de repasses (financiamento bancario para os clientes) continua efetivo. Em linha com a nossa estratégia, mantivemos Empreendimento Lancamento % Even % Vendido do Custo
um alto nivel de processos de repasses concluidos em até 90 dias (contados a partir da data de emiss@o da matricula individualizada 31/12/11 30/09/11 31/12/11 30/09/11
e regularizagao dos documentos até o término do processo de repasse), conforme tabela abaixo: Paulistano -
Porcentual de repasses concluidos apés a entrega (por niimero de unidades) unidades nao lancadas 2708 30% - - 63% 53%
YyTD Plaza Mayor Ipiranga 2708 100% 100% 98% 100% 98%
30 dias 60 dias 90 dias (09/03/2012)  Vida Viva Golf Club 2T08 100% 100% 92% 100% 100%
1T11 49% 66% 78% 99%  Cinecitta (12 fase) 3T08 85% 96% 95% 87% 77%
2T11 38% 67% 81% 96% Incontro 3708 100% 100% 100% 100% 100%
3T11 31% 55% 80% 94%  Montemagno 3708 100% 100% 100% 100% 100%
4T11 44% 67% N/A 76%  Pleno Santa Cruz 3708 100% 100% 100% 100% 99%
Recebimentos Timing o 3708 100% 100% 100% 100% 100%
Conforme a tabela abaixo, nosso recebimento total de clientes (unidades em obra e concluidas) no acumulado do ano foi de R$ 1,6 Vida Viva Jardim Italia 3108 100% 100% 100% 100% 100%
bilhdo, mostrando a eficiéncia operacional da cobranca e em especial dos repasses; comprovando a qualidade da nossa carteira. ~ Vida Viva Vila Guilherme 3708 100% 100% 100% 100% 100%
. . . Arte Luxury Home Resort 4708 50% 99% 98% 100% 100%
Recebimentos por trimestre (R$ mil) E-Office Design Berrini 4708 50% 97% 97% 99% 90%
! 1T 211 3T 4T 2011 Montemagno (22 fase) 4708 100% 100% 100% 100% 100%
Unidades em obra 174.936 172.120 184.156 189.539 720750  Plaza Mayor Ipiranga (2° fase) 4T08 100% 100% 100% 100% 8%
U(’;g’:gﬁl?dgz;mfmadas 188,240 236,59 257 124 17708 ago.7gp  Honoré Bela Vista 1709 50% 100% 100% 100% 100%
. . . . . ; ; o o o o o
Total 363.176 408.720 411.280 407.336 1.590.512 ?gﬁ;ﬂgﬁﬂ: '_Bﬁ)"éa Hgg ig,,jj 1834: SS;: 18(1)02 12%:
Distratos e Inadimpléncia Shop Club Guarulhos (12 fase) 1709 100% 98% 97% 95% 86%
Nossas vendas séo sempre informadas liquidas de distratos, conforme mencionado na Nota 2.19 (a), o encargo relacionado com a  Cinecitta (22 fase) 2T09 85% 96% 95% 87% 77%
comissao de venda é de responsabilidade do adquirente do imével, ndo incorporando o prego de venda da Companhia. Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100% 98% 97% 95% 86%
A politica da Even é monitorar de perto o comportamento de pagamento dos nossos clientes, desligando rapidamente eventuais Terra Nature - Jatoba 2T09 46% 50% 64% 99% 97%
problemas identificados, de forma a permanecermos com uma carteira adimplente e com alta taxa de sucesso no momento do  Terra Nature - Cerejeiras 2T09 46% 96% 96% 95% 81%
repasse. Spazio Vitta Vila Ema 2T09 100% 99% 98% 97% 89%
A Shop Club Vila Guilherme 2T09 100% 99% 99% 100% 100%
DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO Atual Santana 2T09 100% 81% 73% 100% 98%
Receita de Vendas e Servigos Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100% 99% 99% 97% 89%
No 4T11, obtivemos uma receita bruta de vendas e servigos de R$ 571,4 milhdes, o que representou um aumento de R$ 53,2 Oscar Freire Office 3T09 100% 100% 100% 99% 89%
milhdes (10,3%) em relagdo a receita bruta operacional do terceiro trimestre de 2011. Terra Nature - Nogueira 3T09 46% 87% 87% 86% 70%
4T11 3T11  Terra Nature - Pau-Brasil 3T09 46% 32% 24% 96% 95%
Receita Reconhecida Receita Reconhecida  Duo Alto da Lapa 3T09 100% 100% 100% 92% 81%
Ano de Lancamento (R$ milhares) % (R$ milhares) % Altto Pinheiros 3T09 100% 100% 100% 81% 71%
Até 2005 6.522 0,6% 15.641 3,3%  Allegro Jd. Avelino 3T09 100% 100% 100% 88% 74%
2006 2.571 0,3% 701 0,2%  The One 4T09 100% 89% 85% 89% 76%
2007 49.611 13,6% 43.677 8,6%  Alegria 4T09 100% 92% 86% 79% 63%
2008 88.249 27,0% 124.665 24,4%  Ideal 4T09 100% 100% 100% 73% 59%
2009 128.126 21,7% 126.197 24,7%  Near 4709 100% 100% 99% 65% 48%
2010 133.618 18,7% 106.173 20,6%  Praga Jardim 4709 100% 94% 90% 57% 40%
2011 152.576 18,1% 92.923 18,2%  Novita Butanta 4T09 100% 100% 100% 94% 80%
561.273 100,00% 509.977 100,00%  VV Clube Iguatemi (Granada) 4T09 50% 68% 69% 67% 54%
Casa do Sol (Jade) 4T09 50% 91% 91% 86% 73%
Novita Butanta (22 fase) 1T10 100% 100% 100% 94% 80%
Ify 561.273 Code _ 1T10 100% 91% 90% 49% 40%
. . Soho Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 100% 68% 55%
Receita Reconhecida 509.977 Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 100% 68% 55%
Montemgano (32 fase) 1T10 100% 100% 99% 100% 100%
Passeio 1T10 35% 100% 100% 91% 80%
I Nouveau Vila da Serra 2T10 43% 100% 99% 47% 39%
. 3T VV Clube Moinho 2710 50% 96% 97% 54% 47%
Passione 2T10 100% 100% 99% 67% 50%
4T11 Bela Cintra 2T10 50% 98% 98% 50% 42%
Code Berrini 2T10 80% 100% 99% 52% 45%
Concept 2T10 100% 64% 64% 47% 42%
Caminhos da Barra 2T10 100% 97% 94% 75% 54%
Dream 2T10 50% 95% 97% 63% 49%
J Sena Madureira 3T10 100% 100% 99% 65% 56%
Royal Blue 3T10 50% 95% 95% 35% 27%
Ideal Brooklin 3T10 67% 77% 63% 47% 42%
O quadro abaixo apresenta a evolugdo da comercializagdo e a evolugéo financeira do custo de nossos empreendimentos em Passione Duo 3T10 100% 99% 98% 48% 42%
31/12/2011 em comparagéo a 30/09/2011: Fascinio Vila Mariana 3T10 100% 100% 100% 46% 38%
Evolucéao Financeira  Cube 3T10 100% 93% 91% 39% 35%
Empreendimento Lancamento % Even % Vendido do Custo  Park Club Bairro Jardim 3T10 50% 100% 99% 43% 31%
31/12/11 30/09/11 31/12/11 30/09/11  True 3T10 100% 73% 69% 51% 40%
Reserva Granja Julieta 3T04 15% 100% 100% 100% 100%  Ponta da Figueira 3T10 18% 72% 72% 56% 50%
Window 4T04 100% 100% 100% 100% 100%  Arte Bela Vista 4T10 50% 67% 63% 40% 39%
The View 1T05 45% 100% 100% 100% 100%  Vivace Castelo 4710 100% 89% 92% 34% 30%
Terra Vitris 3T05 100% 100% 100% 100% 100%  Moratta Vila Ema 4T10 100% 91% 89% 41% 31%
Breeze Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100%  Giardino 4T10 100% 100% 100% 49% 41%
Club Park Santana 4T05 100% 100% 100% 100% 100%  Disefio Campo Belo 4T10 100% 98% 100% 38% 32%
Duo 4T05 25% 100% 100% 100% 100%  Hom 4T10 50% 98% 98% 39% 33%
Ecolife Cidade L’Essence (22 fase) 4T10 100% 98% 97% 100% 99%
Universitaria 4T05 40% 99% 99% 100% 100%  Royal Blue (Disa Catisa)
Vité Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100% (22 fage) 4T10 50% 100% 8% 35% 27%
Reserva do Bosque 2T06 100% 88% 88% 100% 100%  Arizona 701 1711 80% 75% 709 38% 379
Cam;fm Belissimo 3T06 100% 100% 100% 100% 100%  Design Campo Belo 1711 70% 42% 43% 30% 30%
Wingfield 3T06 100% 100% 100% 100% 100% i : o o o o o
Boulevard Sao Francisco 4706 100% 100% 100% 100% 1005 Areort Office Y 100% 100 100 e e
) o o o o o
lluminatto 4T06 100% 100% 100% 100% 100% Bravo Saturnino Il 1T11 50% 24% 21% 23% 19%
Inspiratto 4706 100% 100% 100% 100z 100%  Arte Bela Vista (22 fase) 1T11 50% 67% 39% 40% 39%
Particolare 4706 15% 98% 98% 100% 100% | o o o o o
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4706 75% 99% 99% 100% 100%  evel AltodaLapa 2T 200 et 41% 85% 83%
:aza May P Campo Grande Office & Mall 2T11 100% 58% 57% 17% 14%
Vida Viva Mooca 4706 100% 100% 100% 100% 100% P ! ! . ! K K !
Vida Viva Tatuapé 4706 100% 100% 100% 100% {00 aalclaniaN ila Mariana 21 00z 0z 56% 26% 25%
o, o o o o
Especiale 1707 100% 100% 100% 100% s [CCEED A 21t 100z B3 2% 23% 22%
Le Parc 1T07 50% 98% 98% 100% 100% E-Office Vl!a da Serra 2T11 85% 42% 35% 34% 33%
Tendence 1T07 50% 049 049 97% 979, Art Pompeia 2111 90% 26% 23% 31% 30%
Verte 1707 100% 100% 100% 100% 100% New Age 2l 100% 60% 58% 27% 26%
Vida Viva Santa Cruz 1707 100% 100% 100% 100% 100% Ideale Offices 2T 100% 74% 1% 25% 24%
Concetto 2T07 100% 100% 100% 100% 100%  Grand Park Eucaliptos 3T11 80% 74% 56% 33% 33%
In Citta 2T07 100% 100% 94% 100% 100%  Caminhos da Barra Mais 3T11 50% 47% 25% 18% 26%
The Gift 2T07 50% 100% 99% 100% 100%  Arg. Escritérios Moema 3T11 100% 28% 17% 4% 40%
Vida Viva Freguesia do O 2707 100% 100% 99% 100% 100% Vitrine Offices Pompéia 3T11 100% 58% 30% 41% 40%
Vida Viva Vila Maria 2T07 100% 100% 100% 100% 100%  Vivaz Vila Prudente 3711 100% 26% 1% 31% 28%
Arts ibirapuera 3707 100% 100% 100% 100% 100% NY SP 3T11 100% 56% 25% 34% 31%
Breeze Santana 3T07 100% 100% 100% 100% 100% Viva Vida Club Canoas - Brita 4T11 80% 10% N/A 21% N/A
Gabrielle 3T07 100% 100% 98% 100% 100%  Baltimore 4T11 80% 51% N/A 44% N/A
LEssence 3T07 100% 89% 82% 100% 99%  Spot Office Moema 4T11 100% 71% N/A 56% N/A
Spazio Dell’Acqua 3T07 100% 91% 90% 100% 99%  Cenaério da Vila 4T 100% 42% N/A 36% N/A
Vita Araguaia 3T07 100% 99% 95% 100% 100%  Window Belém 4711 100% 52% N/A 27% N/A
Du Champ 4107 100% 100% 97% 100% 100%  Prime Design 4T11 100% 50% N/A 20% N/A
Grand Club Vila Ema 4107 100% 92% 91% 75% 74%  Feel Cidade Universitaria 4T11 100% 47% N/A 35% N/A
Villagio Monteciello 4T07 100% 78% 77% 100% 99% Pateo Pompéia 4T11 88% 26% N/A 32% N/A
Terrazza Modca 4107 100% 99% 100% 100% 100%  Viverde Residencial 4T11 85% 19% N/A 20% N/A
Veranda Modca 4107 100% 98% 98% 100% 100%  villaggio Nova Carrao 4T11 100% 20% N/A 30% N/A
Nouveaux 4707 100% 99% 99% 100% 100%  Cobal - Rubi 4T11 80% 37% N/A Mo N/A
Signature 4107 100% 100% 93% 100% 100% O quadro abaixo apresenta a evolugdo da comercializagio e a evolugdo financeira do custo de nossos empreendimentos,
Up Life 4107 100% 97% 96% 100% 100%  gomparativamente ao ano anterior:
Vida Viva Butantd 47107 100% 99% 99% 100% 100% Evolugéio Financeira
Vida Viva S&o Bernardo 4107 100% 99% 99% 100% 100%  Empreendimento Lancamento % Even % Vendido do Custo
Vivre Alto da Boa Vista 4T07 100% 100% 99% 100% 100% 311211 31/12/10 311211 31/12/10
Vida Viva Parque Santana 4707 100% 99% 99% 100% 100% - N = - o =
Sophistic 1708 100% 99% 100% 100% 100% Rs_,-serva Granja Julieta 3704 15% 100% 100% 100% 100%
° o o ° o
Weekend 1T08 100% 99% 96% 100% 100% Wlndo_w 4T04 100% 100% 100% 100% 100%
Club Park Butanta 2708 100% 96% 93% 100% 95%  IheView 1705 45% 100% 100% 100% 100%
Double 2T08 100% 100% 98% 100% 100%  Terra Vitris 3T05 100% 100% 100% 100% 100%
Icon (Belo Horizonte) 2708 85% 96% 95% 97% 939  Breeze Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100%
Open Jardim das Orquideas 2708 100% 91% 95% 78% 78%  Club Park Santana 4T05 100% 100% 100% 100% 100%
Open Jardim das Orquideas - Duo 4T05 25% 100% 99% 100% 100%
unidades nao lancadas 2T08 100% - - 78% 78%  Ecolife Cidade Universitaria 4T05 40% 99% 99% 100% 100%
Magnifique 2T08 100% 72% 65% 100% 100% Vité Alto da Lapa 4T05 100% 100% 100% 100% 100%
Guarulhos Central Office/ Reserva do Bosque 2T06 100% 88% 88% 100% 100%
Everyday Residencial Club 2708 50% 91% 63% 84% 81%  Campo Belissimo 3T06 100% 100% 100% 100% 100%
Guarulhos Central Office/ Wingfield 3T06 100% 100% 100% 100% 100%
Everyday Residencial Club - Boulevard Sao Francisco 4T06 100% 100% 99% 100% 100%
unidades nao lancadas 2T08 50% - - 84% 81%  lluminatto 4T06 100% 100% 98% 100% 100%
Paulistano 2708 30% 78% 70% 63% 53% Inspiratto 4T06 100% 100% 100% 100% 100%
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Evolucao Financeira

Evolucao Financeira

Empreendimento Lancamento % Even % Vendido do Custo Empreendimento ~ _Lancamento % Even % Vendido do Custo
31211 3112110 311211 3112/10 3112/11 31/12/10 3112/11 31/12/10
Particolare 4706 15% 98% 100% 100% 100% oyal Blue (Disa Catisa)
_ _ ° ° ° ° °  (2%fase) 4110 50% 100% 90% 35% 23%
Plaza Mayor Vila Leopoldina 4T06 75% 99% 100% 100% 100%  Arizona 701 1T11 80% 75% N/A 38% N/A
Vida Viva Moéca 4T06 100% 100% 98% 100% 100%  Design Campo Belo 1T11 70% 42% N/A 32% N/A
Vida Viva Tatuapé 4T06 100% 100% 98% 100% 100%  Airport Office 1T11 100% 100% N/A 35% N/A
Especiale 1707 100% 100% 90% 100% 100%  Reserva da Praia 1711 45% 99% N/A 32% N/A
Le Parc 1T07 50% 98% 98% 100% 98%  Bravo Saturnino Il 1T11 50% 24% N/A 23% N/A
o o ) o o Arte Bela Vista (22 fase) 1T 50% 67% N/A 40% N/A
\T,i:td:nce Eg; 12802 1330//: 1334: 1334: 133;: Level Alto da Lapa 2T11 100% 44% N/A 35% N/A
Vida Viva Santa Cruz 1T07 100% 100% 100% 100% 100% ~ Sampo Grande Office & Mall aTit 100% 58% N/A 1% N/A
Panorama Vila Mariana 2T11 100% 70% N/A 26% N/A
Concetto 2707 100% 100% 100% 100% 100%  pracas da Lapa >T11 100% 83% N/A 239 N/A
In Citta 2107 100% 100% 92% 100% 100%  E-Office Vila da Serra 2T11 85% 42% N/A 34% N/A
The Gift ) 2707 50% 100% 95% 100% 100%  Art Pompeia 2T11 90% 26% N/A 31% N/A
Vida Viva Freguesia do O 2707 100% 100% 99% 100% 100%  New Age 2711 100% 60% N/A 27% N/A
Vida Viva Vila Maria 2707 100% 100% 100% 100% 100% ldeale Offices 2111 100% 74% N/A 25% N/A
Arts ibirapuera 3T07 100% 100% 100% 100% 100% 8;?;‘.?, rf’;”;:g;‘;g‘&sais gﬂ 1 gg:ﬁo Z‘;:f Hfﬁ ?g:f wﬁ
o o o, o, o o o o
Breeze Santana sTo7 100% 100% 100% 100% 100% - frq Escritérios Moema 3711 100% 28% N/A 41% N/A
Gabrielle 8roz 100% 100% 96% 100% 100%  Vitrine Offices Pompéia 3711 100% 58% N/A 41% N/A
LEssence sTo7 100% 89% 75% 100% 89%  Vivaz Vila Prudente 3T11 100% 26% N/A 31% N/A
Spazio Dell’Acqua 3T07 100% 91% 84% 100% 88%  NY SP 3T11 100% 56% N/A 34% N/A
Vita Araguaia 3707 100% 99% 80% 100% 100%  Viva Vida Club Canoas - Brita 4T11 80% 10% N/A 21% N/A
Du Champ 4T07 100% 100% 96% 100% 95%  Baltimore 4T11 80% 51% N/A 44% N/A
Grand Club Vila Ema 4707 100% 92% 74% 75% 70%  Spot Office Moema 4111 100% 71% N/A 56% N/A
Villagio Monteciello 4707 100% 78% 78% 100% 86% Svt?gggo ?32 l\(/é'r':* ﬂ“ 1883" gg:f: W/: g%o mﬁﬁ
5 o o o, o, o indow o o o
Mmoo Emo W pmher
. . o o o Feel Cidade Universitaria 4711 100% 47% N/A 35% N/A
Nouveaux 4107 o0z ol i 100% 94%  Pateo Pompéia 4T11 88% 26% N/A 32% N/A
Signature 4107 100% 100% 93% 100% 100%  viverde Residencial 4T11 85% 19% N/A 20% N/A
Up Life 4707 100% 97% 91% 100% 91%  Villaggio Nova Carrdo 4T11 100% 20% N/A 30% N/A
Vida Viva Butanta 4T07 100% 99% 98% 100% 100%  Cobal - Rubi 4T11 80% 37% N/A 41% N/A
Vida Viva Sdo Bernardo 4T07 100% 99% 91% 100% 98% A receita bruta operacional no 4T11 foi afetada por impostos sobre servicos e receitas, que atingiram R$ 20,6 milhdes. Tais impostos
Vivre Alto da Boa Vista 4T07 100% 100% 93% 100% 100%  (PIS, COFINS e ISS) representaram uma carga média de 3,7% sobre a receita bruta operacional, a qual se manteve estavel em
i i o o o o o, relagéo ao 3,6% reportado no 3T11.
Vida \-/“-’a Parque Santana 4107 1000/° 9904, ggf 1000/0 1000/0 Apé% a incidéncia c?e tais impostos, a receita operacional liquida atingiu R$ 550,8 milhdes no 4T11, aumentando R$ 51,2 milhdes
a;:i:(':ﬂz Hgg 1884: gg;: 33;: 1884: %D//: em comparacdo com a receita operacional liquida do terceiro trimestre de 2011.
Club Park Butanta 2708 100% 96% 87% 100% 77%  Lucro Bruto
Double 2T08 100% 100% 94% 100% 97% Plucr? brgtozfg;?e R$ 141,5 milhdes no 4T11, diminuindo em R$ 11,2 milhdes (7,3%) em comparagéo com o lucro bruto do terceiro
i 0, 0, 0, 0, 0, rimestre de .
Iggzn( ﬁgzil;oélzgrg?()‘uideas igg 13302 g?é: gg;: %0;: ;Z"Z A margem bruta da empresa no 4T11 foi de 30,0%, expurgando os efeitos dos encargos financeiros apropriados ao custo (dfvlda
Open Jardim das Orquideas - corporativa e financiamento a producao), apresentando uma diminuicdo em comparacao ao 3T11 (cuja margem bruta foi de 33,9%).
unidades nao langadas 2T08 100% - - 78% 71%  Margem Bruta (ex-financiamentos)
Magnifique 2708 100% 72% 57% 100% 100% 1T11 2T11 3T11 4111 2011
GI; arulgos genltcrjal Of ﬁlc (e:/l b ST o 19 o 49 19 Lembramos que a margem bru?a(l) ‘go/oterceiro trimestrgoégs/;uma ter uma sa3230,2£idade quando cgr%ga/:ada com as deg11za{i1s/:30r
veryaay Residencial Llu 08 Rl Sl Sl 84% 61% conta do impacto do INCC que incide na carteira de cobranga do trimestre, refletindo assim o aumento de custo de mao de obra ja
Guarulhos Central Office/ atualizado no segundo trimestre do ano; ou seja, o efeito negativo do dissidio impacta os resultados do segundo trimestre e o efeito
Everyday Residencial Club - positivo impacta os resultados do terceiro.
unidades néo langadas 2708 50% - - 84% 61%
Paulistano 2708 30% 78% 100% 63% 37% [—
Paulistano - unidades néao -7,3%
lancadas 2708 30% - - 63% 37% 152.625
Plaza Mayor Ipiranga 2708 100% 100% 82% 100% 80% Lucro Bruto /\
Vida Viva Golf Club 2708 100% 100% 84% 100% 92% 141.461
Cinecitta (12 fase) 3708 85% 96% 87% 87% 59%
Incontro 3708 100% 100% 96% 100% 82% I
Montemagno 3708 100% 100% 98% 100% 86% - 3111
Pleno Santa Cruz 3T08 100% 100% 99% 100% 84%
Timing 3T08 100% 100% 79% 100% 85% 4t
Vida Viva Jardim Italia 3708 100% 100% 96% 100% 90%
Vida Viva Vila Guilherme 3708 100% 100% 88% 100% 100%
Arte Luxury Home Resort 4T08 50% 99% 96% 100% 93%
E-Office Design Berrini 4708 50% 97% 88% 99% 63%
Montemagno (2° fase) 4T08 100% 100% 95% 100% 86% J
Els:srgl;‘é?; vailsrta;ga (2* fase) ﬂgg 138"? 188;’ 1884" 1830;" gg;" E i_mportante destacar que a Even atu_aliza o custo orcado dos er_npreendimentqs mensalmente, né_o apenas considerando a
t 8 ° ° ° ° °  variagao do INCC no periodo, mas considerando o custo orgado efetivamente atualizado pela érea técnica. Nosso custo, portanto,
Spot Cidade Baixa 1709 50% 97% 95% 100% 77%  reflete a inflagéo real incidente na méo de obra, matéria prima e equipamentos, bem como eventuais modificacoes realizadas
Terra Nature - Ipé 1709 46% 100% 98% 91% 46%  pela area técnica no decorrer do andamento do empreendimento. Esta apuragéo sistematica resulta em uma menor oscilagéo das
Shop Club Guarulhos (12 fase) 1T09 100% 98% 91% 95% 55%  margens reportadas, inobstante as mudangas de mercado e a pressao constante de custos no setor.
Cinecitta (22 fase) 2T09 85% 96% 77% 87% 59%  Segue quadro demonstrando a margem bruta, margem REF, margem bruta do estoque com os efeitos dos encargos financeiros
Shop Club Guarulhos (22 fase) 2T09 100% 98% 94% 95% 55%  apropriados ao custo: Margem Bruta
Terra Nature - Jatoba 2709 46% 50% 76% 99% 33%  (R$ milhdes - referentes ao 4T11) Margem Bruta Margem REF do Estoque
Terra Nature - Cerejeiras 2T09 46% 96% 94% 95% 44%  Receita Liquida 550,8 1.730,5 1.299,7
Spazio Vitta Vila Ema 2T09 100% 99% 100% 97% 49% CPV (409,3) (1.149,2) (912,8)
Shop Club Vila Guilherme 2T09 100% 99% 100% 100% 72% g_onstm@éo et Terrgn% B (’o;gg,% (1.149,2) (87(5,2;
Atual Santana 2709 100% 81% 55% 100% 71% inanciamento a Frodugao , - -
Spazio Vitta Vila Ema (22 fase) 3T09 100% 99% 100% 97% 49, ~ Divida Corporativa (3.1) : (32,0)
Oscar Freire Office 3709 100% 100% 100% 99% 60%  Lucro Bruto . 581,2 386,9
’ MB % 257% 33,6% 29,8%
Terra Nature - Noguelrfa 3T09 46% 87% 94% 86% 31%  MB % ex-financiamentos
Terra Nature Pau-Brasil 3T09 46% 32% 51% 96% 1% (produgao + corporativo) 30,0% 33,6% O 32,9% 060
Duo Alto da Lapa 3T09 100% 100% 100% 92% 51% O Margem REF e de estoque quando realizadas se beneficiardo das receitas de servigos e indexacgao da carteira pelo INCC.
Altto Pinheiros 3T09 100% 100% 100% 81% 52% @ Expurgando custo das unidades ndo langadas de empreendimentos faseados de R$ 144 milhdes.
Allegro Jd. Avelino 3T09 100% 100% 98% 88% 47% Resultados Operacionais
The Qne 4109 100% 89% 54% 89% 49% o SG&A (despe’;as comerciais, gerais e administrativas) da Companhia no 4T11 atingiu R$ 66,8 milhes (12,1% sobre a receita
Alegria 4T09 100% 92% 81% 79% 31%  liquida), apresentando um pequeno aumento nominal de R$ 0,6 milhdes (0,9%) em relagéo ao 3T11 e uma redugéo de 1,2 p.p. no
Ideal 4T09 100% 100% 99% 73% 38%  porcentual sobre a receita liquida que no 3T11 foi de 13,3%.
Near 4T09 100% 100% 96% 65% 27%  Aquivale ressaltar que a empresa tem a pratica de provisionar o bonus dos colaboradores ao longo de todos os trimestres, portanto,
Praca Jardim 4T09 100% 94% 86% 57% 25% nao deixando apenas para o ultimo trimestre de cada exercicio social.
Novita Butanta 4T09 100% 100% 99% 94% 44% O resultado financeiro liquido atingiu no 4T11 R$ -5,3 milhGes apresentando um aumento de R$ 4,1 milhdes negativos em relagdo a 3T11.
VV Clube Iguatemi (Granada) 4T09 50% 68% 71% 67% 299 O lucro operacional de 4T11 foi de R$ 66,7 milhdes, R$ 14,5 milhdes inferior ao resultado operacional de 3T11.
Casa do Sol (Jade) 4T09 50% 91% 81% 86% 38%
Novitd Butanta (22 fase) 1T10 100% 100% 100% 94% 44%
Code 1T10 100% 91% 90% 49% 28% 81.183 17.8%
Soho Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 96% 68% 32% H d
Tribeca Nova Leopoldina 1T10 50% 100% 100% 68% 32% Lucro Operacmnal /\
Montemgano (3? fase) 1T10 100% 100% 94% 100% 86% 66.714
Passeio 1T10 35% 100% 99% 91% 49%
Nouveau Vila da Serra 2710 43% 100% 100% 47% 22% . 3T11 I
VV Clube Moinho 2T10 50% 96% 98% 54% 32%
Passione 2T10 100% 100% 100% 67% 35% 4711
Bela Cintra 2T10 50% 98% 96% 50% 34%
Code Berrini 2T10 80% 100% 100% 52% 35%
Concept 2710 100% 64% 63% 47% 31%
Caminhos da Barra 2T10 100% 97% 23% 75% 25%
Dream 2T10 50% 95% 97% 63% 27% J
Sena Madureira 3710 100% 100% 100% 65% 46% I |
Royal Blue 3T10 50% 95% 77% 35% 23%
Ideal Brooklin 3T10 67% 77% 38% 47% 37% EBITDA
Passione Duo 3T10 100% 99% 99% 48% 349 O resultadg antes dos implosgos, juros, encargos financeiros apropriados ao .cuslto, Fieprqciagbes e amortiza@6e§ do quarto trimestre
Fascinio Vila Mariana 3T10 100% 100% 100% 46% 28% de 2011 f0~| de R$2%7é5/ mllhoe('js,. A matrgem E?ITDAtcalgulazlc(i;l 1sobre a receita liquida foi de 17,7% no quarto trimestre de 2011, em
o o o, o, o comparagéo aos 20,2% apurados no terceiro trimestre de .
g:iemub Bairro Jardim ggg 1280;: 1380//: 1834: 224: gg;: Segue agaixo o célculo de nosso EBITDA para o terceiro trimestre de 2011 :° .
True 3T10 100% 73% 58% 51% 24%  Lucro Antes do IRPJ AT11 T Var. (%) 120011 1210 Var. (%)
Ponta da Figueira 3T10 18% 72% 61% 56% 36% (e)%SLL o . 66.714 81.183 (17,8%) 293.715 324.134 (9,4%)
; o o Y o, ° +) Despesas Financeiras
C,r\t,zclaee?a\égt,z ﬂ]g 1284: g;o;: s ;‘2;; 2% Liunidgs o 5.336 1.281 316,5% (13.008) 12.313 (205,6%)
toratta Vila Ema 4110 100% 91% 53% 41% 28% (Qm;%rzea%ggao ¢ 1.664 1.468 13,4% 5.524 5425 1,8%
iardino 4T10 100% 100% 64% 49% 28% (,) Despesas apropriadas
Disefio Campo Belo 4T10 100% 98% 55% 38% 29%  ao custo 23.831 16.858 41,4% 72.800 68.130 6,9%
Hom 4T10 50% 98% 76% 39% 28%  EBITDA 97.545 100.790 (3,2%) 359.031 410.002 (12,4%)
LEssence (22 fase) 4T10 100% 98% 90% 100% 89% % sobre Receita Liquida 17,7% 20,2% 18,8% 21,0%
even.com.br continua...
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O quarto trimestre de 2011 apresentou lucro liquido de R$ 47,4 milhdes, o que representou um reducao de R$ 17,0 milhdes em

Lucro Liquido

relagao ao terceiro trimestre de 2011, atingindo uma margem liquida de 9,1% (*).

Lucro Liquido

. 3T

4T11

| 64.417

(*) Relativa ao lucro liquido antes da participacdo de minoritarios.

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 2.5)
Ativos financeiros ao valor justo por

meio do resultado (Nota 7)

Contas vinculadas (Nota 8)
Contas a receber (Nota 9(a))
Iméveis a comercializar (Nota 10)
Impostos e contribuicbes a compensar
Demais contas a receber

Nao circulante
Realizavel a longo prazo

Contas a receber (Nota 9(a))

Iméveis a comercializar (Nota 10)

Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 20)

Adiantamentos para futuro aumento de
capital (Nota 11(f))

Partes relacionadas (Nota 32)

Demais contas a receber

Investimentos (Nota 11)
Agio (Nota 11)
Imobilizado (Nota 12)
Intangivel (Nota 13)

Total do ativo

Controladora

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

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

-26,4%

47.397

J

Consolidado

2011 2010 2011 2010
1.745 1.447 58.522 26.413
132.244 163.515 366.188 486.636

- - 2.409 15.413

822 2.423 1.811.587 1.471.164
42.673 55.941 760.923 448.389
16.526 10.559 28.278 15.036
3.943 9.520 60.960 81.009
197.953 243.405 3.088.867 2.544.060
20.471 21.629 180.017 277.314

- - 129.404 157.354

33.927 37.198 56.108 49.378
260.774 323.270 F -
11.673 16.410 3.069 4.793
1.064 5.774 1.597 5.899
327.909 404.281 370.195 494.738
1.779.940 1.373.493 11 11
892 1.601 - -
17.643 16.308 26.509 18.947
3.364 2714 3.498 2.889
2.129.748 1.798.397 400.213 516.585
2.327.701 2.041.802 3.489.080 3.060.645

ANALISE PATRIMONIAL
Disponibilidades

Os saldos de disponibilidades, incluindo contas vinculadas em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 427,1 milhdes, 19,2% menor

quando comparado ao 31 de dezembro de 2010.

Contas a Receber

Encerramos o trimestre com R$ 480,8 milhdes de recebiveis de unidades concluidas (performados). Estes valores, em sua maior
parte, estdo em processo de repasse para os bancos (financiamento para o cliente).
O saldo de contas a receber esta atualizado pela variagdo do INCC até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variagao do
indice de precos (IPCA ou IGPM), acrescido de juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro-rata temporis. O contas a receber
apropriado passou de R$ 1,7 bilhdo para R$ 2,0 bilhdes (aumento de 13,9%) em 31 de dezembro de 2011, quando comparado a
31 de dezembro de 2010, decorrente dos langamentos/vendas de empreendimentos ocorridos no ano. O saldo de contas a receber
das unidades vendidas e ainda nao concluidas nédo esté totalmente refletido como ativo nas demonstragdes financeiras, uma vez
que sao reconhecidas na medida da evolugéo da construcao. O saldo de contas a receber esté liquido de permutas.

Empréstimos e Financiamentos

Os empréstimos e financiamentos apresentaram aumento de 19,2% em 31 de dezembro de 2011 quando comparado a 31 de
dezembro de 2010, passando de R$ 1,2 bilhdo para R$ 1,4 bilhao.

Patriménio Liquido

O patriménio liquido incluindo participagdo de minoritarios apresentou aumento de 13,1% em 31 de dezembro de 2011 quando
comparado ao 31 de dezembro de 2010. Esse aumento esta substancialmente representado pelo resultado auferido no periodo.

BALANCOS PATRIMONIAIS (Em milhares de reais)

Passivo e patriménio liquido
Circulante
Fornecedores
Contas a pagar por aquisi¢ao de
iméveis (Nota 14)
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a))
Cessao de recebiveis (Nota 9(b))
Debéntures (Nota 15(b))
Impostos e contribuicdes a recolher
Tributos a pagar (Nota 16)
Adiantamentos de clientes
Contas-correntes com parceiros nos
empreendimentos (Nota 20)
Partes relacionadas (Nota 32)
Dividendos propostos (Nota 21.3)
Demais contas a pagar

Nao circulante
Contas a pagar por aquisi¢ao de iméveis
(Nota 14)
Tributos a pagar (Nota 16)
Empréstimos e financiamentos (Nota 15(a))
Cessao de recebiveis (Nota 9(b))
Debéntures (Nota 15(b))
Adiantamentos para futuros investimentos
(Nota 11(f))
Imposto de renda e contribui¢ao social
diferidos (Nota 18)
Total do passivo
Patriménio liquido
Capital social (Nota 21) atribuidos aos
acionistas da controladora
Custos de transacao
Plano de opcao de acdes (Nota 21.2)
Reservas de lucros

Participacao dos nao controladores
Total do patriménio liquido
Total do passivo e patrimonio liquido

Controladora

Consolidado

2011 2010 2011 2010
2.098 5.703 43.885 50.069
2.422 - 66.759 26.375

96.974 26.105 539.235 542.102
954 1.899 7.443 14.337
74.170 75.808 74.170 75.808
29.846 17.433 55.518 42.485

- - 63.032 53.282

- 175 3.715 1.988

1.482 64 10.743 1.046
8.847 56.663 - 13.224
53.704 59.967 53.704 59.967
24.314 35.800 79.492 80.933
294.811 279.617 997.696 961.616

- 2.425 17.223 29.004

165 165 6.263 10.044
146.363 97.841 487.053 303.816
18.003 18.000 23.221 34.942
301.800 254.352 301.800 254.352

- - - 2.684

3 - 61.350 54.350

761.142 652.400 896.910 689.192
1.083.266 1.083.266 1.083.266 1.083.266
(15.775) (15.775) (15.775) (15.775)
17.301 12.561 17.301 12.561
482.488 310.071 482.488 310.071
1.567.280 1.390.123 1.567.280 1.390.123
(721) (721) 27.194 19.714
1.566.559 1.389.402 1.594.474 1.409.837
2.327.701 2.041.802 3.489.080 3.060.645

As notas explicativas da administragéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO - EXERCiICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais, exceto quando indicado)

Operacoes
Receita (Nota 23)
Custo incorrido das vendas realizadas
Lucro bruto
Receitas (despesas) operacionais
Comerciais
Gerais e administrativas (Nota 25(b))
Remuneracao da Administragao
(Nota 31(b))
Outras receitas (despesas)
operacionais, liquidas (Nota 24)

Lucro (prejuizo) operacional antes
das participacoes societarias e do
resultado financeiro

Resultado das participacoes societérias
(Nota 11)
Equivaléncia patrimonial
Reversao (provisdo) para perdas em

sociedades investidas

Amortizacdo do agio

Resultado financeiro (Nota 27)
Despesas financeiras
Receitas financeiras

Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicao social
Imposto de renda e contribuicao social
(Nota 28)
Lucro liquido do exercicio
Atribuivel a
Acionistas da Companhia
Participag&o dos n&o controladores

Lucro por agao atribuivel aos acionistas
da Companhia durante o exercicio
(expresso em R$ por agéo)

Lucro basico por agao (Nota 29)
Lucro diluido por agéo (Nota 29)

Nao existem elementos para constituicao da demonstracao

apresentada.

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
72122 57.220 1.908.348 1.955.931
(77.697) (62.098) (1.387.814) (1.420.128)
(5.575) (4.878) 520.534 535.803
(9.419) (6.555) (103.784) (86.865)
(112.184) (95.005) (120.773) (100.217)
(6.219) (5.042) (6.219) (5.042)
(10.925) (10.495) (9.051) (7.232)
(138.747) (117.097) (239.827) (199.356)
(144.322) (121.975) 280.707 336.447
427.558 423.671 -
1.705 (1.804) - -
(709) (910) - B
428.554 420.957 - -
(75.853) (61.793) (71.812) (66.840)
17.742 15.302 84.820 54.527
(58.111) (46.491) 13.008 (12.313)
226.121 252.491 293.715 324.134
- - (60.933) (69.090)
226.121 252.491 232.782 255.044
- - 226.121 252.491
- - 6.661 2.553
- - 232.782 255.044
0,97 1,16
0,97 1,16

do resultado abrangente e, por tal motivo, esta ndo estd sendo

As notas explicativas da administracédo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

Fluxos de caixa das atividades
operacionais
Caixa liquido aplicado nas atividades
operacionais (Nota 30)
Fluxos de caixa das atividades de
investimentos
Diminuicdo (aumento) em ativos financeiros
ao valor justo por meio do resultado
Aquisic@o de bens do ativo imobilizado
e intangivel
Aumento dos investimentos
Lucros recebidos
Parcela recebida na alienagao de
participacdo em Investimento, liquida de
pagamentos na aquisicao
Adiantamento para futuro aumento de capital
Caixa liquido aplicado nas atividades de
investimentos
Fluxos de caixa das atividades de
financiamentos
De terceiros
Adiantamentos para futuro aumento
de capital em investidas, efetuadas pelos
parceiros
Ingresso pela emissao de debéntures
Ingresso de novos empréstimos e
financiamentos
Ingresso (pagamento) de descontos de
recebiveis, liquido
Pagamento de empréstimos e
financiamentos

Dos acionistas/partes relacionadas

Ingresso (pagamento) a partes relacionadas,

liquido
Integralizagéo de capital
Gastos com oferta publica de acdes
Dividendos pagos
Caixa liquido proveniente das atividades
de financiamentos
Aumento (reducao) liquido de caixa e
equivalentes de caixa
Saldos de caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio
No final do exercicio

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

even.com.br

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
(155.426) (155.291) (185.706) (264.997)
31.271 (61.321) 120.448 (229.755)
(6.696) (13.623) (13.695) (17.459)
(416.889) (90.037) - -
419.661 332.364 - -
18.339 - - -
64.202 (132.702) - -
109.888 34.681 106.753 (247.214)
- - (2.684) (3.832)
370.921 - 370.921 -
- 4.944 497.373 585.573

- (187) 585 (22.196)
(222.039) (49.989) (683.666) (331.686)
148.882 (45.232) 182.529 227.859
(43.079) (116.274) (11.500) 5.581
- 326.002 - 326.002

- (15.775) - (15.775)
(59.967) (29.733) (59.967) (29.733)
45.836 118.988 111.062 513.934
298 (1.622) 32.109 1.723
1.447 3.069 26.413 24.690
1.745 1.447 58.522 26.413

HORARIO MAXIMO PARA APROVAGAO FINAL: BEC 17H DO DIA ANTERIOR A PUBLICAGAO
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EVEN Construtora e Incorporadora S.A.
e Sociedades Controladas
CNPJ n° 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO (Em milhares de reais, exceto quando indicado)

Atribuivel aos acionistas da controladora

Reservas de lucros

Plano de Participacao Total do
Capital Custos de opcao de Retencao Lucros dos nao patriménio
social trar a0 acoes Legal de lucros lo Total controladores liquido
Em 31 de dezembro de 2009 757.264 - 10.981 8.361 77.293 31.893 885.792 32.060 917.852
Aumento e integralizacao de capital (Nota 21) 326.002 - - - - - 326.002 - 326.002
Custos de transacdo - (15.775) - - - - (15.775) - (15.775)
Operagdes com n&o controladores
Aumento de capital - - - - - - - 11.495 11.495
Distribuicao de lucros - - - - - - - (8.655) (8.655)
Compra de participagdo - - - - - - - (17.018) (17.018)
Aumento de participagdo em controladas - - - - - - - (721) (721)
Plano de opg¢éo de agdes (Nota 21.2(c)) - - 1.580 - - - 1.580 - 1.580
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 agdo
(Nota 21.3) - - - - - (59.967) (59.967) - (59.967)
Reserva de retencao de lucros (Nota 21.4) - - - - 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
Operagbes com nao controladores
Aumento de capital - - - - - - - 1.819 1.819
Distribuicao de lucros - - - - - - - (1.000) (1.000)
Plano de opcéo de ac¢des (Nota 21.2(b)) - - 4.740 - - - 4.740 - 4.740
Lucro liquido do exercicio - - - - - 226.121 226.121 6.661 232.782
Destinagao do lucro
Reserva legal - - - 11.306 - (11.306) - - -
Dividendos propostos - R$ 0,23 por acédo
(Nota 21.3) - - - - - (53.704) (53.704) - (53.704)
Reserva de retencéo de lucros (Nota 21.4) - - - - 161.111 (161.111) - - -
Em 31 de dezembro de 2011 1.083.266 (15.775) 17.301 32.292 450.196 - 1.567.280 27.194 1.594.474

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

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

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Receitas
Incorporacgao, revenda de iméveis
e servicos 78.450 62.671 1.979.076 2.035.959
Outras receitas (despesas) - (17.819) - -
Provisdo para devedores duvidosos
reversao/constituicao
78.450 44.852 1.979.076 2.035.959
Insumos adquiridos de terceiros
Custo (9.734) (8.272) (1.319.851) (1.366.420)
Materiais, energia, servigos de terceiros
e outros operacionais (41.146) (23.238) (137.653) (120.332)
(50.880) (31.510) (1.457.504) (1.486.752)
Valor adicionado bruto 27.570 13.342 521.572 549.207
Retencoes
Depreciagao e amortizagao 4.711) (3.047) (5.524) (5.425)
Amortizacao de &gio em controladas (709) (910) - -
(5.420) (3.957) (5.524) (5.425)
Valor adicionado produzido pela sociedade 22.150 9.385 516.048 543.782
Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 427.558 423.671 - -
Ganhos/(Perdas) em sociedades investidas 1.706 (1.804) - -
Receitas financeiras - inclui variagoes
monetarias 17.741 15.302 84.820 54.527
447.005 437.169 84.820 54.527
Valor adicionado total a distribuir 469.155 446.554 600.868 598.309
Distribuicéo do valor adicionado
Salarios e encargos (104.509) (78.433) (108.109) (78.433)
Participagao dos empregados nos lucros (16.000) (20.200) (16.000) (20.200)
Plano de opgéo de acdes (4.740) 366 (4.740) 366
Remuneracdo da Administracdo (6.219) (5.042) (6.219) (5.042)
Impostos, taxas e contribuicdes (30.655) (24.533) (156.146) (168.689)
Despesas financeiras - inclui variagdes
monetarias (75.853) (61.793) (71.814) (66.839)
Aluguéis (5.058) (4.428) (5.058) (4.428)
Participacao de minoritarios no resultado - - (6.661) (2.553)
Dividendos (53.704) (59.967) (53.704) (59.967)
Lucros retidos (172.417) (192.524) (172.417) (192.524)
(469.155) (446.554) (600.868) (598.309)

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

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. INFORMAGCOES GERAIS

A EVEN Construtora e Incorporadora S.A. (a “Companhia”) € uma sociedade anénima de capital aberto com sede em S&o Paulo,
Estado de Sao Paulo, sendo suas a¢des comercializadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (BM&FBovespa) - 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 incorporagao 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, criadas com o propoésito especifico de desenvolver o empreendimento, de forma isolada (controlada integral) ou
em conjunto com outros parceiros. 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 emissdo das demonstragdes financeiras consolidadas foi aprovada pelo Conselho de Administragdo em reunido realizada em
09 de margo de 2012.

2. RESUMO DAS PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

As principais politicas contdbeis aplicadas na preparacdo destas demonstragoes financeiras individuais e consolidadas estao
definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados, salvo disposicao
em contrario.

2.1. Bases de preparacado das demonstracoes 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 preparacdo de demonstracdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o exercicio de
julgamento por parte da Administragédo da Companhia no processo de aplicagdo 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
sé&o significativas para as demonstracoes financeiras consolidadas, estéo divulgadas na Nota 3.

even.com.br

BEC - 5COL X 34,8CM - PAG. 8

HORARIO MAXIMO PARA APROVAGAO FINAL: BEC 17H DO DIA ANTERIOR A PUBLICAGAO

(a) Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstra¢des financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil e também de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporagao imobiliaria no Brasil, como
aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho Federal
de Contabilidade (CFC), as quais consideram, adicionalmente, a Orientacdo 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.

A referida Orientacdo OCPC 04, editada pelo CPC, trata de determinados assuntos relacionados ao significado e aplicacdo do
conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobilidrias pelas empresas de
incorporagao imobilidria no Brasil, base para o reconhecimento de receitas.

(b) Demonstracées financeiras individuais

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

2.2. Consolidacao
(a) Demonstracoes financeiras consolidadas
As seguintes politicas contabeis s&o aplicadas na elaborag@o 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 participacao 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 decis6es que afetem significativamente os negdcios da sociedade, garantindo-lhe o controle compartilhado,
as quais sdo consolidadas de forma proporcional a participagao societdria nessas sociedades. As controladas sdo totalmente
consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para o Grupo e é interrompida a partir da data em que o controle
termina.
O Grupo usa o método de contabilizagdo da aquisi¢ao para contabilizar as combinagdes de negdcios. A contraprestagao transferida
para a aquisicao 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
contraprestacdo 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 combinacao
de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisicdo. O Grupo reconhece a participagdo nao
controladora na adquirida pela parcela proporcional da participagao nao controlada no valor justo de ativos liquidos da adquirida. A
mensuracdo da participagdo ndo controladora a ser reconhecida é determinada em cada aquisi¢do realizada.
O excesso da contraprestacao transferida e do valor justo na data da aquisicao de qualquer participacdo patrimonial anterior na
adquirida em relagdo ao valor justo da participagcdo do grupo de ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrada como agio
(goodwill). Quando a contraprestagao transferida for menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca
é reconhecida diretamente na demonstragdo do resultado do exercicio.
Transagdes entre companhias, saldos e ganhos nao realizados em transacdes entre empresas do Grupo sédo eliminados. Os
prejuizos nao realizados também séo eliminados a menos que a operacdo forneca evidéncias de uma perda (impairment) do
ativo transferido. As politicas contébeis das controladas sdo alteradas e as suas demonstracdes financeiras individuais ajustadas,
quando necessario, para assegurar a consisténcia dos dados financeiros a serem consolidados com as politicas adotadas pelo
Grupo.

(ii) Transacoes e participacoes nao controladoras
O Grupo trata as transagdes com participacdes nao controladoras como transacées com proprietarios de ativos do Grupo. Para
as compras de participagdes nao controladoras, a diferenca entre qualquer contraprestagcao paga e a parcela adquirida do
valor contabil dos ativos liquidos da controlada é registrada no patriménio liquido. Os ganhos ou perdas sobre alienagdes para
participagdes néo controladoras também sao registrados no patriménio liquido.
Quando o Grupo para de ter controle, qualquer participacao retida na entidade é remensurada ao seu
valor justo, sendo a mudanca no valor contabil reconhecida no resultado.
(b) Demonstracgoes financeiras individuais
Nas demonstrages financeiras individuais, preparadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, as controladas sao
contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes sdo feitos tanto nas demonstracdes financeiras
individuais quanto nas demonstracdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo resultado e patriménio liquido atribuivel
aos acionistas da controladora.

2.3. Apresentacao de informacao por segmentos

As informacdes por segmentos operacionais séo apresentadas de modo consistente com o relatério interno fornecido para o
principal tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de decisdes operacionais, responsavel pela alocacao de recursos
e pela avaliacdo de desempenho dos segmentos operacionais, € a Diretoria-Executiva responsavel inclusive pela tomada das
decisoes 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 apresentagdo das demonstragdes financeiras individuais da controladora e 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 sdo demonstradas no
balango 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 classificagdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administracao
determina a classificacao 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 negociacao. 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.
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(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, que nao sao cotados
em um mercado ativo. Sao incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apés a
data de emiss@o do balango (estes s&o classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia
compreendem os empréstimos a partes relacionadas, 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 sao reconhecidas na data de negociacéo - data na qual o Grupo se
compromete a comprar ou vender o ativo. Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado s&o, inicialmente, reconhecidos
pelo valor justo, e os custos da transagdo s@o debitados a demonstragdo do resultado. Os ativos financeiros sao 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 sé@o, subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sao
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 s@o apresentados na demonstracao do resultado no “Resultado financeiro” no periodo em que ocorrem.

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

As operagdes compromissadas sao operagées 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 negociacao da operacéo.

2.6.3. Compensacéo de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balango patrimonial quando ha um direito
legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intengéo 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 esté deteriorado e os prejuizos de impairment sao 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 fiducidria do imével 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 construgao ou de unidades entregues com alienagao fiduciaria.

O montante do prejuizo é 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 ndo foram incorridos) descontados a taxa de juros em vigor original
dos ativos financeiros. O valor contébil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstracao 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 classificacao de crédito do devedor), a reversao
da perda por impairment reconhecida anteriormente sera reconhecida na demonstragao do resultado.

2.7. Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

O Grupo possui apenas uma operacdo de hedge em todo o periodo das demonstracdes financeiras e encontra-se em aberto em
31 de dezembro de 2011 (ver Nota 15(b)). O Grupo documenta, no inicio da operagao, a relagao entre os instrumentos de hedge
e os itens protegidos por hedge, assim como os objetivos da gestao de risco e a estratégia para a realizacdo de varias operagdes
de hedge. O Grupo também documenta sua avaliag&o, tanto no inicio do hedge como de forma continua, de que os derivativos
usados nas operacgdes 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 demonstragéo do resultado como “Despesas financeiras”. Nao ha ganho ou perda relacionado com a parcela ndo
efetiva, uma vez que a operacao 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 acgdes), swaps,
contratos a termo ou qualquer outro derivativo, inclusive aqueles denominados “exéticos”.

2.8. Contas a receber

A comercializagao das unidades é efetuada, substancialmente, durante as fases de langamento e construcdo dos empreendimentos.
As contas a receber de clientes, nesses casos, sdo constituidas aplicando-se o percentual de evolugao da obra (POC) sobre a
receita das unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢des dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante das
receitas acumuladas a serem reconhecidas, sobre o qual deduz-se as parcelas recebidas, determinando-se o valor do contas a
receber. Caso o montante das parcelas recebidas fosse superior ao da receita acumulada reconhecida, o saldo seria classificado
como adiantamento de clientes, no passivo.

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 Provisdo 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 variagao monetaria, os quais s@o apropriados ao resultado
financeiro quando auferidos, obedecendo ao regime de competéncia de exercicios.

Se o prazo de recebimento do equivalente ao saldo de contas a receber é de um ano ou menos, as contas a receber sao
classificadas no ativo circulante. Caso contrario, a parcela excedente esta apresentada no ativo nao circulante.

2.9. Iméveis a comercializar

Os imdveis prontos a comercializar estdo demonstrados ao custo de construgao, que nao excede ao seu valor liquido realizavel.
No caso de iméveis em construcao, a parcela em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda ndo comercializadas.
O custo compreende o custo de aquisicdo/permuta do terreno, gastos com projeto e legalizagdo do empreendimento, materiais,
mao 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 operacées de financiamento, incorridos durante
o periodo de construcéo).

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

Os terrenos estdo 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
negociac¢ao, independentemente da probabilidade de sucesso ou estagio de andamento da mesma.

2.10. Ativos intangiveis

Softwares

As licencas 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 sdo amortizados durante sua vida util estimavel de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutencdo 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 depreciacao calculada pelo método linear, as seguintes
taxas anuais:

Anos
Benfeitorias em iméveis arrendados 2
Instalagbes 10
Maquinas e equipamentos 10
Méveis e utensilios 10

Computadores 5
Estandes de vendas )

(*) Os gastos incorridos e diretamente relacionados com a constru¢éo de estande de vendas e do apartamento-modelo, possuem
natureza de carater prioritariamente tangivel e, dessa forma, quando sua vida Util estimada é superior a um ano, sao registrados
na rubrica “Ativo imobilizado”, sendo depreciados de acordo com o prazo de sua vida Util estimada e o correspondente encargo
de depreciagéo 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 comercializagdo nos varios lancamentos de cada fase ao longo do tempo.
No caso de empreendimentos em uma Unica fase, nao 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 sé@o incorridos, juntamente
com as demais despesas de propaganda, marketing e outras atividades correlatas, independentemente de ter ou nao ocorrido
a apropriagao 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 s@o revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada exercicio. No caso especifico dos
estandes de vendas, caso a comercializagdo termine em periodo menor que o previsto ou venha a ser efetuada a sua demolicao,
o valor residual relacionado aquele empreendimento é imediatamente baixado.

O valor contébil 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 alienacdes sao determinados pela comparagdo dos resultados com o valor contabil e sdo reconhecidos
em “Outros ganhos/(perdas), liquidos” na demonstracéo do resultado.
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2.12. Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que estao sujeitos a depreciagdo ou amortizagédo séo revisados para a verificagdo de impairment sempre que eventos ou
mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao ser recuperavel. Uma perda por impairment é reconhecida
pelo valor ao qual o valor contabil do ativo excede seu valor recuperével. 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 s@o 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 analise de uma possivel reversédo do
impairment na data de apresentagao do relatério.

2.13. Contas a pagar aos fornecedores e por aquisicao de iméveis

As contas a pagar aos fornecedores sao obrigacdes a pagar por bens ou servigos que foram adquiridos de fornecedores no curso
normal dos negdcios. As contas a pagar por aquisicdo de iméveis sao relacionadas a aquisi¢ao de terrenos para o desenvolvimento
de projetos de incorporagéo imobiliarias. Contas a pagar aos fornecedores e por aquisicdo de iméveis sdo classificadas como
passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano; caso contrario 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/contrato correspondente.

2.14. Empréstimos, financiamentos e debéntures

Os empréstimos s&@o reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagdo e sao,
subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da
transacao) e o valor de liquidagédo é reconhecido durante o periodo em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando o
método da taxa efetiva de juros, como parcela complementar do custo do empreendimento (ativo qualificavel em construgéo) ou
na demonstragé@o do resultado.

Os empréstimos séo classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito incondicional de diferir a
liquidacé@o do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data do balanco.

As debéntures nao sao conversiveis em agoes e tém seu reconhecimento de forma similar a dos empréstimos e financiamentos.

2.15. Provisoes

As provisdes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagéo presente, legal ou nao formalizada, como resultado de
eventos passados e é provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigagdo e uma estimativa confiavel
do valor possa ser feita.

Quando ha uma série de obrigagdes similares, a probabilidade de liquida-las é determinada, levando-se em consideracéo a classe
de obrigacdes como um todo. Uma proviséo € reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidagao relacionada com qualquer
item individual incluido na mesma classe de obrigacdes seja pequena.

As provisdes sd@o mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigacao, usando uma
taxa antes de impostos, a qual reflita as avaliacdes atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da
obrigac&o. O aumento da obrigacéo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira.

2.16. Imposto de renda e contribui¢ao social sobre o lucro

As despesas de imposto de renda e contribuicdo social do periodo compreendem os impostos corrente e diferido, ambos
reconhecidos na demonstragao do resultado.

O encargo de imposto de renda e contribuicdo social corrente e diferido é calculado com base nas leis tributdrias promulgadas
na data do balango. A Administragdo avalia, periodicamente, as posi¢des assumidas pelo Grupo nas declaragdes de impostos de
renda com relagao as situacdes em que a regulamentacao fiscal aplicavel dd margem a interpretagoes. 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 contribuicao social sao calculados pelas aliquotas regulares de
15% acrescida de adicional de 10% para o imposto de renda e de 9% para a contribuicao social, sobre o lucro contébil do exercicio,
ajustado segundo critérios estabelecidos pela legislagao fiscal vigente.

Conforme facultado pela legislacao tributéria, 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 calculo do imposto de renda é calculada
a razdo de 8% e a da contribuicdo social a razdo de 12% sobre as receitas brutas (32% quando a receita for proveniente da
prestagdo de servigos e 100% das receitas financeiras), sobre as quais aplicam-se as aliquotas regulares do respectivo imposto
e contribuic&o.

Adicionalmente, como também facultado pela legislacao tributéria, certas controladas efetuaram a opcao irrevogével pelo “Regime
Especial de Tributagao - RET”, adotando o “patrimdnio de afetacdo”, segundo o qual o imposto de renda e contribuicdo social
s&@o calculados a razéo de 3,34% sobre as receitas brutas (6% também considerando as Contribuicdes ao Financiamento da
Seguridade Social (COFINS) e ao Programa de Integraca@o Social (PIS) sobre as receitas).

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos sdo reconhecidos usando-se o método do passivo sobre as diferencas
temporérias decorrentes de diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contdbeis nas demonstracdes
financeiras. Uma das principais diferencas corresponde ao critério de apuragao das receitas pelo regime fiscal (regime de caixa)
e societario (POC).

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 temporérias 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 tributavel sobre a entidade tributaria ou diferentes
entidades tributaveis onde ha intencao de liquidar os saldos numa base liquida.

2.17. Beneficios a empregados

(a) Obrigacoes de aposentadoria

E concedido Plano de Penséo de contribuicao definida, administrado por entidades privadas, na modalidade de Vida Gerador de
Beneficio Livre (VGBL), para os empregados e dirigentes que atendam as condi¢oes estipuladas para ingresso no mesmo. O Grupo
nao tem nenhuma obrigacao adicional de pagamento depois que a contribuicdo é efetuada. As contribuicdes sdo reconhecidas
como despesa de beneficios de empregados, quando devidas. As contribuicoes feitas antecipadamente sao reconhecidas como um
ativo na proporgao em que um reembolso em dinheiro ou uma redugéo 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 reconhecido no decorrer do exercicio, sendo o
montante revisado a medida em que possa ser mensurado cada vez de maneira mais confidvel pela Administracao da Companhia,
a medida em que se aproxima o enceramento do exercicio.

(c) Remuneracao com base em agoes

A Companhia oferece plano de remuneracdo com base em acdes, o qual sera liquidado em agdes da Companhia, segundo o qual
a Companhia recebe os servigos como contraprestagdes das opcdes. O valor justo das opg¢des concedidas é reconhecido como
despesa, durante o periodo no qual o direito é adquirido (periodo durante o qual as condicdes especificas de aquisicdo de direitos
devem ser atendidas), em contrapartida ao patriménio liquido, prospectivamente.

Na data-base das demonstragdes financeiras, a Companhia revisa suas estimativas da quantidade de opgdes cujos direitos devem
ser adquiridos com base nas condigdes. A Companhia reconhece o impacto da revisdo das estimativas iniciais na demonstracao
do resultado, em contrapartida ao patriménio liquido.

(d) Participacao nos resultados

O Grupo reconhece um passivo e uma despesa de participagdo nos resultados com base em uma férmula que leva em conta um
plano de atendimento de metas financeiras e operacionais. O Grupo reconhece provisdo ao longo do exercicio, a medida em que
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 agdes ordinarias, classificadas como patriménio liquido. Os custos incrementais diretamente
atribuiveis a emissa@o de novas agdes ou op¢des sdo demonstrados no patrimonio liquido, como uma dedugéo do valor captado.

2.19. Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber pela comercializag@o de produtos e servigos no curso

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

bem como das eliminacdes 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 ndo concluidas dos empreendimentos langados que ndo mais estejam sob os efeitos da correspondente

clausula resolutiva constante em seu memorial de incorporagéao, 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 & sua propriedade. O enquadramento dos contratos de venda dos empreendimentos para fins de aplicacao

da referida norma foi efetuado com base na Orientagcdo OCPC 04, a qual norteou a aplicacdo da Interpretacdo Técnica ICPC 02 as

Entidades de Incorporacao Imobiliaria Brasileiras.

A partir das referidas normas e levando também em consideragao os procedimentos contabeis aplicaveis previstos pela Orientagcao

OCPC 01 (R1) - “Entidades de Incorporacdo Imobilidria”, os seguintes procedimentos sd0 adotados para o reconhecimento de

receita de vendas de unidades em construgao:

* 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 (incluindo o valor justo das permutas

efetuadas por terrenos), ajustada segundo as condi¢cdes dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante da receita

de venda reconhecida.

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

indice Nacional da Construgao Civil (INCC), liquido das parcelas ja recebidas (incluindo o valor justo das permutas efetuadas por

terrenos), s@o contabilizados como contas a receber, ou como adiantamentos de clientes, quando aplicavel.

* O valor justo da receita das unidades vendidas é calculado a valor presente com base na taxa de juros para remuneracdo de
titulos publicos indexados pelo IPCA, entre 0 momento da assinatura do contrato e a data prevista para a entrega das chaves do
imovel pronto ao promitente comprador (a partir da entrega das chaves, sobre as contas a receber passa a incidir juros de 12% ao
ano, acrescido de atualizagdo monetaria). A taxa de juros para remuneragao de titulos publicos indexados pelo IPCA é compativel
com a hatureza, o prazo e os riscos de transacgdes similares em condicdes de mercado, sendo sua taxa média no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2011 de 6,5 % ao ano (2010 - 6,2% ao ano). Subsequentemente, a medida que o tempo passa, 0s juros
sdo incorporados ao novo valor justo para determinagéo da receita a ser apropriada, sobre o qual sera aplicado o POC.

continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

O encargo relacionado com a comissao de venda é de responsabilidade do adquirente do imdvel, nao incorporando o preco de
venda.

Se surgirem circunstancias que possam alterar as estimativas originais de receitas, custos ou extensao do prazo para conclusao,
as estimativas iniciais ser@o revisadas. Essas revisdes podem resultar em aumentos ou redugdes das receitas ou custos estimados
e sao refletidas no resultado no periodo em que a administracao tomou conhecimento das circunstancias que originaram a revisao.
Os valores recebidos por vendas de unidades nao concluidas dos empreendimentos langados que ainda estejam sob os efeitos da
correspondente cldusula resolutiva constante em seu memorial de incorporagao, sdo classificados como adiantamento de clientes.
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.

Ap6s a entrega das chaves das unidades comercializadas, a atualizagdo monetaria do contas a receber passa a ser calculada pela
variagao do indice Geral de Pregos - Mercado (IGP-M) ou pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e passa
a incidir juros de 12% ao ano, apropriados de forma pro-rata temporis. Nessa fase, a atualizacdo 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 determinacgao da
receita de vendas.

(b) Receita de servigcos

A sociedade controladora vende servicos de administracdo de obra para as suas controladas. A receita remanescente nas
demonstragdes financeiras consolidadas corresponde a parcela ndo eliminada na consolidagao proporcional de sociedades
controladas em conjunto.

A receita de prestacdo de servicos é reconhecida no periodo em que os servicos s@o prestados, usando o método linear de
reconhecimento de receita na proporgéo dos gastos incorridos no empreendimento imobiliario 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 monetéria acrescida de
juros, os quais sao apropriados a medida que o tempo passa, em contrapartida de receita financeira.

2.20. Distribuicao de dividendos

A distribuicdo 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 determinagao da Lei n® 6.404/76.

O saldo da reserva de lucros refere-se a retencéo do saldo remanescente de lucros acumulados, a fim de atender ao projeto de
crescimento dos negdcios estabelecido em plano de investimentos, conforme orcamento de capital proposto pelos administradores
da Companhia para fazer face aos compromissos assumidos (Nota 31(a)), 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 demonstragéo do resultado pelo
método linear, durante o periodo do arrendamento. Nao ha contratos de arrendamento firmados classificados como arrendamentos
financeiros.

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

As seguintes novas normas, alteracdes e interpretacées de normas foram emitidas pelo IASB mas nao estdo em vigor para o
exercicio de 2011. A adogao antecipada dessas normas, embora encorajada pelo IASB, nao foi adotada, no Brasil, pelo Comité de
Pronunciamento Contabeis (CPC).

* |AS 19 - “Beneficios a Empregados”: os principais impactos das alteracoes, ocorridas em junho de 2011, sao: (i) eliminagao da
abordagem de corredor, (ii) reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais em outros resultados abrangentes conforme ocorram,
(iii) reconhecimento imediato dos custos dos servicos passados no resultado, e (iv) substituicdo do custo de participacédo e
retorno esperado sobre os ativos do plano por um montante de participacao liquida, calculado através da aplicacéo da taxa de
desconto ao ativo (passivo) do beneficio definido liquido. A Administracdo esta avaliando o impacto total dessas alteracdes no
Grupo. A norma ¢ aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros”: foi emitido em novembro de 2009 e outubro de 2010, em substitui¢&o aos trechos do IAS 39
relacionados a classificacdo e mensuracao de instrumentos financeiros, aborda a classificacdo, mensuracdo e reconhecimento
de ativos e passivos financeiros. O IFRS 9 requer a classificacao dos ativos financeiros em duas categorias: mensurados ao valor
justo e mensurados ao custo amortizado. A determinagao é feita no reconhecimento inicial. A base de classificagdo depende do
modelo de negécios da entidade e das caracteristicas contratuais do fluxo de caixa dos instrumentos financeiros. Com relacédo
ao passivo financeiro, a norma mantém a maioria das exigéncias estabelecidas pelo IAS 39. A principal mudanca é a de que
nos casos em que a opgao de valor justo é adotada para passivos financeiros, a por¢cdo de mudanca no valor justo devido ao
risco de crédito da propria entidade é registrada em outro resultado abrangente e ndo na demonstragdo dos resultados, exceto
quando resultar em descasamento contabil. O Grupo esta avaliando o impacto total do IFRS 9. A norma é aplicavel a partir de
12 de janeiro de 2013.

IFRS 10 - “Demonstragdes Financeiras Consolidadas” apoia-se em principios ja existentes, identificando o conceito de
controle como fator preponderante para determinar se uma entidade deve ou nado ser incluida nas demonstragdes financeiras
consolidadas da controladora. A norma fornece orientacoes adicionais para a determinacao do controle. O Grupo esta avaliando
o impacto total do IFRS 10. A norma ¢ aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

IFRS 11 - “Acordos em conjunto™ a norma, emitida em maio de 2011, prové reflexdes mais realisticas dos acordos em conjunto
ao focar nos direitos e obrigacdes do acordo ao invés de sua forma legal. Ha dois tipos de acordos em conjunto: (i) operagdes
em conjunto - que ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos e obrigacdes contratuais e como consequéncia
contabilizaré sua parcela nos ativos, passivos, receitas e despesas; e (ii) controle compartilhado - ocorre quando um operador
possui direitos sobre os ativos liquidos do contrato e contabiliza o investimento pelo método de equivaléncia patrimonial. O
método de consolidagdo proporcional ndo sera mais permitido com controle em conjunto. A norma é aplicavel a partir de 12 de
janeiro de 2013.

IFRS 12 - “Divulgacao de participagdo em outras entidades”: trata das exigéncias de divulgagcdo para todas as formas de
participagdo em outras entidades, incluindo acordos conjuntos, associagdes, participagdes com fins especificos e outras
participacdes nao registradas contabilmente. O Grupo esta avaliando o impacto total do IFRS 12. A norma é aplicavel a partir
de 12 de janeiro de 2013.

IFRS 13 - “Mensuragao de valor justo”, emitido em maio de 2011. O objetivo do IFRS 13 é aprimorar a consisténcia e reduzir
a complexidade da mensuracdo ao valor justo, fornecendo uma definicdo mais precisa e uma unica fonte de mensuracao do
valor justo e suas exigéncias de divulgacao para uso em IFRS. As exigéncias, que estao bastante alinhadas entre IFRS e US
GAAP, nao ampliam o uso da contabilizagdo ao valor justo, mas fornecem orientagdes sobre como aplica-lo quando seu uso ja é
requerido ou permitido por outras normas IFRS ou US GAAP. O Grupo ainda esta avaliando o impacto total do IFRS 13. A norma
é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013.

Nao ha outras normas IFRS ou interpretagdes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que poderiam ter impacto significativo sobre
o Grupo.

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 razoaveis para as circunstancias.

3.1. Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relagdo ao futuro. Por definicdo, as estimativas contabeis resultantes
raramente ser&o 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 incorporagdo 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 construcdo e entrega das chaves das unidades imobilidrias pertencentes a cada
empreendimento de incorporacao imobilidria para estabelecer uma proporgao em relagao aos custos ja incorridos. Se os custos
orgados a incorrer apresentarem uma diferenca de 10% superior em relagéo as estimativas da Administragéo, a receita reconhecida
no exercicio sofreria queda de R$ 71.552; caso a diferenga fosse 10% inferior em relagéo as estimativas da Administragao, a receita
reconhecida no exercicio aumentaria em R$ 78.899.

3.2. Julgamentos criticos na aplicagédo das politicas contébeis da entidade

(a) Transferéncia continuada de riscos e beneficios

O Grupo segue as orientagdes da OCPC 04 para determinar quando os riscos e beneficios mais significativos inerente a
propriedade das unidades imobiliarias vendidas s&o transferidos aos compradores. Essa determinagao requer um julgamento
significativo. Para esse julgamento, o Grupo avaliou as discussoes dos temas efetuados no ambito 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 apresentacdo ao Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), de
minuta da Orientagcdo CPC 04, a qual foi por ele aprovada e norteou a aplicagdo da Interpretagdo Técnica ICPC 02 as Entidades
de Incorporacédo Imobilidria Brasileiras.

Caso a OCPC 04 nao tivesse sido emitida e a conclusao 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 construgcdo do
empreendimento de incorporagéo 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
ocasiao da entrega das chaves.

(b) Reconhecimento de receita - responsabilidade pela contratacao e pagamento da comissao de corretagem

Conforme mencionado na Nota 2.19(a), o encargo relacionado com a comissao de vendas é de responsabilidade do adquirente
do imével, ndo incorporando o preco de venda fixado nos contratos firmados com os adquirentes do imével e a correspondente
receita reconhecida pela Companhia. A Administragdo da Companhia vem acompanhando, juntamente com seus assessores
legais, posicionamento do Ministério Publico que vem requerendo junto as empresas de Corretagem que conste informagéo clara
e precisa nas propostas para aquisicdo de imével que a responsabilidade pelo pagamento da comissédo de corretagem nao é
do adquirente do imdvel, tendo inclusive ja firmado TAC (Termo de Ajustamento de Conduta) com uma delas, para determinar
eventuais impactos em suas operagoes e consequentes reflexos nas demonstracgdes financeiras.
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(c) Provisdes - indenizagoes decorrentes da entrega de unidades imobilidrias em atraso

A Lei n® 4.591 de 16 de dezembro de 1964, que dispde sobre as incorporagdes imobilidrias, e os contratos de venda das unidades
imobiliarias dispdem de tolerancia de 180 dias de atraso em relagdo ao prazo de entrega previsto nos referidos contratos das
unidades vendidas em construgdo. Ocorre, porém, que os contratos firmados até meados de 2011 n&do fixam nenhuma multa ou
outra penalidade a Companhia e suas controladas por atrasos superiores a referida tolerancia.

A Companhia e suas controladas vem acompanhando, juntamente com seus assessores legais, os processos que vem sendo
movidos individualmente por cada adquirente que tenha recebido sua unidade adquirida em constru¢do em prazo superior ao da
referida tolerancia, requerendo as referidas compensagdes, bem como indenizagdo por danos morais e materiais, e determina
provisdes especificas para os mesmos com base em andlises individuais dos processos (Nota 17). Adicionalmente, também
acompanham os movimentos que ocorrem no setor em relagdo a esse assunto, de forma a reavaliar de forma constante os
impactos em suas operacdes e consequentes reflexos nas demonstragdes financeiras.

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 imobilidrio, risco de taxa de juros de fluxo de caixa e risco de preco de determinados ativos avaliados ao valor justo), 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. Exceto pelo swap contratado e
descrito na Nota 15(b), o Grupo ndo tem como pratica fazer uso de instrumentos financeiros derivativos para proteger exposicoes
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 cooperagao com as sociedades controladas.
(a) Risco de mercado
(i) Risco cambial
Considerado praticamente nulo em virtude do Grupo néo possuir ativos ou passivos denominados em moeda estrangeira, bem
como n&o 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 estd exposto ao risco de mudangas no preco 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 leasing.
Baseado na premissa de que as debéntures apresentem variacdes de 5%, sendo mantidas todas as outras varidveis constantes,
o impacto das variagdes dos precos sobre o lucro do exercicio apés o célculo do imposto de renda e da contribuicdo social monta
aR$ 777.
(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 aplica¢des financeiras estao mencionadas na Nota 7.
As taxas de juros sobre contas a pagar por aquisi¢do de iméveis. empréstimos e financiamentos, debéntures e cessdo de recebiveis
estdo mencionadas nas Notas 14, 15(a), 15(b) e 9(b), respectivamente.
Adicionalmente, como mencionado na Nota 32, parcela dos saldos mantidos com partes relacionadas e com parceiros nos
empreendimentos estao sujeitos a encargos financeiros.
O Grupo analisa sua exposi¢do a taxa de juros de forma dinamica. Sdo simulados diversos cenérios levando em consideragao
refinanciamento, renovagéo de posi¢oes 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, como detalhado na Nota 4.1(d).
Os passivos sujeitos a taxas variaveis de juros sao (i) crédito imobiliario, o qual esta sujeito a variagdo da taxa referencial de juros,
cujo risco de volatilidade é considerado como baixo pela Administragao; (ii) debéntures e empréstimos e financiamentos, os quais
estdo parcialmente sujeitos a variagdo das taxas para Certificados de Depdsito Interbancério (CDI) e para as quais existe um
hedge natural nas aplicagbes financeiras, minimizando impactos relacionados com os riscos de volatilidade; e (iii) contas a pagar
na aquisicdo de imdveis, o qual esta sujeito a variagdo do INCC e para o qual existe um hedge natural no contas a receber de
clientes de unidades em construcéo.
Eventualmente, o Grupo também efetua operagdes de swap de taxa de juros, a fim de proteger o risco de taxa de juros decorrente
de debéntures emitidas e sujeitas a variagao das taxas para Certificados de Deposito Interbancario (CDI).
(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. A qualidade do crédito dos ativos financeiros encontra-se detalhada
na Nota 6.
(c) Risco de liquidez
A previsao de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais do Grupo e agregada pelo departamento de Finangas. 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 clausulas do empréstimo (quando
aplicavel) em qualquer uma de suas linhas de crédito. Essa previsao leva em consideragédo 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 aplicacao pelo Grupo, o qual investe o excesso de caixa em contas correntes com incidéncia
de juros, depésitos a prazo, depdsitos de curto prazo e titulos e valores mobilidrios, 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 sao os saldos contdbeis nas datas.

Consolidado

HORARIO MAXIMO PARA APROVAGAO FINAL: BEC 17H DO DIA ANTERIOR A PUBLICAGAO

Menos de Entreume Entre dois e
um ano dois anos cinco anos Total
Em 31 de dezembro de 2011
Empréstimos - crédito imobiliario 442.261 272.724 67.965 782.950
Empréstimos - financiamento de terreno 96.123 17.666 50.309 164.098
Empréstimos - FINAME 851 - 1.588 2.439
Empréstimos - créditos de recebiveis
imobiliarios - - 76.800 76.800
Contas a pagar por aquisi¢do de iméveis 66.759 2.217 15.006 83.982
Debéntures 74170 53.323 248.477 375.970
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos - crédito imobilidrio 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
(d) Analise de sensibilidade de variagdo em taxas de juros e outros indexadores dos ativos e passivos financeiros
de 31 de
Dados dezembro de 2011 dezembro de 2010
consolidados Ativo Passivo Ativo _ Passivo Risco _ Provavel 25% 50%
Contas
a Receber
de Clientes
(Nota 9(a)) 1.993.347 - 1.750.221 -
IGP-M/IPCA 480.789 - 384.563 - Queda do IGP-M/IPCA 4808 6.010 7.212
INCC 1.512.558 - 1.365.658 - Queda do INCC 15.126  18.907 22.688
Cesséo de
Recebiveis
(Nota 9(b)) - 30.664 - 49.279
IGP-M/IPCA - 30.664 - 49.279 Alta do IGP-M/IPCA 307 383 460
Empréstimos
(Nota 15(a)) - 1.026.288 - 845.918
CDI - 243.337 - 123.946 Alta do CDI 2433  3.042 3.650
TR - 782.951 - 721.972 Altada TR 7.830 9.787 11.744
Debéntures
(Nota 15(b)) - 354.000 - 305.000
IPCA - 50.000 - 100.000 Alta do IPCA 500 625 750
CDI - 304.000 - 205.000 Alta do CDI 3.040 3.800 4.560
Mutuos
(Nota 20) 33.320 - 25.421 -
CDI 33.320 - 25.421 - Queda do CDI 333 417 500
Contas
a Pagar de
Terrenos
(Nota 14) - 83.982 - 55.379
INCC - 80.040 - 48.616 Alta do INCC 800 1.001  1.201
IGP-M - 2.666 - 2.439 Alta do IGP-M 27 33 40
INPC - 1.276 - 4.324 Alta do INPC 13 16 19

A Companhia utilizou para a andlise de sensibilidade uma variagao de 1% ao ano nos indexadores CDI, TR e IPCA. A Companhia
procura nao ter descasamentos em termos de moedas e taxas de juros. As obrigacdes estéo atreladas majoritariamente a inflagao,
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 os
mutuos a receber e o caixa aplicado em CDI para balancear as obrigacdes financeiras e os recebiveis indexados ao INCC no lado
ativo, para balancear o custo de construgao a incorrer (Nota 31(a)).
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

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 balanco 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 2011, a estratégia da Companhia, que ficou inalterada em relagdo a de 2010, foi a de manter o indice de alavancagem
financeira entre 30% e 40%. Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, de acordo com as
demonstragdes financeiras consolidadas, podem ser assim sumariados:

2011 2010
Total dos empréstimos e debéntures (Nota 15(a) e 15(b)) 1.402.258 1.176.078
Cessao de recebiveis (Nota 9(b)) 30.664 49.279
(-) Caixa e equivalentes de caixa (58.522) (26.413)
(-) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado (366.188) (486.636)
(-) Contas vinculadas (2.409) (15.413)
Divida liquida 1.005.803 696.895
Total do patriménio liquido 1.594.474 1.409.837
Total do capital 2.600.277 2.106.732
Indice de alavancagem financeira - % 38,7 33,1

4.3. Estimativa do valor justo
Estima-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas a pagar aos fornecedores e por aquisicao de iméveis 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 balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer
divulgacéo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragéo pelo valor justo:
* Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel 1).
* Informagdes, além dos pregos cotados, incluidas no nivel 1 que sao adotadas pelo mercado para o ativo ou passivo, seja
diretamente (ou seja, como precos) ou indiretamente (ou seja, derivados dos precos) (nivel 2).
* Insergcbes para os ativos ou passivos que ndo 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 aplicagdes dos recursos financeiros
pelo Grupo (Nota 7).
Consolidado

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Em 31 de dezembro de 2011
Operagdes compromissadas
Debéntures de conglomerados financeiros - 49.902 - 49.902
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 39.609 - - 39.609
Titulos e renda fixa
Notas do Tesouro Nacional (NTN) 8.326 - - 8.326
Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) 57.348 - - 57.348
Certificados de depdsito bancario - 187.456 - 187.456
Debéntures de empresas de energia - 23.547 - 23.547
Total do ativo em 31 de dezembro de 2011 105.283 260.905 - 366.188
Em 31 de dezembro de 2010
Operagbes compromissadas
Debéntures de institui¢oes 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

O Grupo nao possui ativos financeiros 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 negociacédo e disponiveis

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

cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de

precificagdo, ou agéncia reguladora, e aqueles pregos representam transagdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em

bases puramente comerciais. Esses instrumentos estdo incluidos no Nivel 1.

O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos de balcao) é

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

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

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

Se uma ou mais informacdes relevantes ndo estiver baseada em dados adotados pelo mercado, o instrumento estaria incluido no

Nivel 3.

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

* precos de mercado cotados ou cotagdes de instituicdes 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.

5. INSTRUMENTOS FINANCEIROS POR CATEGORIA
Com excegao dos ativos financeiros ao valor justo (Notas 4.3 e 7), os demais ativos financeiros sao 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

2011 2010 2011 2010
Contas a receber de clientes
Sem alienagao fiduciaria - - 5.784 1.743
Com alienacéo fiducidria 23.036 25.795 2.282.463 1.906.068
Total de contas a receber de clientes 23.036 25.795 2.288.247 1.907.811
Ativos financeiros ao valor justo por meio
do resultado
Certificados de Depdsito Bancario 71.076 64.081 187.456 190.711
Lastreados por Debéntures de
Conglomerados Financeiros 17.078 48.649 49.902 91.997
Debéntures de empresas de leasing e energia 8.059 298 23.547 887
Lastreados por titulos privados 96.213 113.028 260.905 283.595
Lastreados por Notas ou Letras do
Tesouro Nacional 36.031 50.487 105.283 203.041
Total dos ativos financeiros ao valor justo
por meio do resultado 132.244 163.515 366.188 486.636

Os saldos consolidados em 31 de dezembro de 2011 dos ativos financeiros lastreados por titulos privados séo assim classificados
por rating:

Rating
FITCH

MOODY’S
Aaa
Aaa

S&P Saldo
187.456
30.036
18.239
1.627
49.902
16.391
6.904
252
23.547
260.905
Os recursos da Companhia e de suas sociedades sdo aplicados de maneira a atender aos limites de aplicagéo por escala de rating
de risco estabelecida na Politica Financeira aprovada pelo Conselho de Administragdo.

Certificados de Depésito Bancario

AAA
AA
Debéntures de Conglomerados Financeiros
Aaa
AAA
AA-
Debéntures de empresas de leasing e energia

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado estdo apresentados em “Atividades de Investimentos” como parte das
variagdes do capital circulante na demonstracao do fluxo de caixa.

As variagbes 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

Estao representadas por recursos oriundos de financiamentos liberados por instituicdo financeira a promitentes compradores de
empreendimentos em construgdo, os quais sao disponibilizados a medida do progresso fisico de execucao dos correspondentes
empreendimentos.

9. CONTAS A RECEBER E CESSAO DE RECEBIVEIS
(a) Contas a receber

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Empreendimentos concluidos 23.036 25.795 480.789 384.563

Empreendimentos em construcao

Receita apropriada - - 3.032.292 2.673.743
Ajuste a valor presente - - (563.216) (43.169)
Parcelas recebidas - - (1.171.618) (1.107.326)
Permutas por terrenos - - (294.900) (157.590)
- - 1.512.558 1.365.658

Contas a receber apropriado 23.036 25.795 1.993.347 1.750.221
Realizavel a longo prazo (20.471) (21.629) (180.017) (277.314)
Provis&o para créditos de realizagdo duvidosa (1.743) (1.743) (1.743) (1.743)
Ativo circulante 822 2.423 1.811.587 1.471.164

As contas a receber estdo, substancialmente, atualizadas pela variagéo do indice Nacional da Construgao Civil (INCC) até a
entrega das chaves e, posteriormente, a parcela que n&o foi recebida através de repasse de financiamento obtido diretamente
pelos clientes junto as institui¢oes financeiras, pela variagao do indice Geral de Pregos - 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
conclusdo da construcéo e entrega da unidade vendida.

Dessa forma, estima-se que o contas a receber dos empreendimentos concluidos e o contas a receber apropriado dos
empreendimentos em construgao, deduzido do ajuste a valor presente, estao proximos 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 & 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 vencida e com
vencimento em até um ano esta apresentada no realizavel a longo prazo. A andlise de vencimentos do 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 2011 2010 2011 2010

Vencidas
Até trés meses 174 - 3.545 158
De trés a seis meses 873 - 1.745 266
Mais de seis meses 2.901 2.816 14.919 6.565
Iméveis concluidos 3.948 2.816 20.209 6.989

Vencidas
Até trés meses - - 5.355 14.341
De trés a seis meses - - 2.241 4.036
Mais de seis meses - - 3.514 16.224
Iméveis em construcédo - - 11.110 34.601
Vencidas 3.948 2.816 31.319 41.590

A vencer
2011 - 1.736 - 1.548.863
2012 1.287 1.532 1.841.132 843.373
2013 1.842 2.025 961.053 663.348
2014 1.356 1.489 622.457 165.834
2015 em diante 14.603 16.197 382.440 197.489
23.036 25.795 3.838.401 3.460.497

Conforme mencionado na Nota 4.1(b), a Administracdo considera praticamente nulo o risco de crédito dos empreendimentos em
construgao.
Em 31 de dezembro de 2011, contas a receber de clientes no consolidado, no total de R$ 2.286 (2010 - R$ 1.906) estavam
impaired, dos quais R$ 1.743 (2010 - R$ 1.743) 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 néo preveem a alienagao fiduciaria do bem negociado (abrange determinadas operacdes de vendas ocorridas em periodo
anterior a 2008).
A exposicdo maxima ao risco de crédito na data de apresentagdo do relatério € o valor da carteira de contas a receber, como
mencionada.
A movimentacdo na provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (impairment de contas a receber de clientes) do Grupo é a
seguinte:

Consolidado

2011 2010

Em 12 de janeiro 1.743 1.281
Complemento de provisdo - 462
Em 31 de dezembro 1.743 1.743

O complemento da provis&o para contas a receber impaired foi registrado 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$ 18.957 na controladora (2010 - R$ 19.899) e R$ 30.664 no consolidado (2010 - R$ 49.279), estao 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 operagdes de cessao 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 incorporagdes e pelos custos incorridos das unidades imobilidrias a comercializar
(iméveis prontos e em construgdo), como demonstrado a seguir:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Adiantamentos para aquisicao de terrenos 18.062 30.894 98.843 66.239
Terrenos 24.044 24.347 318.533 122.361
Iméveis em construgao - - 428.409 363.392
Adiantamento a fornecedores - - 6.736 7.272
Iméveis concluidos 567 700 37.806 46.479
42.673 55.941 890.327 605.743

Realizavel a longo prazo - - (129.404) (157.354)
Ativo circulante 42.673 55.941 760.923 448.389

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

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

A movimentacéo dos encargos financeiros incorridos, originarios de operacdes de financiamento bancario e apropriados ao custo
durante o periodo de construcao (referidos na Nota 2.9), pode ser assim demonstrada:

2011 2010
7. ATIVOS FINANCEIROS AO VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO Saldo nos estoques no inicio do exercicio 36.643 36.612
Controladora Consolidado  Encargos financeiros incorridos no exercicio (i) 76.420 68.161
Operagdes compromissadas 2011 2010 2011 2010 Apropriacdo dos encargos financeiros ao custo das vendas (72.800) (68.130)
Debéntures de conglomerados financeiros 17.078 48.649 49.902 91.997 wes no f'm do e)‘(erclclo . f10.263 . _36'643
Letras do Tesouro Nacional (LTN) 13.555 - 39.609 - (i) Nao incluem encargos financeiros sobre o contas a pagar de terrenos, limitando-se aos empréstimos bancarios obtidos com
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) - - - 52.787 esta destinagao especifica, financiamento imobiliario e debéntures.
30.634 48.649 89.511 144.784
Titulos e renda fixa 11. INVESTIMENTOS )
Letras do Tesouro Nacional (LTN) 2.849 - 8.326 - Controladora Consolidado
Notas do Tesouro Nacional (NTN) - 19.111 - 56.875 2011 2010 2011 2010
Letras Financeiras do Tesouro (LFT) 19.626 31.376 57.348 93.379 ;
Certificados de depésito bancario 71076 64.081 187.456 190717 M sociedades controladas e controladas
h em conjunto 1.779.929 1.373.482 - -
Debéntures de empresas de | : .
leasing e energia 8.059 208 23.547 887 ncentivos fiscais e outros 11 11 11 11
101.610 114.866 276.677 341.852  Investimentos 1.779.940 1.373.493 11 11
132.244 163.515 366.188 486.636  Agio 892 1.601 - -
even.com.br continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
(a) As principais informacodes das participacdes societarias mantidas estao resumidas a seguir:

EVEN Construtora e Incorporadora S.A.

e Sociedades Controladas
CNPJ n°® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

Lucro liquido (prejuizo)

Patriménio liquido (passivo

Participacao - % do exercicio a descoberto) ajustado Investimento
Empresas 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Sociedades controladas de forma integral
Window Jardins Empreendimentos Imobiliarios S.A. 100,00 100,00 (1.070) 270 (670) 401 - 253
City Projects Empreendimentos Ltda. (v) 100,00 100,00 7.216 (2.917) 6.848 260 6.848 401
Alef Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (262) (366) 2.876 4.138 2.876 4137
Terra Vitris Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (74) (26) 1.071 2.588 1.071 2.580
Norteven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 558 822 3.103 4.945 3.103 4.945
Even - SP 02/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.756 3.699 1.651 (105) 1.649 8
Westeven Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 138 361 1.018 1.227 1.018 1.180
Concetto Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 355 (635) 1.694 1.398 1.694 1.398
lluminatto Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 1.389 813 3.845 6.757 3.843 6.757
Boulevard Sao Francisco Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.013 1.676 4179 10.732 4178 10.765
Vida Viva Mo6ca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 446 244 1.164 3.710 1.163 3.718
Epsilon Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 806 36 3.406 6.807 3.406 6.800
Zeta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.667 1.378 5.782 5.530 5.776 5.551
Vivre Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.745 11.815 3.125 21.262 3.115 21.280
Especiale Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 1.145 (214) 244 7.086 241 7.099
Vida Viva Santa Cruz Empreendimentos Imobilidrios S.A. 100,00 100,00 68 832 124 555 124 555
Sagittarius Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4.284 153 16.554 11.246 16.552 11.322
Vida Viva Tatuapé Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 140 824 712 3.669 711 3.672
Even Arts Ibirapuera Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 813 5.189 2.237 10.824 2.238 10.824
Mozodiel do Campo Ltda. 100,00 100,00 356 963 1.361 1.303 1.361 1.305
Kappa Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 376 1171 596 2.665 595 2.610
Phi Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.503 5.932 4.314 13.612 4.312 13.610
Omicron Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 828 1.442 3.018 11.800 3.010 11.691
Vida Viva Butantd Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (391) 7.594 2.922 21.904 2.922 21.813
Tabor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 15.308 34.532 48.531 56.365 48.509 56.264
Columba Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2.453 3.908 3.139 14.963 3.131 14.886
Aquila Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (481) - 2.259 180 2.260 181
Centaurus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.124 10.739 3.798 31.672 3.787 31.689
Gemini Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - 7 190 444 190 190
Serpens Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.524 3.047 16.720 10.627 16.719 10.516
Ophiuchus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4.838 6.177 21.196 15.056 21.176 15.167
Pegasus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 14 15 14 14
Volans Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 948 1.725 948 948
Andromeda Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.332 11.039 10.306 19.158 10.287 19.473
Chamaeleon Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 16.987 19.173 60.186 53.152 60.155 53.200
Aries Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 347 84 706 6.017 706 6.059
Taurus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.076 7.986 3.980 15.982 3.976 15.703
Capricornus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 11.680 25.460 7.380 28.351 7.347 28.201
Libra Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 11.448 4.708 19.341 14.549 19.341 14.793
Leo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 59 84 59 59
Scorpius Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 3.117 6.949 5.097 27.725 5.087 28.082
Pisces Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.578 2.483 15.110 11.598 15.110 11.600
Delphinus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (3.751) 8.921 48.283 41.133 48.264 40.494
Lyra Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.820 7.785 29.390 19.505 29.378 19.503
Cassiopéia Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 86 90 86 86
Cetus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.715 10.273 3.065 17.303 3.056 17.593
Hercules Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2.645 16.568 4.862 13.940 4.852 14.318
Eridanus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 152 172 152 152
Indus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 470 459 470 471
Auriga Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - (10) 413 411 412 414
Circinus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (4.140) (2.963) 23.610 22.632 23.605 22.601
Grus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 204 56 204 204
Fornax Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2.460 13.649 23.893 42.120 23.873 41.933
Colinas do Morumbi Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 10.913 455 22.374 9.224 22.339 9.451
Monoceros Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 446 1.479 4.811 19.233 4.810 19.165
Pyxis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 229 223 229 229
Telescopium Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1.458) 8.529 16.397 28.554 16.380 29.578
Cepheus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.039 12.355 11.510 31.309 11.495 31.170
Octans Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 380 935 24.356 22.099 24.356 23.738
Pavo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 ) (1) 567 284 567 568
Pictor Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 11.843 1.028 16.370 16.284 16.367 18.486
Sagitta Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 127 257 127 128
Sculptor Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.216 4.518 5.021 12.892 5.013 12.825
Scutum Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 5.566 145 6.497 8.220 6.495 6.131
Antlia Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4.506 615 14.610 9.311 14.591 10.105
Caelum Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.502 6.288 5.440 16.834 5.430 16.837
Camelopardalis Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 737 - 10.127 181 10.113 181
Horologium Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 57 56 57 57
Lacerta Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 17 17 17 17
Microscopium Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 7.374 3.636 20.846 11.047 20.827 11.012
Perseus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 53 53 53 53
Puppis Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 432 - 12.193 27 12.182 21
Reticulum Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (623) - 7.143 14 7.142 11
Mensa Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.275 2) 11.807 49 11.776 50
Musca Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.264 6 8.266 3.626 8.260 3.342
Tucana Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.095 7.090 7.384 9.116 7.380 8.236
Snake Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.999 2.932 12.999 8.706 12.998 8.869
Fox Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 ) - 739 897 739 741
Tiger Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 21.553 11.458 32.491 33.835 32.489 34.847
Lion Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 9.634 5.994 28.882 13.808 28.881 13.812
Shark Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 3.373 138 15.344 13.978 15.343 17.251
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1.756) (3.989) 13.760 7.471 13.756 7.244
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (3.274) (1.478) 3.459 6.715 3.450 6.732
Even Brisa Omicron Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (222) (285) 257 (977) 450 453
Leopard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.682 2.235 18.695 13.717 18.691 13.495
Birds Even Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 1.633 (676) 2.427 (667) 2.421 -
Lionfish Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2.140 4.462 4.261 12.899 4.258 13.110
Bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 152 356 6.100 6.562 6.100 5.928
Rabbit Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (204) 907 11.280 9.234 11.281 9.294
Koala Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (783) (6) 8.699 2 8.699 2
Squirrel Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (406) 6.744 2.029 15.051 2.023 14.815
Dolphin Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.275 5.133 18.193 5.137 18.176 5.137
Penguins Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 19 20 19 19
Elephant Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 26 24 26 26
Polar Bear Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.497 3.378 3.639 10.172 3.627 10.041
Horse Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.794 50 7.638 75 7.631 63
Gorilla Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 232 537 12.629 14.768 12.629 12.397
Panda Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4.589 10.715 6.268 15.276 6.265 14.577
Wolf Even Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 (4) - 4.176 6 4176 6
Monkey Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 2) - 25 26 25 27
Giraffe Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.987 1.808 13.041 6.948 13.036 7.053
Butterfly Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 6.636 2.027 12.983 2.040 12.964 2.037
Bee Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.278 (1) 10.211 3 10.176 2
Armadillo Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 926 1.996 11.545 2.002 11.542 1.999
Sheep Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.309 618 7.565 11.469 7.546 10.257
Cat Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 18.568 2.570 35.910 14.930 35.909 14.873
Gamma Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (324) (173) 3.772 3.874 3.765 4.053
Epsilon Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 2 11 2 2
Alpha Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 6.163 333 27.304 5.588 27.298 5.571
Delta Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (21) - 7.631 3 7.631 3
Toucan Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 7.042 1.854 15.718 12.786 15.718 12.786
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Patriménio liquido (passivo

a descoberto) ajustado

Empresas

EVEN Construtora e Incorporadora S.A.

e Sociedades Controladas
CNPJ n°® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

Lucro liquido (prejuizo)

Participacao - % do exercicio
2011 2010 2011 2010 2011
Ox Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 16.083 5.627 16.196
Eagle Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 2
Lizard Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (633) 19 11.160
Panter Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 4) - 9.618
Peacock Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (25) - 9.288
Goat Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (650) - 8.012
Kangaroo Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 3
Hamster Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (400) 2.730 5.935
Sea Horse Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 2
Green Prestacéo de Servigos de Construcao Civil Ltda. 100,00 100,00 (1.808) (2.912) (1.567)
Lambda Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 4.625
Kappa Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 50
Eta Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Barbel Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1) - 11.721
Elk Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1.343 (326) 13.907
Manatee Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Otter Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 299 - 6.705
Falcon Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Phi Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 ) - 6.991
Omicron Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 379 - 17.065
Aquila Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (1) - 149
Sigma Even Rio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 869 1.573 9.197
Aquarius Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - -
Even MG 05/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 - ) - 2)
Even MG 06/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 - 2) - )
Camel Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 5.615 5.802 18.528
Evenpar Participagdes Societarias Ltda. 100,00 100,00 - - 6
Crocodile Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2.264 (109) 10.126
SP 05/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 162 - 16.961
SP 06/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
SP 07/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
SP 08/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
SP 09/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 1.788 - 14.119
SP 10/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
100,00 100,00 (493) - 11.017
100,00 100,00 - - 1
Even - SP 13/10 Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 3.083 4.241 19.675
Even - SP 14/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 ) - 10.235
Even - SP 15/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 661
Even - SP 16/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2) - 29
Even - SP 17/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 19/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 20/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 2.414 - 7.686
Even - SP 21/10 Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 23/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - 1
Even - SP 24/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 3.467 - 22.628
Even - SP 25/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 418 - 31.749
Even - MG 01/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1) (1) 4
Even - MG 02/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 1) (1) 4
Even - MG 03/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (1) (1) 4
Even - SP 26/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 27/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 28/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - 2
Even - SP 29/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 7.870 - 14.982
Even - SP 30/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 32
Even - SP 31/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 32/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Evenpar Il Participacdes Societarias Ltda. 100,00 100,00 - - 20
Even - SP 33/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 34/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 (659) - 4.891
Even - SP 36/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 37/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 14 - 10.963
Even - SP 38/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (821) - 7.197
Even - SP 39/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 40/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 41/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 ) - 31.789
Even - SP 42/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 44/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 45/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 992
Even - SP 46/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 10.030
Even - SP 47/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 (259) - 6.200
Even - SP 48/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100,00 100,00 - - 70
Even - SP 49/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 50/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - 1
Even - SP 52/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - -
Even - SP 53/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - -
Even - SP 54/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 656 - 656
Even - MG 04/11 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 100,00 - - (3)
Sociedades controladas com participacao de terceiros
Sociedade em Conta de Participagdo (SCP) - Even MDR 66,67 66,67 1.936 (1.018) 6.801
Plaza Mayor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 75,00 75,00 2.779 (5.682) 8.915
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 2.253 (288) 2.034
Even Brisa Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 5) 2) 126
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 7.161 4.746 17.725
Even Brisa Lambda Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 - - 43
Even Brisa Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 17) (104) (2.203)
Even Brisa Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 2.563 2.681 5.903
Even Brisa Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 85,00 85,00 124 75 508
Even Brisa Sigma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 - (1) (7)
Even Brisa Omega Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 1.199 2713 3.491
Even Brisa Phi Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 85,00 85,00 ®3) (1) (10)
Carp Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 66,00 66,00 5911 1.315 28.078
Sociedade em Conta de Participagado - Even Construterpins 64,29 64,29 825 269 5.172
Even - SP 18/10 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 88,00 100,00 1.043 2.356 14.518
Even - SP 35/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 88,00 100,00 (2.429) - 10.908
Dragon Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 80,00 80,00 10.296 10.226 39.335
GD-VI Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 70,00 70,00 (463) - 15.670
Irigny Empreendimentos Imobilidrios S.A. 80,00 80,00 4.938 814 35.934
Sociedades sob controle comum (*)
Tricity Empreendimento e Participagoes Ltda. 50,00 50,00 47.188 16.174 132.005
Eco Life Cidade Universitaria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 40,00 167 (1.192) 354
Campo Belissimo Participagdes Imobiliarias S.A. - 50,92 - 1.336 -
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 6.389 24.791 20.576
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 50,00 - (939) 3.102
Cygnus Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 9.946 10.282 48.039
Dog Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 7,50 7,50 - - -
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 16.915 18.079 51.172
Disa-Catisa Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 9.712 1.160 43.988
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 50,00 (52) 3 8.183
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 22,90 22,90 3.314 1.126 7.329
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 ()] (8) 429
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (105) 120 776
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (722) 32 940
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (87) (838) 4.306
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 (820) (135) (110)
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 33,88 22,90 (3) (12) 537
Quadcity Maria Curupaiti Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 100,00 ®) - 9.867
Quadcity Zacarias de Goes Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 100,00 (443) - 16.508
Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 1 - 8.006
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22,90 22,90 3.459 (189) 3.928
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 50,00 5.630 2.625 14.424
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 35,00 12.523 9.721 40.361
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 50,00 - (377) 4.356
Nova Suica Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 50,00 ) 6.163 7.016
Melnick Even Desenvolvimento Imobilidrio S.A. 80,00 - 17.022 - 17.122
Sociedade Albatroz Vargem Pequena
Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,00 - 4.262 - 15.345
Melnick Even Incorporagoes e Construgoes S.A. 50,00 50,00 19.102 18.203 63.808

(*) Consolidadas de forma proporcional.
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4.864 4.531 3.243
10.380 6.685 7.772
(142) 1.727 48
160 112 117
10.966 15.045 8.983
63 38 38
(2.239) 101 106
3.475 5.013 2.841
346 439 333
(4) - -
2.694 3.488 2.291
7 - -
22.167 18.512 14.630
4.350 3.325 2.794
3.706 12.770 2.356
- 9.591 -
34.036 31.465 27.229
- 10.958 -

814 28.773 814
152.573 73.595

113.988 66.070 57.567
221 141 75
54,706 - -
53.129 10.276 26.698
3.102 1.555 1,555
23.009 24.023 11.569
37.749 25.600 19.655
34.357 22.005 17.616
7.502 4.424 4.479
4.049 1.684 926
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1.664 215 381
3.527 981 808
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737 188 169
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- 8.254 -

- 4.003 -
4.305 902 110
8.794 7.212 4.397
27.838 14.126 9.743
4.398 2178 2.178
8.398 3.510 4.211
- 13.635 -

- 6.890 -
49.571 31.883 24.783
254.948 187.378

1.779.929 1.373.482
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

(b) As principais informacoes das participacoes societarias indiretas estao resumidas a seguir:

Participacao indireta - %

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

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

Patriménio liquido

Empresas 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (i) 50 50 1.936 (1.018) 6.801 4.864
Lepus Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (ii) 50 50 10.916 6.584 32.854 17.963
Dog Even Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (ii) 46,25 46,25 5.146 3.154 12.488 7.342
Blue Whale Even Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (ii) 50 50 28.209 16.115 44.010 32.119
Beta Even Rio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (ii) 50 50 44 (2.491) (279) (322)
Melnick Even Negdcios Imobiliarios Ltda. (iii) 50,00 50,00 (400) 789 (305) 95
Melnick Even Esmeralda Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 33 (60) 17) (50)
Melnick Even Granada Empreendimento Imobilidrio Ltda. (jii) 50,00 50,00 6.144 1.751 14.048 1.428
Melnick Even Citrino Empreendimento Imobilirio Ltda. (iii) 50,00 50,00 5.762 2.370 6.642 2.380
Melnick Even Quartzo Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 - - 11 10
Ponta da Figueira Empreendimentos Imobilidrios S.A. (iii) 12,50 12,50 2.578 1.564 5.651 3.073
Eixo M Engenharia Ltda. (iii) 50,00 50,00 1.799 332 586 500
Melnick Even Ametista Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 (3.545) 6.817 886 10.914
Melnick Even Lima e Silva Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 934 7.424 7.719 8.779
Melnick Even Rubi Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 - - - 160
Melnick Even Jade Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 7.477 2.278 7.320 2.933
Melnick Even Turquesa Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 3.339 152 5.685 162
Melnick Even Cristal Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 636 1) 672 9
Melnick Even Honoré Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 (1.722) 2.737 1.392 4.054
Melnick Even Agata Empreendimento Imobiliario Ltda. (iii) 50,00 50,00 52 (471) 1.663 (461)
Melnick Even Turmalina Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 50,00 4.076 (458) 6.360 (448)
Melnick Even Brasalto Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iii) 50,00 - (81) - 81) -
Melnick Even Hematita Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 50,00 9.354 2) 9.364 2)
Melnick Even Diamante Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - 3) - 7 -
Melnick Even Opala Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - 118 - 128 -
Melnick Even Santa Fé Canoas Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 40,00 - (112) - (107) -
Melnick Even Brita Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - (1.280) - (1.270) -
Melnick Even Pérola Empreendimento Imobilidrio Ltda. (iv) 80,00 - 6.196 - 6.206 -
Melnick Even Safira Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - 63 - 73 -
Melnick Even Topazio Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - (1.192) - (1.182) -
Melnick Even Rubi Empreendimento Imobiliario Ltda. (iv) 80,00 - 3.740 - 3.900 -
(i) Consolidada de forma proporcional.
(i) Consolidada de forma proporcional através da controladora Tricity Empreendimentos e Participagdes Ltda.
(iii) Consolidada de forma proporcional através da controladora Melnick Even Construtora e Incorporada S.A.
(iv) Consolidada de forma proporcional através da controladora Melnick Even Desenvolvimento Imobiliario S.A.
(c) Agio a amortizar Ativo
Controladora Investi-
2011 2010 Partici- mentos e
Alef Empreendimentos Imobilidrios Ltda. > 2 pacéo - % Circulante Realizavel imobilizado Total
Aliko Investimento Imobilirio Ltda. 286 434 ) .
Even Brisa Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 367 548 Fﬁ;igﬁizriossggﬁdpha Empreendimentos 2290 2.609 ; } 2,609
Even Brisa Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 140 421 Fazenda Roseira iEta Empreendimentos ! . .
Even Brisa Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 23 115 Imobiliarios Ltda 3388 529 B 24 553
Even Brisa Omicron Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 69 69 Fazenda Roseira iEpsiIon Empreendimentos ’
Demais sociedades 5 12 Imobiliarios Ltda. 22,90 22.208 - - 22208
) _ . ) ) 892 1.601  Qquadcity Maria Curupaiti Empreendimentos
Oriundo de operacdes realizadas em periodo anterior a data de transicdo aos novos CPCs (1° de janeiro de 2009), 0 4gio  |mopbiliarios Ltda. 50,00 17.105 - - 17.105
corresponde, basicamente, a mais-valia dos terrenos destinados a incorporagéo imobiliaria existente em cada uma das referidas Quadcity Zacarias de Goes
sociedades, apurados em relagdo ao custo contabil destes. A amortizagdo esta sendo calculada e registrada na proporgédo da  Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 17.555 - 686 18.241
apropria¢do do resultado de incorporacéo imobiliaria dos empreendimentos relacionados com os terrenos das referidas sociedades Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos
controladas. Imobilidrios Ltda. 50,00 9.645 - - 9.645
Nas demonstragdes financeiras consolidadas, os saldos a amortizar estao apresentados na rubrica “Iméveis a comercializar’ (Nota 10).  Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 33.421 - - 33.421
(d) A movimentagéo dos investimentos no exercicio pode ser assim apresentada: Residencial Ermnesto Igel SPE Ltda. 35,00 115.322 (44.973) - 70349
Subscrigéo Equiva- ot Ao 80,00 199.426 2074 201500
No inl'c’iq dc! (redug‘:éo) _ _Lucr:ros ) Iénc_ia ) No final’ qo Socie(;;dtle Albatroz Vargem Pequena ’ K : !
exercicio (i) de capital _ distribuidos patrimonial Demais exercicio Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,00 21.586 - - 21.586
Sociedades controladas Em 31 de dezembro de 2010
com participacao Eco Life Cidade Universitaria
de terceiros (ii) 73.595 56.291 (4.000) 29.613 (2.926) 152.573 Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 1.262 - - 1.262
Sociedades controladas Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. 50,00 107.552 25.160 1.542  134.254
sob controle comum (i) 187.378 55.215 (49.700) 77.468 (15.413) 254.948  Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 7.376 - - 7.376
Sociedades controladas Jardim Goias Empreendimentos
de forma integral (ii) 1.112.509 304.799 (365.961) 320.477 584 1.372.408  Imobiliarios Ltda. 50,00 10.306 - - 10.306
Exercicio findo em 31 de Nova Suica Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 21.387 - - 21.387
dezembro de 2011 1.373.482 416.305 (419.661) 427.558 (17.755)  1.779.929  Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 128.048 - - 128048
Exercicio findo em 31 de E(\/lsatErln%gegnglmtzr)ﬂos Imobilidrios Ltda. 5000 6843 5 6845
controlada indire , y - X
dezembro de 2010 1.192.138 71.990 (332.364) 423.671 18.047 1.373.482 Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 43798 N R 43798
Em 14 de margo de 2011 foi adquirida participacdo societaria na Sociedade Albatroz Vargem Pequena Empreendimentos Quadcity Bela Cintra Empreendimentos
Imobilidrios Ltda., correspondente a 45 % de participagdo no seu capital social, cujo controle passou a ser compartilhado com o Imobilidrios Ltda. 50,00 14.055 28.206 - 42.261
sécio cotista alienante, pelo valor de R$ 4.419, que corresponde ao valor justo do empreendimento nela existente. Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 41.790 1.860 - 43.650
Em 31 de julho de 2011 foi vendida parcela da participagéo societéria da Even SP 18/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e da Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 22.829 - - 22.829
Even SP 35/10 Empreendimentos Imobilidrios Ltda., reduzindo a participagéo de 100% para 88%, tendo a parcela remanescente Melnick Even Incorporagbes e Construgdes S.A. 50,00 147.593 - 3.547  151.140
dos referidos investimentos, nos montantes de R$ 1.276 mil, e R$ 1.600 mil, respectivamente, reclassificados para sociedades Fazenda Roseira Delta Empreendimentos
controladas com participacdo de terceiros. Imobiliarios Ltda. ) 22,90 8.276 - - 8.276
Em 25 de agosto de 2011 foi vendida parcela da participacdo societdria da Quadcity Zacarias de Goes Empreendimentos Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos
Imobilidrios Ltda., reduzindo a participagdo de 100% para 50%, tendo a parcela remanescente no referido investimento, no Flmobglarllqos L@dak E diment 22,90 394 ) 23 “17
montante de R$ 6.479 mil, sido reclassificada para sociedades sob controle comum. IarﬁgEiIinioosSﬂ:jz appa Empreendimentos 2590 960 R R 960
Em 16 de dezembro de 2011 foi vendida parcela da participagdo societaria da Quadcity Maria Curupaiti Empreendimentos FazendalRossira Zeta Empreendimentos !
Imobilidrios Ltda. e Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos Imobiliarios Ltda., reduzindo a participacdo de 100% para 50% Imobilidrios Ltda. 22,90 5.203 _ _ 5.203
nessas sociedades, tendo a parcela remanescente dos referidos investimentos, nos montantes de R$ 4.935 mil, e R$ 4.002 mil, Fazenda Roseira Beta Empreendimentos ’
respectivamente, sido reclassificados para sociedades controladas sob controle comum. Imobilidrios Ltda. 22,90 3.669 - - 3.669
As alienagdes das referidas participagbes societarias foram efetuadas a valor proximo ao patrimonial contabil, motivo pelo qual ndo  Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos
foi apurado ganho (perda) significativa. Imobiliarios Ltda. 22,90 952 - - 952
No exercicio findo em 31 de dezembro 2011, foram transferidos recursos das sociedades controladas para a Companhia, via Fazenda Roseira Eta Empreendimentos
distribuicdo de lucros ou redugao de capital, este Ultimo quando nao disponiveis lucros para distribuigao. Imobilidrios Ltda. 22,90 703 - 36 739
(e) Os saldos totais das contas patrimoniais e de resultado das sociedades controladas sob controle comum, de forma Fﬁggﬁ;?&sf{&z@s"on Empreendimentos 2290 10.429 } ; 10.429
direta e indireta, considerados nas demonstragoes financeiras consolidadas, proporcionalmente a participagao societaria Residencial GuarL.JIhos SPE Ltda 50'00 11'51 1 R R 11'511
mantida, estédo resumidos a seguir: Ativo Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35:00 34.425 - - 34.425
Investi- Passivo e patrimonio liquido (passivo a descoberto)
Partici- mentos e P'artici- . . Nao Patri[népio
pacdo-% _ Circulante _ Realizdvel _ imobilizado Total __bacdo-% _ Circulante _ circulante liquido Total
Em 31 de dezembro de 2011 Eco Life Cidade Univorstara.
Eco Life Cidade Universitéria Empreendimentos Empreendimentos Imobiliarios S.A. 40,00 376 312 354 1.042
Imobiliérios S.A. o 40,00 1.042 - - 1.042  fiigity Empreendimento e
Trl_cny Empr_eendlmento e IP_artlmpagoes Ltda. 50,00 177.325 34.217 916 212458 Participages Ltda. 50,00 16.658 63.795 132.005 212.458
Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 50,00 7.377 - - 7.377  Aliko Investimento Imobilidrio Ltda. 50,00 3.166 1.109 3.102 7.377
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 10.264 - - 10.264  Jardim Goids Empreendimentos
Nova Suiga Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 21.406 - - 21.406 Imobiliarios Ltda. 50,00 3.195 2.713 4.356 10.264
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 23.342 3.232 - 26.574  Nova Suica Empreendimentos
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. Imobilidrios Ltda. 50,00 13.316 1.074 7.016 21.406
(controlada indireta) 66,67 8.587 (117) - 8.470  Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 927 5.071 20.576 26.574
Cygnus Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 54.801 - - 54.801  Evisa Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos (controlada indireta) 66,67 1.617 52 6.801 8.470
Imobilidrios Ltda. 50,00 25245 43.487 N 68.732 Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 3.363 3.399 48.039 54.801
Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 41.311 9.226 - 50537 ?umidbﬁ:i'gr%i'igiamfa Empreendimentos 50.00 041 13519 s1172 e87a
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 24.005 - - 24.005 h N g ' - ’ ) : : .
Melnick Even Incorporagoes e Construgoes S.A. 50,00 244.273 181 3852 248306 Disa Catisa Empreendimentos Imobilidrios 50,00 4.292 2.257 43.088  50.537
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos I\N/Ieellz?(?kﬂEizsmggerggirgggst? Ltda. 50,00 15.822 ) 8.183 24.005
pmobiiarios Lida. c diment 22,90 24.004 - - 24004 Gonstrugses S.A. 50,00 172.790 11.708 63.808  248.306
azenda Hoseira (Gamma Empreendimentos Fazenda Roseira Delta Empreendimentos
Imobiliarios Lida. , 22,90 464 - 23 487 imobiliarios Ltda. 22,90 15.325 1.350 7.320 24004
Flazeg_cli_? BOSST Kappa Empreendimentos 22,90 0381 2381 Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos
mobiliarios Ltda. ) s - - - Imobiliarios Ltda. 22,90 58 - 429 487
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 22,90 14.638 - - 14.638 Imobilidrios Ltda. 22,90 1.546 59 776 2.381
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 22,90 4.096 - 342 4.438 Imobilidrios Ltda. 22,90 12.981 717 940 14.638
even.com.br continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Passivo e patriménio liquido (passivo a descoberto

EVEN Construtora e Incorporadora S.A.

e Sociedades Controladas
CNPJ n°® 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

Resultado do exercicio

Partici- . _ Nao  Patriménio Despe- Resul- Imposto Lucro
pacéo - % Circulante circulante liquido Total sas tado Outras  de renda e liquido
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Receita o B finan- . ibui- L
Imobiligrios Ltda. 22,90 132 - 4.306 4.438 ece opera inan-  receitase  contribui (prejuizo)
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos liquida Custos cionais ceiro  despesas cao social do exercicio
Imobilidrios Ltda. 22,90 1.458 1.261 (110) 2.609 Em 31 de dezembro de 2010
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Eco Life Cidade Universitaria
Imobiliarios Ltda. 33,88 16 - 537 553 Empreendimentos
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos P
Imobiliarios Ltda. 22,90 17.221 1.149 3928 2098 _IMobilidrios SA. 99 (394) (@#42) (439 . @2) (1.192)
Quadcity Maria Curupaiti Empreendimentos Tricity Empreendimento e
Imobiliarios Ltda. 50,00 7.239 - 9.867 17.105 Participacdes Ltda. 100.722 (63.433) (12.894) 1.439 (6.296) (3.364) 16.174
Quadcity Zacarias de Goes Empreendimentos Aliko Investimento
Imobiliarios Ltda. 50,00 1.733 - 16.508 18.241 Imobilidrio Ltda. 4.720 (5.164) (84) 40 (357) (94) (939)
Quadcity Melo Nogueira Empreendimentos Jardim Goias Empreendi-
Imobiliarios Ltda. 50,00 1.640 - 8.006 9645 mentos Imobiliarios Ltda. 4.966 (4.388) (206)  (540) - (209) (377)
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 3.470 15.527 14.424 33.421 Nova Suica Empreendi-
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 4.009 25.979 40.361 70.349 Sl
Melnick Even Desenvolvimento Imobiliario S.A. 80,00 181.243 3.135 17122 201.500 ~_Mentos Imobilidrios Ltda. 10.453 (2.659) (224)  (1.061) 1 (347) 6.163
Sociedade Albatroz Vargem Pequena Parqueven Empreendi-
Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 45,00 4.869 1.372 15.345 21.586  mentos Ltda. 87.615 (60.656)  (1.225)  1.507 - (2.450) 24.791
Em 31 de dezembro de 2010 Evisa Empreendimentos
Eco Life Cidade Universitaria Imobiliarios Ltda.
Empreendimentos Imobilidrios S.A. 40,00 716 325 221 1.262 (controlada indireta) _ (16) (35) (953) ~ (14) (1.018)
Tricity Empreendimento e Participagoes Ltda. 50,00 4.462 15.804 113.988  134.254 Cvanus Empreendimentos
Aliko Investimento Imobiliario Ltda. 50,00 3.163 1111 3.102 7.376  -YIuS EMP
Jardim Goias Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 3.195 2.713 4398  10.306 mobilidrios Ltda. 22169 (12.001) (114) 954 278 (1.004) 10.282
Nova Suiga Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00 11.915 1.074 8.398  21.387  Quadcity Bela Cintra
Parqueven Empreendimentos Ltda. 50,00 65.139 9.780 53.129  128.048 Empreendimentos -
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. Imobilidrios Ltda. 47.437 (24.998) (3.184) 283 - (1.459) 18.079
(controlada indireta) 50,00 3.849 132 4.864 8.845  Disa Catisa Empreendi-
Cygnus Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50,00 18.945 1.844 23.009 43798  onios Imobilidrios 32414 (24278)  (6.039) 135 . (1.072) 1.160
Quadcity Bela Cintra Empreendimentos Neibenfluss Emoreendi-
Imobilidrios Ltda. 50,00 2.070 2.442 37.749 42.261 P
Disa Catisa Empreendimentos Imobiliarios 50,00 7.943 1.355 34352 43650  Mentos Lida. . - (20) (12) 46 - an 3
Neibenfluss Empreendimentos Ltda. 50,00 15.330 - 7.499 22.829  Melnick Even Incorporagbes
Melnick Even Incorporagdes e Construcoes S.A. 50,00 95.939 5.630 49.571 151.140 e Construcdes S.A. 113.032 (77.149)  (15.412) 1.674 (198) (3.744) 18.203
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Fazenda Roseira Delta
Imobiliarios Ltda. 22,90 3.722 505 4.049 8276  Empreendimentos
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos iia -
Imobilidrios Ltda. 22,90 - - 417 417 Fgg:!':r::sgf:é amma 6285 (4.884) (119) % (199) 1126
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos X
Imobiliarios Ltda. 22,90 52 38 870 960  Empreendimentos
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - (1) @) - - - (8)
Imobilidrios Ltda. 22,90 3.237 302 1.664 5.203  Fazenda Roseira Kappa
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Empreendimentos
Flmobitljiéf'iqos '—Fda-Al e E diment 22,90 142 - 3.527 3.669  Imobiliarios Ltda. 329 (183) (18) 2 - (10) 120
azenda Roseira Alpha Empreendimentos ;
Imobiliarios Ltda. 22,90 10 221 721 952 Féf:”r‘laer? d?;e;ﬁozseta
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos p_ L
Imobiliérios Lida. 22,90 2 i 737 739 Imobiliarios Ltda. 3.562 (3.409) (14) - - (107) 32
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Fazenda Roseira Beta
Imobilidrios Ltda. 22,90 5.724 400 4.305 10.429 Empreendimentos
Residencial Guarulhos SPE Ltda. 50,00 1.981 736 8794 11511  Imobiliarios Ltda. = ©) (829) - - - (838)
Residencial Ernesto Igel SPE Ltda. 35,00 4.397 2.190 27.838 34.425  Fazenda Roseira Alpha
Resultado do exercicio Empreendimentos
Despe- Resul- Imposto Lucro Imobilidrios Ltda. (74) (43) (15) (2) - (1) (135)
sas tado Outras  derendae liquido  Fazenda Roseira Eta
Receita opera- finan-  receitas e contribui- (prejuizo) Empreendimentos
liquida Custos _ cionais ceiro _despesas _ c&o social __ do exercicio Imobilidrios Ltda B 1) a1 a R R (12)
Em 31 de dezembro de 2011 I
Eco Life Cidade Universitaria Fazenda Roseira Epsilon
Empreendimentos Empreendimentos
Imobilidrios S.A. 254 (308) 53 184 - (16) 167  Imobilidrios Ltda. 3.199 (2.747) (549) - - (92) (189)
Tricity Empreendimento e Residencial Guarulhos
Participagdes Ltda. 159.352  (108.378) (2.747)  4.156 399 (5.594) 47.188 SPE Ltda. 14.454 (9.895) (1.475) 4 - (463) 2.625
ﬁllkogqlv’e.sn[\znto Residencial Eresto
J aTc?i o Iég?ast;ﬁ preendi- - . . . - ) © Igel SPE Ltda. 39.490  (26.810)  (1.703) ©) 51 (1.298) 9.721
mentos Imobilidrios Ltda. - - - - - = - (f) Adiantamentos para futuro aumento de capital foram efetuados e ainda ndo foram capitalizados para as seguintes
Nova Suica Empreendimentos sociedades controladas:
Imobiliarios Ltda. - (1) - - - - (1) Ativo
Parqueven Empreendi-
mentosLtda. 15306  (15.919) (723)  7.746 665 (686) 6.389 Controladora
Evisa Empreendimentos 2011 2010
Imobilidrios Ltda. Sociedades controladas com participagao de terceiros 45.784 43.497
C(;;:SSOE\S; Irgglr:z:ﬁw)emos - " (102)  2.083 - (6) 1.936  sociedades controladas sob controle comum 65.885 80.784
Imobiliérios Ltda. 38.962  (27.915) (375) 746 - (1.472) 9.946 ??:\'fsd;ode:r?m“;'adas de f‘).rrgad'megra' v & descopert 153'2}2 202'}?2
Quadcity Bela Cintra para perdas em sociedades com passivo a descoberto (4.413) (6.118)
Empreendimentos 260.774 323.270
Imobilidrios Ltda. 31.149 (13.871) (325) 908 - (946) 16.915 O saldo consolidado de adiantamentos para futuro aumento de capital no passivo é decorrente de aportes efetuados por parceiro
Disa Catisa Empreendi- do empreendimento Plaza Mayor na sociedade controlada sob controle comum Plaza Mayor Empreendimentos Imobilidrios Ltda.,
mentos Imobilidrios 43.389 (31.774) (1.811)  1.937 - (2.029) 9.712  cujo saldo existente em 31 de dezembro de 2010, no montante de R$ 2.684, foi capitalizado em 2011.
Neibenfluss Empreendi- Nao existem termos fixados de converséo dos adiantamentos para futuro aumento de capital em quotas que consideram um
Mrgfnr;::cl)(sEl;/‘g:Alncor oracses - (59) M 1 - ®) (52)  yalor fixo de adiantamento por uma quantidade fixa de quotas, motivo pelo qual os saldos ndo estio sendo classificados como
e Construcdes S./f. < 118.097 (88.274)  (12.316) 5.334 508 (4.267) 19.102 investimento ou patriménio liquido, permanecendo classificados como ativo/passivo ndo circulante.
Fazenda Roseira Delta 12. IMOBILIZADO
Empreendimentos . L
Imobiliarios Ltda. 13.535 (9.893) (57) 214 - (485) 3314 (a) Composicéo dos saldos e taxas de depreciagdo
Fazenda Roseira Gamma Controladora Consolidado Depre-
Empreendimentos 2011 2010 2011 2010 ciagdo - %
Flanz]ggltljlsrll—{oosslé:?aakappa U @ ®) Maquinas e equipamentos
Empreendimentos (custo? . 7.401 7.265 7.977 7.797 10
Imobilidrios Ltda. 318 (399) (11) 3) - (10) (105)  Depreciacao acumulada (1.240) (515) (1.360) (579)
Fazenda Roseira Zeta Méveis e utensilios (custo) 4.343 3.497 5.243 4.356 10
Empreendimentos Depreciagdo acumulada (1.195) (804) (1.474) (995)
Imobilidrios Ltda. 7.329 (7.940) (41) 222 - (292) (722)  Computadores (custo) 4.594 3.216 5.313 3.837 20
Fazenda Roselra Beta Depreciagao acumulada (2.182) (1.435) (2.560) (1.683)
|nr::;%riﬁgﬁolsm|§3;08 i ) (82) ) i ] (87) Instalagdes (custo) 480 480 1.206 1.206 10
Fazenda Roseira Alpha Deprgciaf;éo acgmulaclia (182) (133) (435) (314)
Empreendimentos Benfeitorias em iméveis 4.584 2.927 5.041 2.940 50
Imobiliarios Ltda. (66) (708) (12) (5) - (29) (820)  Depreciagéo acumulada (1.653) (439) (1.787) (439)
Fazenda Roseira Eta Estandes de vendas (custo) - - 12.798 6.793 (*)
Empreendimentos Depreciagio acumulada - - (6.585) (6.324)
F'm°b'c'i'ar§°5 '-Fdaiz ; - M @ - - - ) Demais (custo) 2.879 2.410 3.334 2,517
Eﬁ;reaencﬁﬁ':ﬁosps' on Deprgciagéo acumulada (186) (161) (202) (165)
Imobiliarios Ltda. 12,611 (8.657) (178) 100 - (417) 3459  Tangivel 17.643 16.308 26.509 18.947
Quadcity Maria Curupaiti (*) Os gastos com a construgéo dos estandes de vendas e do apartamento modelo s&o capitalizados apenas quando a expectativa
Fm%;ﬁgr)dlmlﬁgtos 3 3 de vida util-econémica for superior a um ano e depreciados de acordo o prazo de vida util-econdmica de aproximadamente
QLTaodclil;nZo:cariaas' de Goes B ) ®) ) B . ®) 24 meses, 0 qual varia de acordo com cada empreendimento, sendo baixados por ocasido do término da comercializagéo ou
Empreendimentos demolicao.
Imobilidrios Ltda. - - (482) 51 - (12) (443)  (b) Movimentacao dos saldos
Quadcity Melo Nogueira Imobilizado
Empreendimentos 3
Imobiliarios Ltda. ~ R ®) 8 ~ @ 1 Controladora Consolidado
Residencial Guarulhos 2011 2010 2011 2010
SPE Ltda. 21.770 (15.570) (112) 126 226 (810) 5.630  No inicio do exercicio 16.308 6.819 18.947 11.518
Residencial Emesto Adigbes 4.486 12.486 11.466 16.235
gel SPE Ltda. . 40.884 (28.655) (135)  1.914 - (1.485) 12528 popreciagio (3.151) (1.872) (3.904) (4.196)
Melnick Even Desenvolvi- . ? .
mento Imobiliario S.A. 89.128  (64.334)  (7.338) 815 146 (1.395) 17.022 ~ Baixadeimobilizado
Sociedade Albatroz Vargem Estande de vendas - - - (3.485)
Pequena Empreendimentos Outros - (1.125) - (1.125)
Imobilidrios Ltda. 23.701 (17.088) (1.710) 122 - (763) 4.262 No final do exercicio 17.643 16.308 26.509 18.947
even.com.br continua...
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e Sociedades Controladas
CNPJ n° 43.470.988/0001-65 — NIRE 35.300.329.520

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Os montantes consolidados de depreciagéo de R$ 3.904 (2010 - R$ 4.196), (i) R$ 260 (2010 - R$ 2.010) foram registrados como
“Despesas de vendas”; e (i) R$ 3.644 (2010 - R$ 2.186) como “Despesas administrativas”.

13. INTANGIVEL
(a) Composicao dos saldos

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Software (custo) 9.694 7.484 10.003 7.774

Depreciagdo acumulada (6.330) (4.770) (6.505) (4.885)

Intangivel 3.364 2.714 3.498 2.889
(b) Movimentacao dos saldos

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

No inicio do exercicio 2.714 2.752 2.889 2.893

Adicoes 2.210 1.137 2.229 1.225

Amortizacédo (1.560) (1.175) (1.620) (1.229)

No final do exercicio 3.364 2.714 3.498 2.889

O montante consolidado de amortizagéo de R$ 1.620 (2010 - R$ 1.229) foi registrado como “Despesas administrativas”.

14. CONTAS A PAGAR POR AQUISICAO DE IMOVEIS

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Contas a pagar em moeda corrente,
sujeitas a Variagao do INCC - - 72.640 31.230
Variacao do INPC, acrescido de juros
de 8% ao ano - - 1.276 4.324
Variagao do IGPM, acrescido de juros
de 12% ao ano 2.422 2.425 2.666 2.439
Demais - - 7.400 17.386
2.422 2.425 83.982 55.379
Passivo circulante (2.422) - (66.759) (26.375)
Passivo néo circulante - 2.425 17.223 29.004
Os montantes a longo prazo tém a seguinte composigao, por ano de vencimento:
Controladora Consolidado
Ano 2011 2010 2011 2010
2011 - 2.425 - 12.148
2012 - - 2.217 6.516
2013 - - 14.898 9.349
2014 em diante = = 108 991
- 2.425 17.223 29.004
15. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS E DEBENTURES
Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Financiamento de terreno (i) 164.098 123.946 164.099 123.946
Crédito imobiliario (i) - - 782.950 721.972
Capital de giro - Finame (iii) 2.439 - 2.439 -
Crédito de Recebiveis Imobilidrios (iv) 76.800 - 76.800 -
243.337 123.946 1.026.288 845.918
Passivo circulante (96.974) (26.105) (539.235) (542.102)
Passivo néo circulante 146.363 97.841 487.053 303.816

Todos os empréstimos e financiamentos sdo em moeda nacional e com as seguintes caracteristicas:

(i) O financiamento para aquisi¢do de terrenos esta sujeito a variagao de 100% a 115% da taxa do Certificado de Deposito
Interbancario (CDI), acrescida de spread de 2,0% ao ano.

(i) As operagdes de crédito imobilidrio estao sujeitas a variagdo da Taxa Referencial de Juros (TR), acrescida de 10% a 11% ao
ano.

(iii) A operagao de FINAME realizada junto a instituicao financeira credenciada pelo BNDES, esta suijeito a taxa de juros de 4,5%
ao ano.

(iv) A operacéao de Crédito de Recebiveis Imobiliarios - CRI esté sujeita a variagao dos Depésitos Interfinanceiros (Dl), acrescido de
1,5% 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:

2011 2010
Estoques (custo incorrido das unidades ndo vendidas dos empreendimentos) 246.024 432.453
Contas a receber (unidades vendidas dos empreendimentos financiados) 303.349 271.809
Terrenos 60.619 33.186
609.992 737.448

Os montantes a longo prazo tém a seguinte composicao, por ano de vencimento:
Controladora Consolidado
Ano 2011 2010 2011 2010
2013 7.666 90.372 280.391 258.147
2014 59.846 7.469 73.902 30.407
2015 1.434 - 49.157 15.262
2016 em diante 77.417 - 83.603 -
146.363 97.841 487.053 303.816

Os contratos de operagdes de crédito imobilidrio a longo prazo possuem clausulas de vencimento antecipado no caso do nao
cumprimento dos compromissos neles assumidos, como a aplicagéo 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.
Os recursos oriundos da operagédo de Crédito de Recebiveis Imobilidrios - CRI foram utilizados para liquidacdo da primeira parcela
da segunda emissao das debéntures, aplicando-se a operacdo de CRI, as mesmas condi¢cdes restritivas aplicaveis as debéntures
(item (b)).
O Grupo possui as seguintes linhas de crédito ndo utilizadas:

Consolidado

2011 2010

Taxa variavel
Com vencimento em até um ano 45.880 94.139
Com vencimento em mais de um ano 680.622 462.140
726.502 556.279

As linhas de crédito que vencem em até um ano séo linhas de crédito sujeitas a revisdo anual em diferentes datas durante o
exercicio de 2012.
(b) Debéntures

Controladora e consolidado

Em 20 de agosto de 2010 foi contratada operacdo de swap de taxa de juros, com data de efetivacdo a partir de 12 de outubro de
2010, para as debéntures da primeira emissao, substituindo a remuneracédo 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 demonstracédo do resultado como “Despesas
financeiras”.
Movimentacao do valor principal das debéntures:

Controladora e consolidado

2011 2010

No inicio do exercicio 305.000 305.000
Liquidagdo antecipada da primeira emissao (100.000) -
Liquidagdo antecipada da terceira emissao (45.000) -
Liquidacdo de saldo da primeira parcela da terceira emissao (6.000) -
Liquidacdo de 50% da segunda emissao (50.000) -
Captacdo da 42 emissao 250.000 -
Passivo nao circulante 354.000 305.000

No primeiro trimestre de 2011, houve nova captagéo através da quarta emiss@o de debéntures, no montante de R$ 250.000, cujos
custos de captagéo totalizaram R$ 3.553. Dos recursos captados R$ 145.000 foram utilizados para a liquidagdo antecipada das
debéntures da primeira e terceira emissao, nos montantes de R$ 100.000 e R$ 45.000, respectivamente. Na liquidagao antecipada
das debéntures da primeira emiss&o, ocorreu a liquidagao parcial da referida operacao de swap de taxa de juros. Nessa operacao
foi apurada perda R$ 1.235 reconhecida no resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 como “Despesas financeiras”.
No segundo trimestre de 2011 foi efetuado o pagamento do saldo remanescente da primeira parcela das debéntures da terceira
emissdo, no montante de R$ 6.000. No terceiro trimestre de 2011 foi efetuado o pagamento da primeira parcela da segunda
emiss&o, correspondente a R$ 50.000, os quais, acrescidos de juros, totalizaram R$ 70.589, através de recursos obtidos através
de CRI (Nota 15(a)).
Ha condigoes restritivas conforme definido nos prospectos definitivos de Distribuicdo Publica das Debéntures de emissao
da Companhia, datados de 31 de janeiro de 2008, 20 de fevereiro de 2008, 19 de novembro de 2009 e 10 de margo de 2011
relacionadas, principalmente, a aspectos de reorganizacao societéria e gestdo de negdcios. Os compromissos assumidos nos
prospectos vém sendo cumpridos pela Companhia nos termos neles estabelecidos.
Os custos de transagao relacionados com emissdo das debéntures totalizaram R$ 6.134, sendo apropriados no resultado pelo
prazo de vencimento das debéntures, cujo saldo em 31 de dezembro de 2011 serd amortizado conforme abaixo demonstrado:
Controladora e consolidado

Ano 2011 2010
2011 - 588
2012 859 538
2013 677 110
2014 677 -
2015 677 -
2016 169 -
Custos a apropriar 3.059 1.236

16. TRIBUTOS A PAGAR

Estao representados por tributos incidentes (PIS e COFINS) sobre a diferenca entre a receita de incorporagao imobilidria
apropriada pelo regime de competéncia e aquela submetida a tributacao, obedecendo ao regime de caixa, a qual se realiza
em sintonia com a expectativa de realizagao do contas a receber, como a seguir apresentado:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Circulante - - 63.032 53.282
Nao-circulante 165 165 6.263 10.044
165 165 69.295 63.326
17. PROVISOES
Consolidado
2011 2010
Participacao
nos Contin-

Garantias T ltado: géncias Total Total
Em 31 de dezembro de 2010 18.594 20.200 2.594 41.388 23.630

Debitado a demonstracdo do
resultado 2.943 11.760 1.137 15.840 28.488
Pago no exercicio - (15.960) - (15.960) (10.730)
Em 31 de dezembro de 2011 21.537 16.000 3.731 41.268 41.388

As provisbes estdo 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 legislacdo vigente, por um periodo de cinco anos. Uma
provisao é reconhecida a valor presente da estimativa dos custos a serem incorridos no atendimento de eventuais reinvindicacdes.
(b) Participacéo nos resultados

O programa de participacdo de resultados foi aprovado em maio de 2010 e esta fundamentado em metas individuais e do Grupo
como um todo. O encargo estd apresentado na Nota 25 (b).

(c) Contingéncias

Certas sociedades controladas figuram como polo passivo, de forma direta ou indireta; em reclamagdes trabalhistas, no montante
total de R$ 33.434 (2010 - R$ 17.703), das quais a Administragdo da Companhia, como corroborado pelos consultores juridicos,
classifica como perda provavel R$ 13.739 (2010 - R$ 7.712) possivel - R$ 19.582 (2010 - R$ 9.566) e perda remota - R$ 113
(2010 - R$ 424), nas contestagdes apresentadas pela Companhia. Conforme informagdes dos consultores juridicos responsaveis,
a provavel saida de fluxo de caixa futuro decorrente dos processos classificados como perda provavel monta, em 31 de dezembro
de 2011, R$ 2.748 (2010 - R$ 1.892).

Processos civeis onde sociedades controladas figuram como polo passivo totalizam R$ 27.784, relacionados, principalmente,
(i) com revisdo de clausula contratual de reajustamento e juros sobre parcelas em cobranca e (i) atrasos na entrega de unidades
imobiliarias. Conforme informag6es dos consultores juridicos responsaveis, ha expectativa da ocorréncia de decisoes desfavoraveis
em parte desses processos, correspondente ao montante de R$ 983 (31 de dezembro de 2010 - R$ 666).

As provisao para contingéncias civeis e trabalhistas totaliza R$ 3.731 (2010 - R$ 2.594).

Consideracoes adicionais sobre contingéncias relacionadas com atrasos na entrega de unidades:

A Lei n® 4.591 de 16 de dezembro de 1964, que dispde sobre as incorporacgdes imobilidrias, e os contratos de venda das unidades
imobiliarias dispéem de tolerancia de 180 dias de atraso em relagdo ao prazo de entrega previsto nos referidos contratos das
unidades vendidas em construgao. Ocorre, porém, que os contratos firmados até meados de 2011 n&o fixam nenhuma multa ou
outra penalidade a Companhia e suas controladas por atrasos superiores a referida tolerancia.

Em meados de 2011, a partir do TAC (Termo de Ajustamento de Conduta) firmado pelo Sindicato das Empresas de Compra, Venda,
Locacédo e Administracado de Iméveis Residenciais e Comerciais de Sao Paulo - Secovi-SP com o Ministério Publico, a Companhia
e suas controladas passaram a incluir em seus contratos de venda clausula contratual, informando de maneira clara e precisa,
além do prazo estimado da obra e a tolerancia méxima de 180 dias em relacdo ao prazo estimado para conclusao da construcao,
as seguintes clausulas penais: (i) multa compensatdria no valor correspondente a 2% da quantia até entéo paga pelo adquirente,

. L 2011 2010 corrigido pelo indice de correcao monetaria previsto no contrato; e (ii) multa moratdria no valor correspondente a 0,5% ao més
Primeira emissao 30.000 130.000 4o montante pago, corrigido conforme o contrato e incidente a partir do final do prazo de tolerancia. O valor das multas, quando
Segur_1da emissao 50.000 100.000 aplicavel, sera calculado na ocasiao da entrega das chaves e pagas na outorga da escritura definitiva de compra e venda ou em até
'(I_'Jercelra emissao 223888 75.000 90 dias contados do recebimento das chaves, o que ocorrer primeiro.

Plfar?a (Tm|ssao 354'000 305 00(; Para os empreendimentos que estdo sendo ou esta previsto serem entregues em atraso superior a 180 dias, inexiste, dessa
Cﬂgf(l)zade transacao a apropriar (3'059) (1'236) forma, qualquer termo contratual ou legislacdo que determine punicdo para a Companhia e suas controladas para compensar
Operacio de sw; de tagaspde iuros -844 1'299 os adquirentes de imdveis de operagdes de venda realizadas, motivo pelo qual nenhuma proviséo a esse respeito vem sendo
Juﬁ'osgpagar P ) 24.185 25'097 consignada nas demonstragdes financeiras. Todavia, a Companhia e suas controladas vem acompanhando, juntamente com
375'970 330-160 seus assessores legais, os processos que vem sendo movidos individualmente por cada adquirente, requerendo as referidas
Passivo circulante (74:170) (75:808) compensagobes, bem como indenizagéo por danos morais e materiais, e determina provisdes especificas para os mesmos com
Passivo nio circulante 301.800 254352 Dbase em andlises individuais dos processos.
Caracteristicas das debéntures: o . 18. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOS
Primeira Segunda Terceira o O Grupo possui os seguintes créditos a compensar e obrigagdes a tributar:
4 ©emissao 4 Quarta 4 Controladora Consolidado
Data de registro 31/01/2008 20/02/2008 19/11/2009 10/03/2011 2011 2010 2011 2010
Conversivel em agoes Nao Nao Nao Nao - R
Data de liquidagao 6/02/2008 21/08/2008 4/12/2009 10/03/2011 (12 série) e g:zﬂ}ggsafi‘;g;gz”;gge;“gfcréelcail(oa)
10/03/2011 (22 série) ) Jase ‘
. P negativa da contribuigao social a serem
Datas de vencimento 1/10/2013 15/10/2011 4/06/2011 10/03/2015 (12 seng) e cor%pensadas com Iugi;ros tributéveis futuros 596.680 400.187 602.876 404.282
(S0%) e (20%), 2012 10/03/2016 (2% série) 4 io & amortizar 11.554 14.272 11554 14272
2012 (50% 40%) e 2013 y § - -
(80%)  (40%) (40%) Exclusdes e adigdes temporérias 36.683 37.352 37.742 38.379
Remuneragao (taxas anuais) - % CDI + 1,85 IPCA + 8,75 CDI+1,9 12 série - CDI + gll?ngagoes ‘: tnbt:tar - lucro ';??L(ad)
11950/ spread Iferenga entre o lucro nas atividaaes
oa séri(:- gDI + imobiliarias tributado pelo regime de
2,20% spread caixa e 0 Vfl|0li registrado pelo regime
Espécie de garantia subordinada subordinada subordinada subordinada de competéncia - - - 1.938
Valor nominal 10 10 1.000 10  Obrigagdes a tributar - lucro presumido e RET (b)
Quantidade de titulos emitidos 15.000 10.000 75 25.000 (12.500 - 12 série  Diferenca entre o lucro nas atividades
e 12.500 - 22 série) imobilidrias tributado pelo regime de caixa
Montante emitido 150.000 100.000 75.000 250.000 e o valor registrado pelo regime de competéncia - - 1.991.883 1.743.182
even.com.br continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Os prejuizos fiscais e bases de célculo negativa da contribuicdo social a serem compensados com lucros tributaveis futuros nao
possuem prazos prescricionais, sendo sua compensagéo limitada a 30% dos lucros tributdveis apurados em cada periodo-base
futuro.

O 4agio a amortizar decorre da incorporagdo da sociedade Donneville Participagdes Ltda., aprovada em Assembleia Geral
Extraordinaria 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 contdbil por empresa especializada, com data-base em 30 de setembro de 2006,
estava representado pela participagdo que a incorporada mantinha no capital social da Companhia e do correspondente &gio,
fundamentado com base na expectativa de lucratividade futura, no montante de R$ 27.186, liquido da provisao constituida em igual
montante, ndo 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 amortizacdo do referido agio.

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

(a) Lucro Real

Considerando o atual contexto das operagdes da Controladora, que se constitui, substancialmente, na participacdo em outras
sociedades, nao foi constituido crédito tributario sobre: (i) a totalidade do saldo acumulado de prejuizos fiscais e bases de calculo
negativa da contribuicao social; (i) sobre o saldo de despesas ndo dedutiveis temporariamente na determinacéo do lucro tributavel;
(iii) sobre o agio a amortizar, decorrente do processo de incorporagéo, 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.
(b) Lucro Presumido e RET

Estao representados pelo imposto de renda e a contribuicdo social sobre a diferenca entre a receita de incorporagao imobiliaria
apropriada pelo regime de competéncia e aquela submetida a tributacdo, obedecendo ao regime de caixa das sociedades
tributadas com base no lucro presumido ou no RET (Nota 2.16), cuja movimentagdo segue demonstrada:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

No inicio do exercicio - - 54.350 37.413
Despesa no resultado (Nota 28) - - 7.000 16.937
No final do exercicio - - 61.350 54.350

A tributagao da diferenga entre o lucro auferido pelo regime de caixa e aquele apurado de acordo com o regime de competéncia,
ocorre em sintonia com a expectativa de realizacao do contas a receber, como a seguir apresentado:

No exercicio seguinte - - 55.805 45.730
Em exercicios subsequentes - - 5.545 8.620
- - 61.350 54.350

19. OBRIGAGCOES DE BENEFICIOS DE APOSENTADORIA

Em abril de 2008 a Companhia implantou 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 remuneracgdo do funcionario. Os fundos para os quais as contribuicoes sao 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 estd sendo administrado pelo Unibanco AIG Seguros & Previdéncia e as contribuicdes realizadas pela Companhia
totalizaram R$ 304 (2010 - R$ 302).

20. CONTA-CORRENTE COM PARCEIROS NOS EMPREENDIMENTOS

Controladora Consolidado

(ii) aprovagao das novas regras do Plano de Opcéo de Compra de Acdes da Companhia, o qual abrange empregados, prestadores
de servicos e administradores da Companhia, os quais séo indicados e aprovados pelo Conselho de Administracao. Anualmente,
podera ocorrer a inclusdo de novos beneficidrios. No caso de rescis@o do contrato de trabalho sem justa causa, ou pedido de
demissdo, as opgdes cujos prazos de caréncia tiverem transcorrido até a data do desligamento do beneficiario poderao ser
exercidas em sua totalidade no prazo méximo de 15 dias contados da data de desligamento desde que dentro do respectivo periodo
de exercicio. No caso de rescis@o do contrato de trabalho com justa causa, as opgoes que ndo tenham sido exercidas até a data de
desligamento do Beneficidrio serdo canceladas, transcorridos ou ndo os periodos de caréncia; e
(i) outorga de opc¢des de compra de agbes da Companhia.
Na mesma data, a Companhia outorgou op¢des de compra de acdes a empregados, prestadores de servicos e administradores
da Companhia (Beneficidrios), totalizando 4.343.263 agdes ordinarias de emissao da Companhia (das quais 1.946.438 a
administradores), correspondente a 1,86% do Capital Social da Companhia, pelo preco de exercicio de cada acdo estabelecido em
R$ 5,71, as quais poderao ser exercidas pelos beneficidrios apés cumprido os seguintes periodos de caréncia:
(i) 40% do total: 30 de junho de 2014, devendo serem exercidas até 31 de margo de 2015
(ii) 60% do total: 30 de junho de 2015, devendo serem exercidas até 31 de margo de 2016
O exercicio das Opgdes devera ser pago pelo beneficiario, que recebera as acdes adquiridas de emissdo da Companhia. Segundo
as regras do Plano, os beneficidrios receberdo a¢gdes da Companhia e ndo ha previsdo de quitagdo por meio de pagamento de
outra forma.
(a) Movimentacao das opcoes
N&o ocorreram variagdes na quantidade de opgdes de compra de acdes e em seus correspondentes precos médios ponderados,
como apresentados a seguir:

Preco médio de

exercicio por

acao em reais Opcoes
Em 12 de janeiro de 2011
Outorgadas 5,71 4.343.263
Rescisdes de contrato de trabalho de beneficiarios
que nao transcorreu o prazo de caréncia - (104.056)
Em 31 de dezembro de 2011 5,71 4.239.207

(b) Metodologia de precificacao e contabilizacao

O valor de mercado das op¢des concedidas foi estimado usando o modelo Black-Scholes de precificagdo de opgdes. A estimativa
foi realizada na data da concessao, totalizando R$ 24.308, dos quais R$ 4.740 foi apropriado até 31 de dezembro de 2011, estando
apresentado como outras despesas operacionais, em contrapartida no Patriménio Liquido. As premissas utilizadas na precificagcao
do programa de opc¢éo de compra de agdes foram: (i) volatilidade calculada com base nas observagdes histéricas do preco do
ativo utilizando-se o mesmo prazo de observacdes daquele correspondente ao prazo remanescente para o exercicio da opgao,
tendo obtido uma volatilidade média de 53,56%,; (i) taxa de juros livre de risco de mercado para o prazo da opgdo no momento da
concessao, a qual variou entre 12,88% e 12,95%; e (iii) prazo de vida, como mencionado no item (b) correspondente a cada uma
das séries.

O total acumulado do encargo relacionado com tais planos monta R$ 17.301, integralmente apresentado em contrapartida do
patrimonio liquido.

21.3. Dividendos

De acordo com o estatuto da Companhia, do lucro liquido do exercicio, ap6s a compensagao de prejuizos e constituicdo da reserva
legal, 25% sao destinados para a distribuicdo do dividendo anual obrigatério.

O célculo dos dividendos para 31 de dezembro de 2011 e de 2010 é assim demonstrado:

2011 2010
Lucro liquido do exercicio 226.121 252.491
Constituicao da reserva legal (11.306) (12.625)
Base de calculo 214.815 239.866

Dividendo minimo estatutario - % 25 25
Dividendo proposto pela Administragcao - R$ 0,23 por a¢éo (2010 - R$ 0,26 por acéo) 53.704 59.967

Em Assembleia Geral Ordindria realizada em 29 de abril de 2011 foi aprovado o pagamento dos dividendos propostos pela
Administragdo em 31 de dezembro de 2010, no montante de R$ 59.967 (que corresponde a R$ 0,26 por agao), o qual ocorreu em

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e o IFRS, os dividendos minimos obrigatérios sao reconhecidos no final do
exercicio, ainda que os dividendos ndo tenham sido oficialmente declarados, o que ocorrera no exercicio seguinte.

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

31de 31de 31de 31de
| bro | bro | bro dezembro
de 2011 de 2010 de 2011 de2019 10 de maiode 2011.
Em empreendimentos
Duo Alto de Pinheiros 730 311 730 311
Granja Julieta - - - 5053 21.4. Reservas de lucros
Particolare 50 2.246 50 2246 (a) Legal
Demais (1.333) 1.668 (2.683) 2.838
(553) 4.225 (1.903) 10.448 determinagéo da Lei n® 6.404/76.

Mutuo com parceiros

Baucis Participacdes Ltda. 6 6 6 6
Brisa Empreendimentos Ltda. 784 784 784 784
Villa Reggio Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 71 71 71 71
Habitacon Construtora e

Incorporadora Ltda. 3.964 - 3.964 -
ARC Engenharia Ltda. 564 611 564 611
Melnick Participagdes Ltda. 15.079 24.810 28.792 24.810
Krill Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 761 737 761 737
21.229 27.019 34.942 27.019
Em consércios
Consoércio Roseira 11.769 5.890 16.945 8.933
Consoércio Rossi - - 3.085 2915
Colinas do Morumbi - - (7.704) (983)
11.769 5.890 12.326 10.865
32.445 37.134 45.365 48.332
Saldo apresentado no ativo ndo circulante 33.927 37.198 56.108 49.378
Saldo apresentado no passivo circulante (1.482) (64) (10.743) (1.046)
32.445 37.134 45.365 48.332

A Companhia participa do desenvolvimento de empreendimentos de incorporacdo imobilidria em conjunto com outros parceiros
de forma direta ou mediante participacdo em sociedades controladas. 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 aplicagdes 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 observacao
do respectivo percentual de participacdo, os quais ndo estdo sujeitos a atualizacdo ou encargos financeiros e nao possuem
vencimento predeterminado.

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

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

Os saldos de mutuos mantidos com parceiros estao, substancialmente, sujeitos a variacdo de 100% da taxa do Certificado de
Depdsito 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., Villa Reggio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e com o Consércio Roseira, sobre os quais
nao incidem encargos financeiros.

21. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

O capital social esta representado por 233.293.408 acdes ordinarias nominativas, sem valor nominal, totalmente integralizadas,
totalizando R$ 1.083.266.

De acordo com o estatuto social, o Conselho de Administracéo esta autorizado a deliberar o aumento do capital social até o limite
de R$ 2.000.000, mediante a emisséo de a¢bes ordindrias nominativas, sem valor nominal.

21.1. Movimentacgao da quantidade de acoes

2011 2010
Em 1° de janeiro 233.293.408 178.730.052
Plano de opc¢éo de compra de agoes - 230.022
Oferta publica de agoes - 48.666.667
Opcao do lote suplementar - 5.666.667
Em 31 de dezembro 233.293.408 233.293.408

21.2. Opcoes de compra de acoes

Em reuniao do Conselho de Administracéo realizada em 28 de marco de 2011, foram deliberados:

(i) revogacao do Regulamento de Planos de Op¢éo de A¢des da Companhia aprovado na reunido do Conselho de Administragao
realizada em 14 de setembro de 2007;
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(b) Retencao de lucros

Como indicado na Nota 31, em 31 de dezembro de 2011 os compromissos relacionados com custo orcado a incorrer das
unidades vendidas monta a R$ 1.127.152 (2010 - R$ 1.076.426) e das unidades a comercializar R$ 593.097 (2010 - R$ 295.791),
representando um total de R$ 1.720.249 (2010 -R$ 1.372.217) em custos a incorrer relacionados com empreendimentos ja
lancados. A exemplo de anos anteriores, a Administracdo da Companhia propde que a totalidade do lucro liquido remanescente,
totalizando R$ 161.111, seja destinado a reserva de retengéo de lucros, para fazer face a esses compromissos.

22. INFORMAGCOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

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

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

A Diretoria Executiva avalia o desempenho dos segmentos operacionais da atividade de incorporagao imobiliaria com base em uma
mensuracdo do Lucro Bruto ajustado pelas despesas comerciais, como a seguir resumido:

2011
SP Sul RJ MG Total
Receita bruta operacional 1.454.834 131.156 193.860 168.921 1.948.771
Deducdes da receita bruta (46.286) (3.779) (6.026) (4.628) (60.719)
Receita liquida operacional 1.408.548 127.377 187.834 164.293 1.888.052
Custo incorrido das vendas
realizadas (990.350) (95.394) (146.506) (143.684) (1.375.934)
Lucro bruto 418.198 31.983 41.328 20.609 512.118
Despesas comerciais (79.380) (6.913) (10.887) (6.604) (103.784)
Lucro bruto ajustado
pelas despesas comerciais 338.818 25.070 30.441 14.005 408.334
2010
SP Sul RJ MG Total
Receita bruta operacional 1.680.308 58.622 148.066 121.215 2.008.211
Dedugbes da receita bruta (58.217) (2.106) (5.440) (3.764) (69.527)
Receita liquida operacional 1.622.091 56.516 142.626 117.451 1.938.684
Custo incorrido das vendas
realizadas (1.149.621) (38.575) (113.204) (108.778) (1.410.178)
Lucro bruto 472.470 17.941 29.422 8.673 528.506
Despesas comerciais (70.459) (4.247) (7.563) (4.596) (86.865)
Lucro bruto ajustado pelas
despesas comerciais 402.011 13.694 21.859 4.077 441.641

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

2011 2010
Lucro bruto ajustado pelas despesas comerciais
Segmento Sao Paulo (“SP”) 338.818 402.011
Segmento Regido Sul (“Sul”) 25.070 13.694
Segmento Rio de Janeiro (“RJ”) 30.441 21.859
Segmento Minas Gerais (“MG”) 14.005 4.077
408.334 441.641
Margem Bruta de servigos prestados a sociedades controladas
consolidadas proporcionalmente (nao eliminado) 8.416 7.297
Despesas administrativas (inclui remunerag@o da Administragao) (126.992) (105.259)
Resultado financeiro 13.008 (12.313)
Outras despesas, liquidas (9.051) (7.232)
Imposto de renda e contribuicao social (60.933) (69.090)
Lucro liquido do exercicio 232.782 255.044

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

2011 2010

Segmento “SP” 2.497.164 2.307.363
Segmento “Sul” 171.023 48.360
Segmento “RJ” 267.964 208.590
Segmento “MG” 235.728 201.350
3.171.879 2.765.663

Corporativo 317.201 294.982
Ativo total, conforme balango patrimonial 3.489.080 3.060.645

Os valores fornecidos a Diretoria Executiva com relagcdo 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:

2011 2010
Segmento “SP” 1.060.177 964.256
Segmento “Sul” 239.751 50.785
Segmento “RJ” 120.255 126.819
Segmento “MG” 262.154 236.007
1.682.337 1.535.457
Corporativo 212.269 272.941
Passivo total, conforme balango patrimonial 1.894.606 1.650.808
23. RECEITA
A reconciliagdo das vendas brutas para a receita liquida é como segue:
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Receita bruta operacional
Incorporacgéo e revenda de iméveis 1.091 1.901 1.948.771 2.008.211
Prestacao de servicos 77.359 60.770 30.305 27.748
Deducdes da receita bruta (6.328) (5.451) (70.728) (80.028)
Receita liquida operacional 72.122 57.220 1.908.348 1.955.931
24. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS, LIQUIDAS
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Contingéncias trabalhistas e tributarias (500) (1.892) (500) (1.892)
Stock options (Nota 21.2(b)) (4.740) 369 (4.740) 369
Instalag6es baixadas devido a mudanca
de sede - (1.084) - (1.084)
Despesas de garantias (8.125) (5.078) (5.716) (3.944)
Outras receitas (despesas) 2.440 (2.810) 1.905 (681)
(10.925) (10.495) (9.051) (7.232)

Durante os exercicios de 2011 e de 2010 foram incorridos gastos adicionais de garantia em fungéo de eventos extraordinarios
ocorridos em determinados empreendimentos. Com base nessas experiéncias, determinados procedimentos de construgao foram
modificados, bem como foram revisadas as estimativas dos gastos a serem incorridos nos novos empreendimentos langados.

25. CUSTOS E DESPESAS POR NATUREZA
(a) Custos e despesas comerciais

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Terrenos - - 321.610 340.672
Obra 473 2.654 875.556 887.992
Incorporacao - - 69.696 77.100
Manutengdo em garantia - - 8.604 8.932
Gerenciamento de obra 77.223 59.444 39.549 37.302
Despesa financeira alocada ao custo (Nota 10) - - 72.800 68.130
Despesas comerciais 9.419 6.555 103.784 86.865
Total de custos e despesas comerciais 87.116 68.653 1.491.599 1.506.993
(b) Despesas administrativas e remuneracao dos administradores
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Beneficios a administradores e
empregados (Nota 26) 70.947 50.031 74.548 52.409
Viagens e deslocamentos 2518 1.494 2.583 1.580
Consultoria 15.652 14.496 19.070 16.825
Consumos diversos 17.526 13.826 19.031 14.245
Bonus (Nota 17) 11.760 20.200 11.760 20.200
118.403 100.047 126.992 105.259
Remuneragao da Administragao (Nota 32(b)) (6.219) (5.042) (6.219) (5.042)
Gerais e administrativas 112.184 95.005 120.773 100.217
26. DESPESA DE BENEFiCIOS A ADMINISTRADORES E EMPREGADOS
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Salarios 37.380 23.653 39.654 25.006
Encargos 26.727 20.552 27.615 21.349
Treinamentos 1.055 1.238 1127 1.266
Custos de planos de contribuicao definida 218 244 218 244
Outros beneficios 5.567 4.344 5.934 4.544
70.947 50.031 74.548 52.409
Numero de empregados 1.403 867 1.710 1.066
27. RESULTADO FINANCEIRO
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Despesa financeira
Juros (70.030) (57.265) (70.348) (59.213)
Perdas swap de taxa de juros (1.235) (1.299) (1.235) (1.299)
Outras despesas financeiras (4.588) (3.229) (229) (6.328)
(75.853) (61.793) (71.812) (66.840)
Receita financeira
Juros com aplicagbes financeiras 17.000 14.214 46.234 42.416
Juros recebidos - - 12.294 4.625
Encargos do contas a receber - - 19.299 3.867
Outras 742 1.088 6.993 3.619
17.742 15.302 84.820 54.527
Resultado financeiro (58.111) (46.491) 13.008 (12.313)
28. DESPESA DE IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL
(a) Do exercicio
O encargo de imposto de renda e contribuicdo social no exercicio pode ser assim resumido:
Consolidado
2011 2010
Regime de apuragao
Imposto corrente
Lucro real (413) (1.463)
Lucro presumido (53.520) (50.690)
(53.933) (52.153)
Imposto diferido
Lucro real - -
Lucro presumido (7.000) (16.937)
(7.000) (16.937)
Encargo no resultado do exercicio (60.933) (69.090)

O imposto de renda e a contribui¢do social devidos sobre os lucros tributaveis da controladora e suas controladas foram apurados
conforme mencionado na Nota 2.16.
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EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
(b) Reconciliacao da despesa do imposto de renda e da contribuicado social
A reconciliacao entre a despesa de imposto de renda e a contribuicao social pela aliquota nominal e pela efetiva esta demonstrada
a seguir:
Consolidado

2011 2010
Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢ao social 293.715 324.134
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribuicao social e das
participagdes societdrias na controladora, a qual apresentou prejuizo
fiscal no exercicio, sem a constituicdo do correspondente crédito tributario 203.143 169.376
496.858 493.510
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribui¢do social - % 34 34
Imposto de renda e contribuicao social as aliquotas da legislacao 168.932 167.793
Ajustes para célculo pela aliquota efetiva
Diferencga de encargo de imposto de renda e contribui¢éo social de
sociedades controladas calculados pelo lucro presumido e pelo RET
a aliquota e bases diferenciadas (110.065) (101.696)
Outros 2.066 2.993
Encargo no resultado do exercicio 60.933 69.090

29. LUCRO POR ACAO

(a) Basico

O lucro basico por agédo é calculado mediante a divisao do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade, pela quantidade média
ponderada de ag¢des ordinarias em circulag@o durante o exercicio.

2011 2010
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 226.121 252.491
Quantidade média ponderada de agdes ordinarias emitidas (milhares) 233.293 216.790
Lucro basico por agdo 0,97 1,16

(b) Diluido

O lucro diluido por agéo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de agdes ordindrias em circulagdo, para
presumir a conversdo de todas as acgdes ordinarias potenciais diluidas. A quantidade de agdes calculadas conforme descrito
anteriormente é comparada com a quantidade de ac¢des emitidas, pressupondo-se o exercicio das opgdes de compra das agoes.

2011 2010
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 226.121 252.491
Numero médio ponderado de ag¢oes ordinarias em poder dos acionistas
durante o ano 233.293 216.790
Preco médio de mercado da acao ordindria durante o ano 7,33 7,71
Numero médio ponderado de acdes sujeitas a opcao durante o ano - 834
Preco de exercicio para as agdes sujeitas a opgao durante o ano - 11,6
Numero médio ponderado de acdes que teriam sido emitidas ao preco
médio de mercado - 1.253
Lucro diluido por agdo 0,97 1,16
30. CAIXA LiQUIDO APLICADO NAS OPERAGOES
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Lucro liquido antes do imposto de renda e
da contribuicdo social 226.121 252.491 293.715 324.134
Despesas (receitas) que nao afetam o
fluxo de caixa
Amortizacao de agio 709 910 - -
Equivaléncia patrimonial (427.558) (423.671) - -
Depreciacé@o e amortizagcdo 4.711 3.047 5.524 5.425
Baixas - - - 3.485
Baixas de ativo imobilizado - 1.125 - 1.125
Provisao para perdas em sociedades
investidas (1.706) 1.804 - -
Plano de opcéo de ac¢des 4.740 (366) 4.740 (366)
Juros provisionados 69.142 26.528 137.351 123.849
(123.841) (138.132) 441.330 457.652
Variagoes nos ativos e passivos circulantes
e de longo prazo
Contas vinculadas - - 13.004 16.807
Contas a receber 2.759 6.652 (234.126) (735.492)
Iméveis a comercializar 13.268 (40.118) (284.584) 51.158
Conta-corrente com parceiros nos
empreendimentos, liquido de parcelas
classificadas no passivo 4.689 (20.776) (2.967) (10.826)
Impostos e contribuigdes a compensar (5.967) (3.074) (13.242) (3.530)
Demais ativos 10.287 7.651 24.351 (24.676)
Fornecedores (3.605) 5.500 (6.184) 15.477
Contas a pagar pela aquisicéo de iméveis (3) (847) 28.603 10.385
Adiantamentos de clientes (175) (332) 1.727 29.841
Contribuicdes a recolher 12.413 6.757 22.782 33.396
Desconto de recebiveis (980) - - -
Demais passivos (11.486) 22.099 (1.441) 41.668
Participagdo de acionistas ndo controladores - (721) 819 (14.899)
Caixa aplicado nas operagoes (102.641) (155.291) (18.926) (133.039)
Juros pagos (52.785) - (112.845) (79.805)
Imposto de renda e contribuicao social pagos - - (53.933) (52.153)
Caixa liquido aplicado nas atividades
operacionais (155.426) (155.291) (185.706) (264.997)

31. COMPROMISSOS

(a) Compromissos de incorporacao imobilidria

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

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

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Unidades em estoque - - 587.580 295.791
Unidades vendidas - - 1.149.270 1.076.426
Total do custo a incorrer (*) - - 1.736.850 1.372.217

(*) Nao corresponde a informacéo contébil; dessa forma, é uma informagao néo auditada.

Dos custos a incorrer, gastos contratados e ainda nao incorridos totalizam R$ 667.386 (2010 - R$ 825.526).

(b) Compromissos com a aquisicao de terrenos

O Grupo possui contratos para aquisi¢ao de terrenos, cujo registro contabil ainda nédo foi efetuado em virtude da escritura definitiva
e a correspondente transferéncia da propriedade para a Companhia, suas controladas ou parceiros nao ter ainda sido efetivada.
Referidos compromissos totalizam R$ 461.522 (2010 - R$ 446.130), dos quais R$ 361.802 (2010 - R$ 266.823) referem-se a
permutas por unidades imobilidrias a serem construidas e R$ 99.721 (2010 - R$ 91.610) referem & participagdo no recebimento
das comercializacdes dos respectivos empreendimentos.

(c) Compromissos com arrendamento mercantil operacional - Grupo como arrendatario

O Grupo arrenda os escritérios onde estao localizados a matriz e filiais. Os termos do arrendamento sao 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 notificagdo com antecedéncia para rescindir esses contratos; os pagamentos totais minimos de
arrendamento, segundo esses arrendamentos operacionais cancelaveis, montam R$ 3.775 (31 de dezembro de 2010 - R$ 1.001).
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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 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

32. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
(a) Saldos de operagoes de mutuo

Controladora Consolidado
Ativo Passivo Ativo _Passivo
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2010
Sociedades controladas de
forma integral 4.813 8.644 5.163 56.128 - - -
Campo Belissimo Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. - - - - - - -
Sociedade em Conta de Participag&o -

Even Construterpins 3 68 - - - - -
Evisa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - - - - - - -
Plaza Mayor Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 1 39 - - - - -
Even Brisa Kappa Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 20 62 - - - - -
Even Brisa Delta Even Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 6 6 - - - - -
Even Brisa Zeta Even Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 3.211 2.384 - - - - -
Even Brisa Eta Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 87 51 - - - - -
Even Brisa Gamma Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 6 6 - - - - -
Even Brisa Omega Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. 12 12 - - - - -
Even Brisa Epsilon Empreendimentos Imob. 231 62 - - - - -
Sociedade em Conta de Participacao

(SCP) - Even MDR - - 215 191 - - -

Sociedades controladas com
participacao de terceiros 3.577 2.690 215 191 - - -
Aliko Investimentos Imobiliarios Ltda. 37 37 - - 18 18 -
Tricity Empreendimento e Participagdes Ltda. - - - - - - 13.224
Parqueven Empreendimentos Ltda. 87 414 = = 44 207 -
Cygnus Even Empreendimentos Ltda. 152 114 - - - 57 -
Nova Suica Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. (*) - - 3.000 - - - -
Sociedades controladas sob
controle comum 276 565 3.000 - 62 282 13.224
Sociedades controladas 8.666 11.899 8.378 56.319 62 282 13.224
Demais partes relacionadas
ABC Construtora e Incorporadora Ltda. - 4 - - - 4 -
ABC T&K Participagbes S.A. 7 7 = = 7 7 -
Outros 3.000 4.500 469 344 3.000 4.500 -
Demais partes relacionadas 3.007 4.511 469 344 3.007 4.511 13.224
11.673  16.410 8.847 56.663 3.069 4.793 13.224
Saldos apresentados no circulante - - 8.847 56.663 - - 13.224
Saldos apresentados no
nao circulante 11.673 16.410 - - 3.069 4.793 -

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 consolidacao
proporcional das informagdes contdbeis, exceto o saldo da controladora com a sociedade controlada Nova Suica Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. (*), que foi totalmente eliminado no processo de consolidacdo em fungdo do sécio também ter saldo com essa
sociedade controlada sob controle comum, na proporg¢ao de sua participacéo do capital social.

(b) Remuneracao dos administradores

O pessoal-chave da Administragdo inclui os conselheiros e diretores. A remuneracao paga, incluindo bdnus, estd demonstrada a
seguir:

2011 2010
Conselho de Administracao 468 328
Diretoria

Salarios e encargos 5.525 4.491
Contribuicdes ao programa de seguro de vida com cobertura por sobrevivéncia,

na modalidade (VGBL) 40 22

Demais beneficios 186 201

6.219 5.042

Boénus dos administradores provisionado (Nota 17 - parcela dos administradores) 6.400 4.949

Opcéo de compra de ag¢des (Nota 21.2) 4.740 1.518

17.359 11.873

33. SEGUROS

A controladora e suas controladas mantém seguros, cuja cobertura, segundo as apdlices contratadas, estdo indicadas a seguir:
(a) Risco de engenharia - (i) basica - R$ 6.573.808 (31 de dezembro de 2010 - R$ 4.495.762), (ii) outras - R$ 458.938 (31 de
dezembro de 2010 - R$ 238.401).

(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 construgdo, emprego de material defeituoso ou inadequado,
falhas na construcao e desmoronamento de estruturas.

(ii) Outras - referem-se a despesas extraordinarias, desentulho, tumultos, greves, cruzadas com fundagdes etc.

(b) Riscos diversos - R$ 11.475 (31 de dezembro de 2010 - R$ 3.300).

A DIRETORIA
Contadora - Renata Pavanelli Chaves - CRC 1SP283861/0-1

PARECER DO CONSELHO FISCAL

“O Conselho Fiscal no uso de suas atribuicdes legais, em reunido realizada nesta data, examinou o relatério anual da administragéo e as demonstragdes financeiras da Even Construtora e Incorporadora S.A. relativos ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro

de 2011, bem como o Orgcamento de Capital previsto para o exercicio de 2012. 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 supracitados documentos, informando, ainda, que os

mesmos se encontram em condicdes de serem votados e aprovados pelos Srs. Acionistas na préxima Assembleia Geral Ordinaria.”

Jediel Lima da Rocha

Mauricio Ribeiro de Menezes

Sérgio Bernstein

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 Demonstracdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da Even Construtora e Incorporadora S.A.,

refletem adequadamente a posicao patrimonial e financeira correspondentes ao periodo apresentado.

S&o Paulo, 12 de margo de 2012

Dany Muszkat

Diretor Financeiro e Relacdes 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 PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes relativas as Demonstracdes Financeiras da

Even Construtora e Incorporadora S.A., para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.

Sao Paulo, 12 de marco de 2012
Dany Muszkat

Diretor Financeiro e Rela¢des com Investidores

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas da

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 2011 e as
respectivas demonstragoes 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 administracao sobre as demonstracgées financeiras

A administracdo da Companhia é responsdvel pela elaboracdo e adequada apresentagdo das demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil e das demonstragdes financeiras
consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporagao
imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a administracdo
determinou como necessarios para permitir a elaboragao dessas demonstragoes financeiras livres de distor¢do relevante,
independentemente se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes 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 segurancga razoavel de que
as demonstracdes financeiras estao livres de distor¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores e das
divulgagdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagao dos riscos de distor¢do relevante nas demonstragoes 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
apresentacao 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 avaliagdo da adequagao das politicas contdbeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracdo, bem como a avaliagcdo da apresentacdo das demonstragdes
financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao sobre as demonstracgoes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira da EVEN Construtora e Incorporadora S.A.
em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacgdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstragoes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais
de relatorio financeiro (IFRS) aplicaveis as entidades de incorporacédo 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¢c@o patrimonial e financeira consolidada da EVEN Construtora e Incorporadora S.A. e suas controladas em
31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operacgdes 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
imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobilidrios
(CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfase

Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstracdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas
de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil. As demonstragdes financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as IFRS aplicaveis as entidades de incorporacao imobiliaria no Brasil, consideram adicionalmente a Orientagdo OCPC
04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis. Essa orientacdo trata do reconhecimento da receita desse setor e
envolve assuntos relacionados ao significado e aplicagao do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de
controle na venda de unidades imobilidrias, conforme descrito em maiores detalhes na Nota 2.19. Nossa opinido nao esta
ressalvada em fungao desse assunto.

Outros assuntos

Demonstragdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstra¢des individual e consolidada do valor adicionado (DVA), preparadas sob responsabilidade
da administracao, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, cuja apresentacéo é requerida pela legislagao
societdria brasileira para companhias abertas, mas nao é requerida pelas IFRS. 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 relagcdo as demonstragdes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 9 de margo de 2012

_L PricewaterhouseCoopers

pwc Auditores Independentes

CRC 25P000160/0-5

Valdir Renato Coscodai
Contador
CRC 1SP165875/0-6
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