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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Administradores e Acionistas
Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Examinamos as demonstracoes financeiras individuais da Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.
("Companhia” ou "Controladora") que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2012
e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutag¢des do patriménio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, bem como as demonstracdes financeiras consolidadas da

Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A. e suas controladas ("Consolidado") que compreendem o balango
patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2012 e as respectivas demonstragdes consolidadas 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 contbeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracéo
sobre as demonstracgdes financeiras

A administracio da Companhia é responsével pela elaboracdo e adequada apresentagao dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil e pelos controles
internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracio de demonstragdes 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 opiniao sobre essas demonstracoes 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 pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranga razodvel de que as demonstracgdes financeiras estfo livres de
distorg¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencé@o de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgagGes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢éo relevante
nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéio e
adequada apresentacgio das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que s&o apropriados nas circunstincias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequacéo das
politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administraco, bem
como a avaliagio da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

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

Opinido

Em nossa opinido, as demonstragGes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A. e da
Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2012, 0 desempenho de
suas operagoes e os seus fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operagdes e 0s seus
fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as préaticas cont4beis
adotadas no Brasil.

$do Paulg, 2 de abril de 2013

NNy )
ricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 2SP

elso Luiz Malimpensa

Contador CRC 1SP159531/0-0
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Balango patrimonial em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Ativo 2012 2011 2012 2011 Passivo e patriménio liquido 2012 2011 2012 2011
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4,128 2.641 10.093 3.570 Empréstimos e financiamentos (Nota 15) 29.060 17.448 39.033 26.772
Ativos financeiros ao valor justo por meio Fornecedores ' 5.699 2.331 9.475 4.081
do resultado (Nota 7) 38.795 36.427 50.032 52.540 Contas a pagar (Nota 13.2(c)) 3.301 3.301
Contas a receber de clientes (Nota 8) 29.176 16.824 68.674 59.342 Obrigagées por aquisi¢gdo de iméveis (Nota 16) 3.169 3.485
Créditos a receber (Nota 9) 8.585 3.099 8.585 3.099 Obrigagées trabalhistas e tributarias 2.374 2.406 4.563 3.447
Iméveis destinados a venda (Nota 10) 19.137 15.539 67.859 24.010 Obrigagbes tributarias diferidas (Nota 17(a)) 1.588 557 1.476 1.410
Demais ativos 6.987 4.391 12.895 4.916 Adiantamentos de clientes (Nota 18) 5.704 3.860 18.724 4.208
Parceiros em empreendimentos (Nota 12) 18.075 4.035
106.808 78.921 218.138 147.477 Provisdes (Nota 19) 6.500 5.039 6.868 5.229
Dividendos a pagar 697 2.068 697 2.068
N4o circulante Sociedades controladas (Nota 13.4) 23
Realizavel a longo prazo Outras contas a pagar 3.881 1.630 4213 1.879
Contas a receber de clientes (Nota 8) 64.447 53.897 81.813 55.582
Créditos a receber (Nota 9) 12.917 7.635 12.917 7.635 58.804 35.362 109.594 56.614
Iméveis destinados & venda (Nota 10) 2.422 3.534 2.438 3.534
Consércios (Nota 11) 3.458 2.925 3.458 2.925 Néo circulante
Parceiros em Empréstimos e financiamentos (Nota 15) 62.440 14.904 62.440 14.904
empreendimentos (Nota 12) 7.364 5.509 7.308 6.441 Obrigagdes por aquisi¢cdo de iméveis (Nota 16) 580 551
Sociedades controladas (Nota 13.4) 10.425 15.364 Obrigagdes tributarias diferidas (Nota 17(a)) 2.242 1.960 3.848 2.720
Imposto de renda e contribuigéo social
101.033 88.864 107.934 76.117 diferidos (Nota 17(b)) 3.097 5.862 4.996 7.209
Provistes (Nota 19) 3.219 2.092 3.221 2.256
Investimentos (Nota 13.1) 63.547 31.736
Imobilizado (Nota 14) 1.391 1.004 1.476 1.004 70.998 24.818 75.085 27.639
Intangivel (Nota 14) 2.412 739 2.520 739
Total do passivo 129.802 60.180 184.679 84.253
168.383 122.343 111.930 77.860
Patriménio liquido
Capital social (Nota 20.1) 103.023 103.023 103.023 103.023
Reservas de capital (Nota 20.2) 22.555 22.555 22,555 22.555
Reserva de lucros (Nota 20.3) 19.811 15.506 19.811 15.506
Total do patriménio liquido 145.389 141.084 145.389 141.084
Total do ativo 275.191 201.264 330.068 225.337 Total do passivo e patriménio liquido 275.191 201.264 330.068 225.337

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

3 de 44



Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Demonstracao do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto lucro por agio

Receita (Nota 21)
Custo das vendas (Nota 22(a))

Lucro bruto
(Despesas) receitas
Comerciais (Nota 22(b))
Gerais e administrativas (Nota 22(b))
Equivaléncia patrimonial (Nota 13.2)
Outras receitas operacionais, liquidas (Nota 24)

Lucro operacional antes do resultado
financeiro

Despesas financeiras (Nota 25(b))
Receitas financeiras (Nota 25(a))

Despesas financeiras, liquidas

Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicao social

Imposto de renda e contribuigdo social
(Nota 26)

Lucro liquido do exercicio

Lucro basico e diluido por agdo (Nota 20.4) - R$

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
72.661 45.147 104.588 95.608
(31.176) (25.758) (45.974) (53.408)
41.485 19.389 58.614 42.200
(2.889) (1.791) (9.780) (2.283)
(36.354) (26.244) (44.204) (26.551)
1.406 20.580
4.201 2.425 4 378 2.426
7.849 14.359 9.008 15.792
(12.582) (5.149) (12.717) (5.254)
9.218 2725 9.894 3.068
(3.364) (2.424) (2.823) (2.186)
4,485 11.935 6.185 13.606
(1.551) (3.228) (3.251) (4.899)
2.934 8.707 2.934 8.707
0,2140 0,7618

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, a Companhia n&o apurou outros resultados
abrangentes, razao pela qual essa demonstracdo ndo esta sendo apresentada.

As notas explicativas da administragéo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Demonstragdo das mutacdes do patriménio liquido

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2010
Subscrigéo e integralizagdo de capital (Nota 20.1)
Lucro liquido do exercicio
Destinagéo do lucro liquido
Reserva legal (Nota 20.3)
Dividendo minimo obrigatério (Nota 20.3)
Apropriacéo para reserva de lucros (Nota 20.3)

Em 31 de dezembro de 2011
Lucro liquido do exercicio
Destinagéo do lucro liquido
Reserva legal (Nota 20.3)
Dividendo minimo obrigatério (Nota 20.3)
Apropriag&o para reserva de lucros (Nota 20.3)

Em 31 de dezembro de 2012

Controladora e Consolidado

Reservas de lucros

Reserva Retengdo Lucros
Capital social de capital Legal de lucros Total acumulados Total
63.023 22.555 1.219 7.648 8.867 94.445
40.000 40.000
8.707 8.707
435 435 (435)
(2.068) (2.068)
6.204 6.204 (6.204)
103.023 22.555 1.654 13.862 15.506 141.084
2.934 2.934
147 147 (147)
2.068 2.068 (697) 1.371
2.090 2.090 (2.090)
103.023 22.555 1.801 18.010 19.811 145.389

As notas explicativas da administrag&o s8o parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Demonstracio dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Das atividades operacionais

Resultado antes da provis@o para o imposto de renda e
contribuicdo social

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades
geradas pelas atividades operacionais
Resultado de equivaléncia patrimonial
Ganhos em investimentos, liquidos
Amortizag@o da mais valia de ativos em controladas
Depreciagbes e amortizagfes
Encargos financeiros sobre financiamentos
Provisdes
Provis&o para crédito liquidagdo duvidosa

Variagbes nos ativos e passivos
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado
Contas a receber de clientes e créditos a receber
Iméveis destinados 2 venda
Consércios
Parceiros em empreendimentos
Demais ativos
Fornecedores
Contas a pagar
Obrigacdes trabalhistas e tributarias
Obrigagdes tributarias diferidas
Contas a pagar por aquisigdo de iméveis
Adiantamento de clientes
Demais passivos

Caixa aplicado nas atividades operacionais
Imposto de renda e contribuigéo social pagos
Juros pagos
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Investimentos
Imobilizado e intangivel
Dividendos recebidos
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Amortizagdo de empréstimos
Ingressos de empréstimos
Aumento de capital
Partes relacionadas
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento

Aumento (reducdo) de caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa

No inicio do exercicio
No final do exercicio

Aumento (redugdo) de caixa e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
4.485 11.935 6.185 13.606
(1.406) (20.580)
(378) (100)
1.197
343 285 371 285

13.493 4648 14.142 4,648

2.588 3.319 2.605 3.672
165 165

(2.368) (5.958) 2.508 (21.405)

(33.835) (16.163) (46.496) (52.451)
(2.486) (2.589) (42.753) 3.126

(533) (1.067) (533) (1.067)
(1.855) (4.624) 13.173 697

(2.596) (3.102) (7.979) (3.388)

3.368 1.025 5.394 2.408
3.301

(32) 1.203 1.116 1.906

1.313 528 1.194 1.973

(287) 1.106

1.844 1.637 14.516 1.961

2.251 1.457 2.334 164

(14.442) (28.146) (31.044) (42.759)
(4.316) (2.686) (5.464) (3.108)

(14.723) (14.723)

(33.481) (30.832) (51.231) (45.865)

(52.477) (265)

(2.403) (1.657) (2.624) (1.657)

24.554 810

(30.326) (1.112) (2.624) (1.657)
(17.885) (11.887) (17.885) (11.887)
78.263 10.000 78.263 19.324

40.000 40.000
4.916 (6.656)

65.294 31.457 60.378 47.437
1.487 (487) 6.523 (85)
2.641 3.128 3.570 3.655
4.128 2.641 10.093 3.570
1.487 (487) 6.523 (85)

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracgdes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Informacdes gerais

A Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A. ("Controladora” ou "Companhia") é uma companhia de capital
fechado com sede na capital de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, e controlada pela REC Cipasa S.A.
(subsidiaria do Prosperitas III Fundo de Investimentos em Participagdes - FIP III). O FIP III participa
do processo decisério da Companhia, conforme Instru¢do ne 391 expedida pela Comissao de Valores
Mobilidrios em 16 de julho de 2003, que assegura ao mesmo efetiva influéncia na defini¢o da politica
estratégica em sua gestao.

A Companbhia e suas sociedades controladas tém por atividade preponderante a prospec¢éo e o
desenvolvimento de empreendimentos imobilidrios, notadamente a urbanizacao de loteamentos em
forma de condominios fechados e a participagdo em outras sociedades.

O desenvolvimento dos empreendimentos imobilirios é efetuado pela Companhia e suas controladas,
criadas com o propésito especifico de desenvolver o empreendimento, de forma isolada ou em conjunto
com outros parceiros via participa¢éo societédria nas sociedades controladas ou por meio do sistema de
conséreio, tendo, entre os consorciados os proprietarios de terrenos para loteamentos e outros
participantes com expertise nas diversas dreas de atuagio requeridas para a implantacio e
comercializacdo dos loteamentos.

A emissdo dessas demonstragoes financeiras foi aprovada pela Diretoria em 2 de abril de 2013.
Aquisicao da Nova Colorado S.A.

Em 3 de janeiro de 2012, a Companhia adquiriu 60% do capital social da Nova Colorado S.A. por meio
de compra de ac0es e integralizacao de capital pelo valor de R$ 12.569.

Conforme requerido pelo CPC 15 - "Combinagao de Negécios", a Companhia efetuou a avalia¢io do valor
justo dos ativos e passivos da sociedade, tendo apurado "mais valia" comparado com o correspondente
valor contébil para os empreendimentos urbanisticos ji lancados e em fase de construcio/
comercializa¢do, no montante de R$ 21.367, os quais foram alocados a rubrica de iméveis destinados 4
venda, como a seguir demonstrado:

2011

Ajuste a valor

Balanco inicial de mercado  Balanco ajustado

Ativo
Disponibilidades 73 73
Contas a receber clientes loteamento 1.240 1.240
Estoques de iméveis a comercializar - loteamento 13.704 21.367 35.071
Adiantamentos a fornecedores 1 1
Outros créditos 1 1
Ativo circulante 15.019 21.367 36.386
Contas a receber 5.717 5.717
Valores a receber de sociedades ligadas 2.648 2.648
Outros creditos 101 101
Realizavel a longo prazo 8.466 8.466
Imobilizado 5 5
Ativo permanente 5 5
Total do ativo 23.490 21.367 44.857
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administra¢éo as demonstracdes

financeiras em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

2011

Ajuste a valor
Balanco inicial de mercado Balanco ajustado
Passivo
Fornecedores (10.549) (10.549)
Impostos a recolher (6) (6)
Obrigacdes com parceiros 1 1
Outras contas a pagar (445) (445)
Passivo circulante (11.001) (11.001)
Valores a pagar sociedade ligada (4.440) (4.440)
Obrigagdes com parceiros em empreendimentos (4.656) (4.656)
Obrigagdes fiscais diferidas (463) (463)
Exigivel a longo prazo (9.559) (9.559)
Total do passivo (20.560) (20.560)
Acervo liquido 2.930 21.367 24.297
Participaciio adquirida (60%) 14.578
Valor da operacio (12.569)
Deségio apurado (Nota 24) 2.009

A diferenga entre o valor pago e o acervo patrimonial a valor justo indica a apuragio de deségio no
montante de R$ 2.009, o qual foi registrado na rubrica "Outras receitas operacionais” (Nota 24) na
demonstragao do resultado. A apuragio de des4gio na operagéo é atribuida a vantagem competitiva e

velocidade de comercializacéo e execucido dos projetos, advindo do compartilhamento da gestio (compra

vantajosa) pela Companhia, afetando de forma positiva a lucratividade desses empreendimentos.

A participacao da Companhia no valor correspondente ao "ajuste a valor de mercado", no montante de
R$ 12.820, deduzida da amortizagio pela comercializagdo dos lotes no ano de 2012, no montante de
R$ 1.197, totaliza R$ 11.623, o qual se encontra apresentado na rubrica "Investimentos” na sociedade
controladora (Nota 13.1(a)). Nas demonstracdes financeiras consolidadas, esté classificado na rubrica
"Iméveis destinados a venda" - lotes a comercializar (empreendimentos em construgéo).

Resumo das principais politicas contabeis
Base de preparacio das demonstracdes financeiras

As demonstragbes financeiras individuais e consolidadas foram preparadas considerando o custo
histérico como base de valor e ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado do
exercicio, em consonincia com as praticas contibeis adotadas no Brasil que compreendem os
pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes do Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC),
aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

A Companbhia e suas controladas atuam em um mesmo ambiente econdmico, usando o real como
"moeda funcional”, a qual é também a moeda de apresentacdo das demonstragoes financeiras
individuais da controladora e consolidadas. Adicionalmente, nio realizam operacdes significativas em
moeda estrangeira.
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2.2

(a)

Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracio as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

A preparacio de demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas contébeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo da Companhia no processo de aplicacdo
das politicas cont4beis do Grupo. Aquelas dreas que requerem maior nivel de julgamento e possuem
maior complexidade, bem como as 4reas nas quais premissas e estimativas sao significativas para as
demonstracoes financeiras, estdo divulgadas na Nota 3.

Consolidagéo
Controladas

Controladas sdo todas as entidades (incluindo as entidades de propésito especifico) nas quais a
Companhia tem o poder de determinar as politicas financeiras e operacionais, geralmente acompanhada
de uma participacdo de mais do que metade dos direitos a voto (capital votante). Nas sociedades em que
a Companhia detém menos de 50% do capital votante, acordos garantem a Companhia direito de veto
em decisdes que afetam significativamente os negécios da sociedade, garantindo-lhe o controle
compartilhado, as quais sdo consolidadas de forma proporcional.

As controladas sdo consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para a Companhia. A
consolidacdo é interrompida a partir da data em que o controle, total ou compartilhado, termina. A
Companbhia usa o método de contabilizacdo da aquisicdo para contabilizar as combinagGes de negocios.

A contraprestacéo transferida para a aquisi¢do de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos,
passivos incorridos e eventuais instrumentos patrimoniais emitidos pela Companhia. A contraprestacio
transferida inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contraprestagao
contingente quando aplicével. Custos relacionados com aquisi¢@o sdo contabilizados no resultado do
exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes
assumidos em uma combinag#o de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores justos na data da
aquisigdo.

O excesso da contraprestacgdo transferida e do valor justo na data da aquisic@o de qualquer participacio
patrimonial anterior na adquirida em relagéo ao valor justo da participa¢éo do grupo de ativos liquidos
identific4veis adquiridos é registrada como agio (goodwill). Quando a contraprestacgio transferida for
menor que o valor justo dos ativos liquidos da controlada adquirida, a diferenca é reconhecida
diretamente na demonstragio do resultado do exercicio.

Transacdes entre a Companhia e as controladas, saldos e ganhos nio realizados em transactes entre
sociedades controladas sao eliminados. Os prejuizos nao realizados também s3o eliminados a menos que
a operacdo fornega evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contabeis
das controladas sdo alteradas e as suas demonstracgdes financeiras individuais ajustadas, quando
necessario, para assegurar a consisténcia dos dados financeiros a serem consolidados com as politicas
adotadas pela Companbhia.

Nas demonstragGes financeiras individuais as controladas sao contabilizadas pelo método de
equivaléncia patrimonial (Nota 13). Os mesmos ajustes sdo feitos tanto nas demonstragdes financeiras
individuais quanto nas demonstracdes financeiras consolidadas para chegar ao mesmo resultado e
patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia.

Os exercicios sociais das controladas incluidas na consolidagfo sao coincidentes com os da Companhia e
as préticas e politicas contébeis foram aplicadas de forma uniforme e s3o consistentes com aquelas
utilizadas no exercicio anterior.
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Notas explicativas da administracéo as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Tratamento nas demonstracdes financeiras
individuais da controladora

Os investimentos em sociedades controladas e controladas em conjunto sdo registrados pelo método de
equivaléncia patrimonial. De acordo com este método, a participagdo da Companhia no aumento ou na
diminuicao do patriménio liquido das controladas, apés a aquisi¢do, em decorréncia da apuracio de
lucro liquido ou prejuizo no perfodo é reconhecida como receita (ou despesa) operacional.

A demonstragdo do resultado reflete a parcela dos resultados das operagdes das controladas. Quando
uma mudanca for diretamente reconhecida no patriménio das controladas, a Companhia reconhece sua
parcela nas variacoes ocorridas e divulgari este fato, quando aplicével, na demonstragdo das mutacoes
do patriménio liquido. Os ganhos e perdas néo realizados, resultantes de transagdes entre a Companhia
e as controladas, sdo eliminados de acordo com a participacio mantida nas controladas.

Tratamento dos consdrcios nas demonstracoes
financeiras individuais da controladora e nas
demonstracdes financeiras consolidadas

Os principais grupos de contas dos balancos dos consércios, representados por caixa e equivalentes de
caixa, contas a receber de clientes, iméveis destinados 4 venda e fornecedores sio incluidos no
respectivos grupos de contas das demonstragoes financeiras da controladora e consolidadas, levando em
consideragdo a participagfo que possui nos direitos e obriga¢des em cada um dos consércios. As demais
contas dos balangos dos consoéreios, sdo apresentadas de forma aglutinada em contas a receber ou contas
a pagar de consoércios no balan¢o da Companhia e suas controladas, proporcionalmente a sua
participacio, juntamente com o saldo do fluxo financeiro mantido com o mesmo.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa e depésitos bancarios que sdo prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um risco insignificante de valor.

Ativos financeiros
Classificacao

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

Ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sio ativos financeiros mantidos
para negociacio. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido, principalmente,
para fins de venda no curto prazo (Nota 7). Os ativos dessa categoria s3o classificados como ativo
circulante.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis so ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou
determinveis, que nio sdo cotados em um mercado ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto
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Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data de emissio do balanco (estes sdo
classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem os
saldos mantidos com sociedades controladas, parceiros em empreendimentos, contas a receber de
consércios e de clientes, créditos a receber e determinados equivalentes de caixa.

Reconhecimento e mensuracio

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sao reconhecidas na data de negociacio - data na
qual a Companhia e suas controladas se comprometem a comprar ou vender o ativo. Os ativos
financeiros ao valor justo por meio de resultado s3o, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os
custos da transac¢io sdo debitados 4 demonstragio do resultado. Os ativos financeiros sio baixados
quando os direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido
transferidos; neste Gltimo 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 sio,
subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo
custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao
valor justo através do resultado s3o apresentados na demonstragéo do resultado em "Receitas
financeiras" no periodo em que ocorrem.

Compensacio de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial
quando h4 um direito legalmente aplicdvel de compensar os valores reconhecidos e h4 uma intencéo de
liquida-los numa base liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

Impairment de ativos financeiros

O Grupo avalia no final de cada exercicio se h4 evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo de
ativos financeiros est4 deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os
prejuizos de impairment sio incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como resultado
de um ou mais eventos ocorridos apés o reconhecimento inicial dos ativos (um "evento de perda") e
aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo
financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confi4vel.

No caso especifico do contas a receber de clientes, a administra¢do nio considera como evidéncias
objetiva exclusivamente a existéncia de parcelas vencidas, uma vez que embora o cliente tenha a posse
do imével comercializado, as unidades estdo alienadas fiduciariamente a favor da Companhia, até que o
contrato seja totalmente pago.

A mensuragio é feita pela diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de
caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que nio foram incorridos) descontados
a taxa de juros em vigor original dos ativos financeiros. Quando apurado prejuizo, o valor cont4bil do
ativo é reduzido e o prejuizo é reconhecido na demonstraco do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicfo puder ser
relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como uma
melhoria na classifica¢do de crédito do devedor), a reversdo da perda por impairment reconhecida
anteriormente serd reconhecida na demonstragio do resultado.
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Contas a receber

A comercializagdo das unidades é efetuada, substancialmente, durante as fases de lancamento e
construcio dos empreendimentos. As contas a receber de clientes, nesses casos, s3o constituidas
aplicando-se o percentual de evolucdo da obra (POC) sobre a receita das unidades vendidas, ajustada
segundo as condicdes dos contratos de venda, sendo assim determinado o montante das receitas
acumuladas a ser reconhecido, sobre o qual deduz-se as parcelas recebidas, determinando-se o valor das
contas a receber. Caso o montante das parcelas recebidas é superior ao da receita acumulada
reconhecida, o saldo é classificado como adiantamento de clientes, no passivo.

As contas a receber de clientes s3o, inicialmente, reconhecidas pelo valor de venda e sobre os quais,
subsequentemente, incidem juros e variagdo monetéria, que sdo apropriados quando auferidos,
obedecendo ao regime de competéncia de exercicios, menos a Provisdo para Devedores

Duvidosos (PDD) (impairment), quando aplicavel.

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.

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 contrério, a parcela excedente é apresentada no ativo
ndo circulante.

Iméveis destinados a venda

Os iméveis prontos a comercializar estdo demonstrados ao custo de construgio, que ndo excede ao seu
valor liquido realizavel. No caso de iméveis em construcdo, a parcela em estoque corresponde aos custos
de construcdo incorridos das unidades ainda nio comercializadas.

O custo incorrido compreende gastos com o projeto, legaliza¢do do terreno e do empreendimento,
materiais, mao de obra (prépria ou contratada de terceiros) e outros relacionados. Normalmente, sdo
realizadas operagoes em Consércio, nos quais os demais consorciados, em contrapartida a sua
participac¢do nas vendas, incorrem com os custos do terreno e de infraestrutura dos empreendimentos,
nio tendo a Companhia participagdo nos mesmos.

O valor liquido realizdvel corresponde ao fluxo de caixa esperado das suas vendas, deduzidos os custos
estimados de conclusio e as despesas relacionadas com as vendas.

Os terrenos adquiridos estdo demonstrados ao custo de aquisi¢do. Nos casos em que a Companhia se
consorcia com o proprietario do terreno e terceiros para a realizacdo do empreendimento, o valor do
terreno nio integra o custo do empreendimento nas demonstragdes financeiras. No caso de aquisi¢ao, o
registro do terreno é efetuado apenas por ocasifo da lavratura da escritura do imével, ndo sendo
reconhecido nas demonstragGes financeiras enquanto em fase de negociacao, independentemente da
probabilidade de sucesso ou estagio de andamento da mesma. Também n#o sdo reconhecidos nas
demonstracoes financeiras os terrenos onde estao previstos serem realizados empreendimentos, onde
seus proprietérios serdo consorciados com a Companhia para a realizagio do empreendimento.

A classificacdo de terrenos entre circulante e n3o circulante é realizada pela administragdo com base na

expectativa do prazo de lancamento dos empreendimentos imobilidrios. A administragéo revisa
periodicamente as estimativas de langamentos.
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Ativos intangiveis

Softwares

As licencas de software adquiridas s3o 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 1til estimavel de trés a cinco anos.

Os custos associados & manutencéo de softwares sdo reconhecidos como despesa, conforme incorridos.
Imobilizado

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

O imobilizado é demonstrado ao custo histérico de aquisi¢ao, estando substancialmente representado

por equipamentos de informatica, deduzido da depreciagao calculada pelo método linear, as seguintes
taxas anuais:

Anos
Instalagdes em iméveis de terceiros 10
MaAquinas e equipamentos 5
Moéveis e utensilios 10
Equipamentos de informatica 5

Considerando que historicamente a Companhia e suas controladas n#o alienam seus itens de
imobilizado, o valor residual dos bens foi considerado como sendo zero. A vida 1til dos ativos é revisada
e ajustada, se apropriado, ao final de cada exercicio.

Impairment de ativos nio financeiros

Os ativos que estfo sujeitos 4 depreciagio ou amortizagio sfo revisados para a verificacio de
impairment sempre que eventos ou mudancas 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 tiltimo € o valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos
os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliagdo do impairment, os ativos sdo agrupados
nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos de caixa identificiveis separadamente (Unidades
Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos nao financeiros que tenham sofrido impairment, sio revisados
subsequentemente para a anélise de uma possivel reversao do impairment na data de apresentacéo do
relatério.

Contas a pagar aos fornecedores e por
aquisicéio de iméveis

As contas a pagar aos fornecedores s@o 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 s3o relacionadas
a aquisic@o de terrenos para o desenvolvimento de projetos de empreendimentos imobilidrios. Contas a
pagar aos fornecedores e por aquisi¢cdo de iméveis sfo classificadas como passivos circulantes se o
pagamento for devido no perfodo de até um ano; caso contrario sdo apresentadas como passivo ndo
circulante.
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Elas sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método de taxa efetiva de juros. Na pratica, sio normalmente reconhecidas ao
valor da fatura/contrato correspondente.

Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na
transag@o e sdo, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os
valores captados (liquidos dos custos da transagéo) e o valor de liquidagio é reconhecido durante o
periodo em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros, na
demonstracéo do resultado. Os empréstimos e financiamentos captados foram substancialmente
utilizados para cobertura de capital de giro, ndo tendo, desta forma, os encargos financeiros
correspondentes sido apropriados como parcela complementar do custo do empreendimento (ativo
qualificavel em construcio).

Os empréstimos sao classificados como passivo circulante, a menos que a Companhia e suas controladas
tenham um direito incondicional de diferir a liquidacio do passivo por, pelo menos, 12 meses apds a
data do balanco.

Provisoes

As provisdes s3o reconhecidas quando a Companhia e suas controladas tém uma obrigacio presente,
legal ou ndo formalizada, como resultado de eventos passados e é provavel que uma saida de recursos
seja necesséria para liquidar a obrigacio e uma estimativa confidvel do valor possa ser feita.

Quando h4 uma série de obriga¢Oes similares, a probabilidade de liquid4-las é determinada, levando-se
em considerag¢io a classe de obriga¢des como um todo. Uma provis3o é reconhecida mesmo que a
probabilidade de liquidacio relacionada com qualquer item individual incluido na mesma classe de
obrigacdes seja pequena.

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

Imposto de renda e contribuicéo
social sobre o lucro

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

O encargo de imposto de renda e contribuigio social corrente e diferido é calculado com base nas leis
tributérias promulgadas na data do balango. A administrac¢do avalia, periodicamente, as posigoes
assumidas pela Companhia e suas controladas nas declaracdes de impostos de renda com relagéo as
situagOes em que a regulamentacao fiscal aplicdvel d4 margem a interpretacGes. Estabelece provisoes,
quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades fiscais.

Conforme facultado pela legisla¢do tributéria, em virtude da receita anual do exercicio anterior, apurada
em regime de caixa, ter sido inferior a R$ 48.000, a Companhia e suas controladas optaram pelo regime
de lucro presumido. Nesse caso, a base de célculo do imposto de renda é calculada 4 razio de 8% e a da
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contribuicéo social 4 razdo de 12% sobre as receitas brutas (32% quando a receita for proveniente da
prestacdo de servigos e 100% das receitas financeiras), sobre as quais aplicam-se as aliquotas regulares
de 15% acrescida de adicional de 10% para o imposto de renda e de 9% para a contribuicao social
sobre o lucro.

O imposto de renda e contribuigao social diferidos sdo reconhecidos usando-se o método do passivo
sobre as diferencas temporérias entre as bases fiscais de reconhecimento da receita de venda de iméveis
(regime de caixa) e seus valores contabeis nas demonstragoes financeiras (POC - Nota 2.16(a)).

Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sdo compensados quando hé 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 tributéria ou diferentes entidades tributéveis onde h4
intencéo de liquidar os saldos numa base liquida.

Beneficios a empregados

A Companhia oferece plano de bonus a seus colaboradores e executivos, o qual é reconhecido no
decorrer do exercicio, quando possa ser mensurado de maneira confiivel pela administracéo da
Companhia (normalmente quando se aproxima o enceramento do exercicio).

Capital social

Est4 representado exclusivamente por a¢des ordinérias, classificadas como patriménio liquido.
Reconhecimento da receita

Receita de venda de imoéveis

A receita compreende o valor justo da contrapresta¢ao recebida ou a receber pela comercializagio das
unidades dos empreendimentos imobilidrios no curso normal das atividades do Grupo. A receita é
apresentada liquida dos impostos, dos distratos, dos abatimentos e dos descontos.

Nas vendas das unidades dos empreendimentos imobilidrios em construgio, 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 aplicacio da
referida norma foi efetuado com base na Interpreta¢do Técnica ICPC o2 - "Contratos de Construgao do
Setor Imobiliario".

A partir das referidas normas e levando também em consideragao os procedimentos contabeis aplicaveis
previstos pela Orientagdo OCPC o1 (R1) - "Entidades de Incorporag¢ao Imobilidria", os seguintes
procedimentos sdo adotados para o reconhecimento de receita de vendas de unidades em construcfo:

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

E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas (incluindo o terreno, quando
aplicével), em relagdo ao seu custo total or¢ado (POC), sendo esse percentual aplicado sobre o valor
justo da receita das unidades vendidas (incluindo o valor justo das permutas efetuadas por terrenos,
quando aplicével), ajustada segundo as condic¢oes dos contratos de venda, sendo assim determinado
o montante da receita de venda reconhecida.
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Os montantes das receitas de vendas apuradas, incluindo a atualizacio monetéria e juros incorridos
do contas a receber até a data, liquido das parcelas ja recebidas (incluindo o valor justo das permutas
efetuadas por terrenos, quando aplic4vel), sdo contabilizados como contas a receber, ou como
adiantamentos de clientes, quando aplicavel.

A partir da assinatura do contrato, passa a incidir juros sobre as parcelas nio recebidas, bem como
atualizagdo monetéria. Assim sendo, o valor justo da receita das unidades vendidas corresponde, na
data da determinaco da receita a ser apropriada, ao valor das parcelas recebidas acrescido do valor
do contas a receber, considerando os juros apropriados pro rata temporis, sobre o qual ser4 aplicado
o POC.

O encargo relacionado com a comiss@o de venda é de responsabilidade do adquirente do imével, nio
incorporando o preco de venda.

Se surgirem circunsténcias que possam alterar as estimativas originais de receitas, custos ou extensio do
prazo para conclusao, as estimativas iniciais serdo revisadas. Essas revisdes podem resultar em
aumentos ou redugdes das receitas ou custos estimados e sao refletidas no resultado no periodo em que
a administra¢do tomou conhecimento das circunstincias que originaram a revis3o.

Os valores recebidos por vendas de unidades ndo concluidas dos empreendimentos lancados que ainda
estejam sob os efeitos da correspondente clausula resolutiva, sio classificados como adiantamento de
clientes.

Nas vendas de unidades concluidas, a receita de venda dos bens é reconhecida no momento da
assinatura dos compromissos de compra e venda, desde que os mesmos tenham cl4usula de
irrevogabilidade e irretratabilidade; caso contrario, apenas no momento em que cldusulas resolutivas
sejam sanadas ou a posse seja efetivamente transferida.

Apbs a finalizacdo do empreendimento, a atualiza¢io monetéria e os juros passam a ser registrados
como receita financeira, usando o método da taxa efetiva de juros, e ndo mais integra a base para
determinacéo da receita de vendas.

Receita de servigos

A receita de prestacio de servigos é reconhecida no periodo em que os servigos sdo prestados, usando o
método linear de reconhecimento de receita na proporgéo dos gastos incorridos.

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 o empreendimento é concluido, a atualizagdo monetéria e juros do contas a
receber, apropriados a medida que o tempo passa, é reconhecido em contrapartida de receita financeira.

Distribuicéio de dividendos

A distribuic@o de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
demonstragoes 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 séo aprovados
pelos acionistas, em Assembleia Geral.
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Notas explicativas da administracéo as demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Reservas de lucros

A reserva legal é calculada na base de 5% do lucro liquido do exercicio, conforme determinacao da
Lei ne 6.404/76.

O saldo da reserva de lucros refere-se a retencdo do saldo remanescente de lucros acumulados, a fim de
atender aos compromissos assumidos para a conclusdo dos empreendimentos lancados, conforme
orcamento de capital proposto pelos administradores da Companhia (Nota 27(a)), o qual serd submetido
a aprovacao pela Assembleia Geral Ordinéria.

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) s3o reconhecidos na demonstracgéo do resultado pelo método linear,
durante o periodo do arrendamento. Nao hé contratos de arrendamento firmados classificados como
arrendamentos financeiros.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contibeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia
histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razo4veis para as
circunsténcias.

Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, a Companhia e suas controladas fazem estimativas com relacéo ao futuro. Por
defini¢do, as estimativas contabeis resultantes raramente seréo iguais aos respectivos resultados reais.
As estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um
ajuste relevante nos valores contébeis de ativos e passivos para o préximo exercicio social, estdo
relacionadas com o reconhecimento de receita.

O Grupo usa o método de Porcentagem de Conclus@o (POC) para contabilizar seus contratos de venda de
unidades nos empreendimentos de incorporagao imobiliaria e na prestacio de servigos. O uso do método
POC requer que a Companhia estime os custos a serem incorridos até o término do empreendimento de
incorporacao imobilidria para estabelecer uma propor¢ao em relacao aos custos ja incorridos. Mudancas
nas referidas estimativas podem afetar significativamente o montante da receita reconhecida e,
consequentemente, do lucro liquido do exercicio.

Julgamentos criticos na aplicacido das
politicas contabeis da Companhia

Transferéncia continuada de
riscos e beneficios

O Grupo segue as orientacdes do ICPC 02 para determinar o critério de reconhecimento de receitas. Essa
determinacdo requer um julgamento significativo. Para esse julgamento, a Companhia e suas
controladas avaliaram os contratos de venda firmados, tendo concluido que aplicam-se as regras
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Notas explicativas da administracéio as demonstracgoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

estabelecidas no CPC 30 - "Receitas” em que os riscos e beneficios mais significativos inerentes a
propriedade das unidades imobilidrias sdo transferidas continuamente aos compradores ao longo da
construcédo do empreendimento imobilidrio. Caso o julgamento fosse de que a transferéncia ocorresse
apenas por ocasido da conclusido do empreendimento, os maiores impactos seriam a reducdo do
patriménio liquido e do lucro liquido do exercicio de forma transitéria, uma vez que o reconhecimento
da receita e dos correspondentes custos e impostos se daria por ocasido da concluso.

Reconhecimento de receita - responsabilidade
pela contratacéio e pagamento da
comissdo de corretagem

Conforme mencionado na Nota 2.16(a), o encargo relacionado com a comissio de vendas é de
responsabilidade do adquirente do imével, nao incorporando o preco de venda fixado nos contratos
firmados com os adquirentes do imével e a correspondente receita reconhecida pela Companhia e suas
controladas. A administra¢do da Companhia vem acompanhando, juntamente com seus assessores
legais, posicionamento do Ministério Piblico que vem requerendo junto s empresas de corretagem que
conste informacdo clara e precisa nas propostas para aquisi¢io de imével que a responsabilidade pelo
pagamento da comissdo de corretagem nao é do adquirente do imével, tendo o Ministério Piblico ja
firmado Termo de Ajustamento de Conduta (TAC) com uma delas. A administracio da Companhia e
suas controladas vém acompanhando a evolu¢io desse assunto, para determinar eventuais impactos que
possam Vir a ocorrer em suas operacoes futuras e consequentes reflexos nas demonstragoes financeiras.

Gestdo de risco financeiro
Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia e de suas controladas as expdem a diversos riscos financeiros: risco de
mercado (incluindo taxa de juros de fluxo de caixa), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de
gestao de risco se concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais
efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia e de suas controladas. A Companhia e suas
controladas ndo tém como pratica fazer uso de instrumentos financeiros derivativos para proteger
exposicdes a risco.

A gestao de risco € realizada pela tesouraria central, a qual identifica, avalia e protege a Companhia e
suas controladas contra eventuais riscos financeiros em cooperagéo com as sociedades controladas.

Risco de mercado
Risco ecambial

Considerado praticamente nulo em virtude de a Companhia e suas controladas nao possuirem ativos ou
passivos denominados em moeda estrangeira, bem como néo possuir em dependéncia significativa de
materiais importados em sua cadeia produtiva. Adicionalmente, a Companhia e suas controladas nao
efetuam vendas indexadas em moeda estrangeira.

Risco do fluxo de caixa

Sobre o contas a receber, conforme mencionado na Nota 8, incidem juros de 9% a 12% ao ano, acrescido
de variac@o calculada com base no IGP-M. As taxas de juros contratadas sobre aplica¢Ges financeiras
estdo mencionadas na Nota 7.
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstra¢oes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

As taxas de juros sobre empréstimos e financiamentos e contas a pagar por aquisicao de iméveis estdo
mencionadas nas Notas 15 e 16, respectivamente.

Adicionalmente, como mencionado na Nota 13.4, os saldos mantidos com sociedades controladas néo
estdo sujeitos a encargos financeiros.

A Companhia e suas controladas analisam sua exposi¢ao a taxa de juros de forma din&mica. Sdo
simulados diversos cenérios levando em consideragao refinanciamento, renovagao de posi¢Ges
existentes, financiamento e hedge alternativos. Com base nesses cenarios, o Grupo define uma mudanga
razo4vel na taxa de juros e avalia o impacto sobre o resultado.

Nas demostragdes financeiras consolidadas os passivos sujeitos a taxas varidveis de juros sdo

(i) financiamento para capital de giro, os quais estdo parcialmente sujeitos a variacao das taxas para
Certificados de Depésito Interbancério (CDI) e para as quais existe um hedge natural nas aplicagdes
financeiras, minimizando impactos relacionados com os riscos de volatilidade; e (ii) descontos de
recebiveis, para o qual existe um hedge natural do contas a receber de clientes, conforme detalhado na
Nota 15.

Risco de crédito

O risco de crédito é administrado corporativamente. O risco de crédito decorre de contas a receber de
clientes, depésitos em bancos e ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado. A qualidade do
crédito dos ativos financeiros mais significativos encontra-se detalhado na Nota 6.

Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais e agregada pelo departamento de
Financas da Companhia. Este departamento monitora as previsdes continuas das exigéncias de liquidez
para assegurar que ela tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais da Companhia e
de suas controladas. As necessidades de caixa do exercicio de 2012 foram substancialmente supridas
pelo sécio controlador.

O excesso de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo exigido para administraco do
capital circulante, é investido em titulos e valores mobiliarios, escolhendo instrumentos com
vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme determinado
pelas previses acima mencionadas.

O passivo financeiro da Companhia e de suas controladas, com vencimento contratual superior a um
ano, esta substancialmente representado por empréstimos e financiamentos, cuja tabela de anélise por
faixa de vencimento encontra-se na Nota 15.

Gestéo de capital

Os objetivos da Companhia 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, a companhia pode rever a politica de pagamento de
dividendos, devolver capital aos acionistas ou, ainda, emitir novas a¢Ges ou vender ativos para reduzir,
por exemplo, o nivel de endividamento.
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Notas explicativas da administracéo as demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Estimativa do valor justo

Estima-se que os saldos das contas a receber de clientes e contas a pagar aos fornecedores e por
aquisicdo de iméveis pelo valor contébil, menos a perda (impairment), esteja préxima de seus valores
Justos. O mesmo pressuposto é vélido para os passivos financeiros.

Os ativos financeiros avaliados a valor justo correspondem a Certificados de Depésitos Bancarios e
operacdes compromissadas, estando os mesmos enquadrados no Nivel 2 de mensuracio, através da
utilizacdo de técnicas de avaliagdo que maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde est4
disponivel e confiam o menos possivel nas estimativas especificas da entidade. Assim sendo, todas as
informagoes relevantes exigidas para a determinacio do valor justo foram as adotadas pelo mercado.

Instrumentos financeiros por categoria

Com excecao dos ativos financeiros ao valor justo (Nota 7), os demais ativos financeiros sao classificadas
como "Empréstimos e recebiveis”; os passivos financeiros s3o classificados como "Outros passivos
financeiros".

Qualidade do crédito dos
ativos financeiros

A qualidade do crédito dos ativos financeiros que n3o estio vencidos ou impaired pode ser avaliada
mediante as seguintes referéncias:

Institui¢des financeiras (ativos financeiros ao valor justo) - as institui¢des com as quais a Entidade opera
possuem a seguinte classificagao de risco pela Standard&Poors.

Controladora Consolidado

Rating 2012 2011 2012 2011
BBB/Stable/A-3 16.853 26.307 27.540 38.462
BB+/Stable/B 18.678 9.969 18.678 9.969
Demais 3.264 151 3.814 4.109
38.795 §6'§2Z 50.032 52.540

Clientes - a totalidade do contas a receber possui alienacéo fiducidria dos iméveis vendidos. A
administragdo considera praticamente nulo o risco de crédito da carteira de clientes.

Ativos financeiros ao valor justo
por meio do resultado

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

Certificados de Depésito Bancério (i) 35.531 34.671 46.218 48.467
Operagdes compromissadas (ii) 3.264 1.756 3.814 4.073
38.795 36.427 50.032 52.540

(i) Remuneracdo calculada com base em 102,81% da variagio dos Certificados de Depésito Interbancario (CDI).
(ii) Remuneracdo calculada com base na variagdo do CDI.
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Contas a receber de clientes

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Empreendimentos concluidos 54.387 24.375 76.968 24.375
Empreendimentos em construgio
Receita apropriada 141.293 138.294 199.611 243.622
Parcelas recebidas (101.892) (91.948) (125.927) (153.073)
Provisdo para créditos liquidacio
duvidosa (165) (165)
39.236 46.346 73.519 90.549
Contas a receber apropriado 93.623 70.721 150.487 114.924
Ativo nfio circulante (64.447) (53.897) (81.813) (55.582)
Ativo circulante 29.176 16.824 68.674 59.342

Os saldos a receber estdo sujeitos a atualizagao conforme clausulas contratuais, as quais substancialmente
preveem a variacio do Indice Geral de Precos - Mercado (IGP-M/FGV), acrescidos de juros de 9% a
12% ao ano, a partir da assinatura dos compromissos particulares de compra e venda.

Dessa forma, estima-se que o contas a receber dos empreendimentos concluidos e o contas a receber
apropriado dos empreendimentos em construcao, estao préximos ao valor justo.

O saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas nfo est4 totalmente refletido
nas demonstracoes financeiras, uma vez que o seu registro € limitado & parcela da receita reconhecida
contabilmente (conforme critérios descritos na Nota 2.5), liquida das parcelas ja recebidas. A parcela
apropriada que supera o total da carteira de recebiveis vencida e com vencimento em até um ano est4
apresentada no realizdvel a longo prazo. A anilise de vencimentos do total das parcelas a receber dos
contratos de venda das unidades concluidas e ndo concluidas pode ser assim demonstrado, por ano

de vencimento:

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Vencidos 1.924 463 3.054 3.061
A vencer
2013 27.250 22,701 65.620 75-979
2014 15.103 12.461 32.624 13.308
2015 13.773 11.364 28.580 11.658
2016 12.695 10.474 25.403 10.363
2017 ) 11.976 9.881 23.465 9.573
2018 em diante 36.402 30.033 71.410 29.131
119.123 97.377 250.156 153.073

Conforme mencionado na Nota 6, a administracio considera praticamente nulo o risco de crédito da
carteira, face a mesma estar garantida por alienacao fiduciéria dos iméveis vendidos e, por esse motivo,
nenhuma provisdo para perdas vem sendo constituida.
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Créditos a receber

Conforme contrato firmado entre a Companhia e a Lindercorp Desenvolvimento Imobiliario S.A. (LDI)
em 26 de setembro de 2007, a LDI cedeu sua participagio direta em empreendimento e indireta através
de consércio sobre uma carteira de direitos creditérios, como forma de liquidag¢io de uma divida com a
Companhia. Em 8 de novembro de 2012, a Companhia efetuou a compra de recebiveis do
empreendimento Consoéreio de Urbanizagido Bonfim. As participagdes atualizadas sobre estas carteiras
estdo assim demonstrada:

Controladora e Consolidado

2012 2011

Circulante 8.585 3.099
Nio circulante 12.917 7.635
Carteira de recebiveis 21.502 10.734

A anélise de vencimentos dessa carteira em 31 de dezembro pode ser assim demonstrada, por ano
de vencimento:

2012 2011
Vencida 628 714
A vencer
2013 7.957 2.385
2014 3.095 2.031
2015 9.284 1.732
2016 em diante 538 3.872
21.502 10.734

A administraggo considera praticamente nulo o risco de crédito da carteira, face a mesma estar garantida
por alienac@o fiduciaria dos iméveis vendidos e, por esse motivo, nenhuma provisao para perdas vem
sendo constituida.

Imoveis destinados a venda

Representados por terrenos para futuros empreendimentos e pelos custos incorridos das unidades
imobiliarias a comercializar (empreendimentos prontos e em construcéo), como demonstrado a seguir:

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Iméveis em construgdo (*) 16.755 4.276
Lotes a comercializar (empreendimentos em
construgdo) 15.854 18.363 47.837 22.558
Lotes a comercializar (empreendimentos
concluidos) 5.705 710 5.705 710
21.559 19.073 70.297 27.544
Realizavel a longo prazo (2.422) (3.534) (2.438) (3.534)
Ativo circulante 19.137 15.539 67.859 24.010

(*) O consolidado inclui iméveis residenciais em construcio por sociedade controlada.
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A parcela classificada no realizavel a longo prazo refere-se a empreendimentos que serio lancados a
partir de 2014.

Consoércios

A Companbhia e suas controladas participam do desenvolvimento de empreendimentos imobilidrios em
conjunto com outros parceiros através da formacéo de conséreios, normalmente com a participacéo do
proprietério do terreno e com outros parceiros responsaveis por obras de infraestrutura.

A estrutura de administracio desses consorcios e a geréncia de caixa sdo centralizadas na empresa lider
de cada empreendimento, que monitora o desenvolvimento das obras e os orcamentos. Assim, o lider do
consoércio tem a responsabilidade de assegurar que as aplicages de recursos necessarios sejam feitas e
alocadas de acordo com o planejado. As origens e aplicagOes de recursos do empreendimento estio
refletidas nos saldos de ativo e passivo, os quais ndo estdo sujeitos a atualizagéo ou encargos financeiros
e ndo possuem vencimento predeterminado.

A seguir estdo demonstrados os saldos a receber junto aos parceiros de consércios:

Controladora e Consolidado

Descric¢io 2012 2011
Consoreio de Urbanizago Colinas do Arua 162 181
Consércio de Urbanizagio Carmela 327 268
Consoércio de Urbanizacdo Jandira 97 60
Consoércio de Desenvol. Urbano Paulinia II 56 93
Consoércio de Urbanizagao Santa Helena 29 40
Consoércio de Urbanizagdo Rio Preto III 77 121
Consoéreio de Desenvol. Urbano Rodeio 136 170
Consércio de Urbanizacio Agrigento 120 173
Consércio Bonfim Paulista 314 640
Consoércio de Urbanizagdo Sumaré 89

Consoércio de Urbanizagio Salto 139 115
Consoércio de Urbanizagio Araraquara 138 27
Consoéreio de Urbanizacio Piracicaba 649

Consoércio de Urbanizagdo Santa Cruz 37 22
Consércio de Urbanizac¢ao Sao Bento 136 66
Consércio de Urbanizagio Sdo Lucas 153 231
Consércio de Urbanizagio Santa Petronila 35 67
Consorcio de Urbanizacdo Sdo Bento II 17 17
Consorcio de Urbanizagio Alphaville Sdo Camilo 464
Consorcio de Urbanizacgio Indaiatuba 538

Consoércio de Urbanizac@o Roseira 209 170
Realizavel a longo prazo 3.458 2.925
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Parceiros em empreendimentos

Controladora Consolidado
Descricio 2012 2011 2012 2011
Aldebaran Urbanismo Ltda. 1.016 845 1.016 845
Alfa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 211 172 211 172
Nova Vida II Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. (156)
Couto Rosa Empreendimentos
Imobiliarios Ltda. (1.099)
Residencial Vitéria da Conquista (152)
Cipasa Cajamar Empreendimentos
Imobili4rios Ltda. - sécio de SCP (4.035)
Nova Colorado (16.658)
Adiantamentos para proprietarios de terrenos 6.137 4.492 6.081 5.424
Outros (10)
7.364 5.509 (10.767) 2.406
Realizivel a longo prazo 7.364 5.509 7.308 6.441
Passivo circulante (18.075) (4.035)
7.364 5.509 (10.767) 2.406

Com excecao dos adiantamentos para proprietérios de terrenos, os demais saldos estao sujeitos a
encargos financeiros estipulados com base na varia¢do do CDI, acrescido de 3% ao ano, sem vencimento

predeterminado.
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Notas explicativas da administra¢ao as demonstragoes
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Investimentos
Informacdes sobre as controladas

Em 31 de dezembro de 2012

Quantidade
Controlada de quotas
Cipasa Cajamar Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 1.000
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 4.150.408
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 361.943
Fa zenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 2.724.007
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 1.342.888
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 1.319.556
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 343.254
Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 271.614
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 376.327
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 792.510
Marsala Incorporagiio SPE S.A. 21.437.675
Marialice Empreendimentos Imobiliarios S.A. 530.000
Marilia Desenvolvimento Urbano Ltda. 4.050.000
Pinda SPE Desenvolvimento Urbano Ltda. 3.010.616
Cahoeiro Desenvolvimento Urbano Ltda. 588.000
Aracruz Desenvolvimento Urbano Ltda. 1.625.000
Vila Velha Desenvolvimento Urbano Ltda. 549.000
Guarapari Desenvolvimento Urbano Ltda. 3.762.000
Juiz de Fora Desenvolvimento Urbano Ltda. 1.035.000
Guara Desenvolvimento Urbano Ltda. 658.000
Pitangui Desenvolvimento Urbano Ltda. 2.519.000
Nova Iguagu Desenvolvimento Urbano Ltda. 608.000
Sio Leopoldo Desenvolvimento Urbano Ltda. 104.000
Vitoria Desenvolvimento Urbano Ltda. 3.540.000
Aldeia Desenvolvimento Urbano Ltda. 6.028.000

Cipasa Part Desenvolvimento Urbano Ltda. 1.000

Cipasa Centro Norte Desenvolvimento Urbano S.A. 1.950.000
Porto Velho Desenvolvimento Urbano Ltda. 850.500
Dome Consultores Integrados Ltda. 300.000
Varzea Grande Desenvolvimento Urbano Ltda. 81.000
Cipasa Rio Das Ostras Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 500.000
Cipasa Marica Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 500.000
Cipasa Camacari Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 500.000
Cipasa Nova Lima Desenvolvimento Imobiliirio Ltda. 500.000
Cipasa Petronila Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 500.000
Cipasa Macapa Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 500.000
Cipasa Teresina I Desenvolvimento Imobilirio Ltda. 500.000
Nova Colorado Empreendimento Imobili4rio 8.A. (Nota 13.2(c)) 2.234.574

Mais-valia de estoques na aquisicdo do investimento na sociedade controlada
em conjunto Nova Colorado Empreendimento Imobili4rio S.A. Nota 1.1
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Lucro (prejuizo) Patriménio Valor do
Participacfio - % do exercicio liquido ajustado investimento
100 1.324 205 205
50 1.558 7.316 3.658
38 (289) 397 151
38 (510) 1.079 410
38 (1.829) 4.187 1.591
38 (1.167) 1.479 562
38 (25) 161 61
38 (23) 129 49
38 (22) 379 144
38 909 1.055 401
21,2 (247) 16.967 3.597
50 2.588 3.114 1.557
100 (281) 4.821 4.821
100 (443) 2.567 2.567
100 (46) 518 518
100 (23) 1.538 1.538
100 (2) 541 541
100 (1.289) 2.469 2.469
100 (13) 422 422
100 (13) 331 331
100 (515) 1.550 1.550
100 (135) 473 473
100 (3) 72 72
100 (1.961) 1.528 1.528
100 (181) 3.163 3.163
100 1 1
91,5 (859) 936 856
100 (26) 320 320
90 786 917 825
100 (4) 71 71
100 (26) 315 315
100 (17) 115 115
100 (34) 466 466
100 (9) 23 23
100 (5) 11 11
100 (5) 301 301
100 42 42
60 7.159 26.997 16.198
51.924

11.623

63.547



(b)

Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracido as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Em 31 de dezembro de 2011

Controlada

Cipasa Cajamar Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobiliarios S.A.
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Fa zenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobili4rios Ltda.
Roseira Gamma Empreendimentos Imobilirios Ltda.
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobili4rios Ltda.
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Marsala Incorporacio SPE S.A.

Marialice Empreendimentos Imobiliérios S.A.
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Quantidade Lucro (prejuizo) Patriménio Valor do
de quotas Participaciio - % do exercicio liquido ajustado investimento
9.901.000 99,90 20.591 20.788 20.767
1.300.000 50,00 (2.044) 7.334 3.667
361.443 38,00 81 702 267
2.724.007 38,00 (5) 2.263 860
1.342.388 38,00 2.096 5.278 2.006
1.319.056 38,00 2.325 2.064 784
342.754 38,00 (2) 198 75
271.114 38,00 (2) 153 58
375.827 38,00 (130) 431 164
792.010 38,00 (1.381) (231) (88)
17.093.163 21,20 (1.674) 12.927 2.741
530.000 50,00 510 870 435
31.736




13.2

(a)

Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Movimentacio

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2012

Sociedade investida

Cipasa Cajamar Empreendimentos Imobiliarios

Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobiliarios S.A.
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Fazenda Roseira Delta Fazenda Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Marsala Incorporagéo SPE S.A.

Marialice Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Marilia Desenvolvimento Urbano Ltda.

Pinda SPE Desenvolvimento Urbano Ltda.

Cahoeiro Desenvolvimento Urbano Ltda.

Aracruz Desenvolvimento Urbano Ltda.

Vila Velha Desenvolvimento Urbano Ltda.

Guarapari Desenvolvimento Urbano Ltda.

Juiz de Fora Desenvolvimento Urbano Ltda.

Guara Desenvolvimento Urbano Ltda.

Pitangui Desenvolvimento Urbano Ltda.

Nova Iguacu Desenvolvimento Urbano Ltda.

Sao Leopoldo Desenvolvimento Urbano Ltda.

Vitoria Desenvolvimento Urbano Ltda.

Aldeia Desenvolvimento Urbano Ltda.

Cipasa Part Desenvolvimento Urbano Ltda.

Cipasa Centro Norte Desenvolvimento Urbano S.A.

Porto Velho Desenvolvimento Urbano Ltda.

Dome Consultores Integrados Ltda.

Varzea Grande Desenvolvimento Urbano Ltda.

Cipasa Rio Das Ostras Desenvolvimento Imobiliario Ltda.
Cipasa Marica Desenvolvimento Imobiliario Ltda.

Cipasa Camagari Desenvolvimento Imobilidrio Ltda.

Cipasa Nova Lima Desenvolvimento Imobiliario Ltda.

Cipasa Petronila Desenvolvimento Imobiliario Ltda.

Cipasa Macapé Desenvolvimento Imobiliario Ltda.

Cipasa Teresina I Desenvolvimento Imobiliario Ltda.

Nova Colorado Empreendimento Imobiliario S.A. (Nota 13.2(c))

Mais-valia dos ativos de sociedade controlada (Nota 1.1)
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No inicio do Lucros Equivaléncia
exercicio Ganhos/(perdas) (+) Adicio distribuidos patrimonial 2012
20.767 23 (21.908) 1.324 206
3.667 1.687 (2.475) 779 3.658
267 (6) (110) 151
860 (256) (194) 410
2.006 280 (695) 1.591
784 221 (443) 562
75 (4 (10) 61
58 1 (9) 50
164 (12) (8) 144
(88) 144 345 401
2.741 (13) 921 (52) 3.597
435 (171) 1.294 1.558
5.104 (281) 4.823
3.011 (443) 2.568
564 (46) 518
1.560 (23) 1.537
543 (2) 541
3.758 (1.289) 2.469
435 (13) 422
344 (13) 331
2.065 (515) 1.550
608 (135) 473
75 (3) 72
3.489 (1.961) 1.528
3-344 (181) 3.163
1 1
1.642 (786) 856
346 (26) 320
118 707 825
75 (4) 71
341 (26) 315
131 (17) 114
499 (34) 465
32 (9) 23
16 (5) 11
306 (5) 301
42 42
11.902 4.205 16.197
31.736 378 42.958 (24.554) 1.406 51.924
(1.197) 12.820 11.623
31736 (819) 55.778 (24.554) 1.406 63.547




(b)

Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administrac¢éo as demonstracdes

financeiras em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2011

Sociedade investida

Cipasa Cajamar Empreendimentos Imobiliarios.

Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobilidrios S.A.
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Fazenda Roseira Delta Fazenda Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobili4rios Ltda.
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobili4rios Ltda.
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Marsala Incorporacéio SPE S.A.

Marialice Empreendimentos Imobiliarios S.A.

28 de 44

No inicio do Ganhos/ Lucros Equivaléncia

exercicio (perdas) (+) Adicdio distribuidos patrimonial 2011
197 20.570 20.767

5.414 (725) (1.022) 3.667

168 67 31 267

988 (125) (2) 860

758 451 796 2.006

356 (455) 883 784

104 (27) 6] 75

77 (18) (1) 58

150 63 (49) 164
293 144 (525) (88)

3.096 (355) 2.741

265 (85) 255 435

11.601 100 265 (810) 20.580 31.736




Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

(c) Agquisicao de participacio societaria

Em 3 de janeiro de 2012 foram adquiridas a¢fes representativas de 60% de participacdo no capital social
da sociedade controlada em conjunto Nova Colorado Empreendimento Imobilidrio S.A., pelo valor de
R$ 12.569, assim composto:

Descricao
Valor pago ao acionista por 60% das acdes detidas na sociedade 1.500
Valor pago pelo acionista pela "Golden Share" 1.098
Valor ser integralizado na sociedade, em nome do acionista alienante 9.971
12.569
O compromisso firmado de integralizacdo, pode ser assim apresentado:
Descricio
Valor a ser integralizado 26.000
Ajuste a valor presente (1.074)
24.926
Percentual de participagio do acionista alienante 40
Valor a ser integralizado em nome do acionista alienante 9.970
Valor integralizado em 2012 (6.928)
Realizacdo do ajuste a valor presente 259
Em 31 de dezembro de 2012 3.301

Em 2012 foi integralizada na sociedade a importincia de R$ 17.330, dos quais R$ 6.928 em nome do
acionista alienante e R$ 10.402 referente a participacdo da Companhia, o qual, acrescido do valor pago
diretamente ao acionista, totaliza R$ 11.902 (Nota 13.2(a)).

Do total de adi¢Oes nos investimentos, no montante de R$ 55.778 (Nota 13.2(a)), R$ 3.301 ndo foram
pagos até 31 de dezembro de 2012; dessa forma, na demonstragdo do fluxo de caixa as aplicagdes de
recursos em2012 nos investimentos totaliza R$ 52.477.

13.3 Informacdes financeiras das investidas
Os saldos totais das contas patrimoniais e de resultado das sociedades controladas sob controle comum

considerados nas demonstragdes financeiras consolidadas, proporcionalmente a participacdo societéria
mantida, estdo resumidos a seguir:

29de 44



Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administrac@o as demonstracdes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Ativo
Realizdvel a
Participacdio - % Circulante longo prazo Total
Em 31 de dezembro de 2012
Cipasa Cajamar Empreendimentos Ltda. 99,9 456 456
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobili4rios S.A. 50 12.591 12.591
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 1.063 1.063
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilirios Ltda. a8 1.565 1.565
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 9.714 9.714
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilirios Ltda. 38 9.697 10 9.707
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilisrios Ltda. 38 198 198
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 174 174
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 1.064 1.064
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 6.044 2 6.046
Marsala Incorporacio SPE S.A. 21,2 4.537 44 4.581
Marialice Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50 431 1.228 1.659
Marilia Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 5.780 2.910 8.690
Pinda SPE Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 3.788 480 4.268
Cahoeiro Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 519 519
Aracruz Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 1.561 1.561
Vila Velha Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 541 541
Guarapari Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 2,783 2.783
Juiz de Fora Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 485 485
Guara Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 331 331
Pitangui Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 1.619 1.619
Nova Iguacu Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 679 679
Séao Leopoldo Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 72 72
Vitoria Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 1.917 303 2,220
Aldeia Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 3.399 3.399
Cipasa Part Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 14 14
Cipasa Centro Norte Desenvolvimento Urbano S.A. 91,5 996 42 1.038
Porto Velho Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 470 470
Dome Consultores Integrados Ltda. 90 1.842 1.842
Varzea Grande Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 72 72
Cipasa Rio Das Ostras Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 359 359
Cipasa Marica Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 99,9 116 116
Cipasa Camagari Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 1.057 1.057
Cipasa Nova Lima Desenvolvimento. Imobilidrio Ltda. 99,9 23 23
Cipasa Petronila Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 11 1
Cipasa Macap4 Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 99,9 301 301
Cipasa Teresina I Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 99,9 1 11
Nova Colorado Empreendimento Imobilidrio S.A. 99,9 23.386 12.526 35.912
Em 31 de dezembro de 2011

Cipasa Cajamar Empreendimentos Ltda. 99,9 33.706 33.706
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobili4rios S.A. 50 6.878 3.688 10.566
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobilirios Ltda. 38 2.605 2,605
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 5.118 5.118
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 24.000 24.000
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 22.295 22,295
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 545 545
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 482 482
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 2.379 2.379
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 14.900 14.900
Marsala Incorporacio SPE S.A. 21,2 19.053 19.053
Marialice Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 50 556 354 910
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administrac@o as demonstracgoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Passivo e patrimdnio liquido

Passivo
Nio Patrimdnio
Participacfio-% Circulante circulante liquido Total
Em 31 de dezembro de 2012
Cipasa Cajamar Empreendimentos Ltda. 99,9 252 204 456
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 50 8.933 3.658 12.591
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 885 28 151 1.064
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 1.153 2 410 1565
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 7.599 523 1.591 9.713
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobilirios Ltda. 38 8.501 555 562 9.708
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 137 61 198
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 124 49 173
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 906 14 144 1.064
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 5.334 31 401 6.046
Marsala Incorporagio SPE S.A. 21,2 401 584 3.597 4.582
Marialice Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 50 14 88 1.557 1.659
Marilia Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 2,622 1.245 4.823 8.690
Pinda SPE Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 1.559 141 2.567 4.267
Cahoeiro Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 1 518 519
Aracruz Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 23 1.538 1.561
Vila Velha Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 541 541
Guarapari Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 260 54 2.469 2.783
Juiz de Fora Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 63 422 485
Guara Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 331 331
Pitangui Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 69 1.550 1.619
Nova Iguagu Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 50 156 473 679
Sio Leopoldo Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 72 71
Vitoria Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 646 45 1.528 2,219
Aldeia Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 236 3.163 3.399
Cipasa Part Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 13 1 14
Cipasa Centro Norte Desenvolvimento Urbano S.A. 91,5 182 856 1.038
Porto Velho Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 150 320 470
Dome Consultores Integrados Ltda. 90 1.017 825 1.842
Varzea Grande Desenvolvimento Urbano Ltda. 99,9 71 72
Cipasa Rio Das Ostras Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 44 315 359
Cipasa Marica Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 99,9 1 115 116
Cipasa Camacari Desenvolvimento Imobilirio Ltda. 99,9 27 564 466 1.057
Cipasa Nova Lima Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 99,9 23 23
Cipasa Petronila Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 11 11
Cipasa Macapé Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 301 301
Cipasa Teresina I Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. 99,9 u .
Nova Colorado Empreendimento Imobilidrios S.A. 99,9 1.497 18.217 16.198 35.912
Em 31 de dezembro de 2011

Cipasa Cajamar Empreendimentos Ltda. 99,9 12.918 20.788 33.706
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobilidrios S.A. 50 404 2.828 7.334 10.566
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 1.782 121 702 2.605
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobili4rios Ltda. a8 2.850 5 2,263 5.118
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 17.261 1.461 5.278 24.000
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 18.984 1.247 2.064 22,205
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 347 198 545
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 320 153 482
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 38 1.874 74 431 2.379
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 38 14.305 364 231 14.900
Marsala Incorporagdo SPE S.A. 21,2 1.891 4.235 12.927 19.053
Marialice Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 50 16 24 870 910
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma
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Imposto de

renda e Lucro liquido

Despesas Resultado contribuiciio (prejuizo) do

Receita liquida Custos operacionais financeiro social exercicio

Em 31 de dezembro de 2012

Cipasa Cajamar Empreendimentos Ltda. 2,229 (591) (299) 75 (90) 1.324
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 3.003 (1.719) (534) 57 (118) 779
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (180) 81 (13) (2) 5 (109)
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (191) (3) (194)
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 1.375 (2.081) (46) 140 (83) (695)
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 2,621 (2.976) (72) 92 (108) (443)
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (10) (10)
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (9) (9)
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (70) 71 (13) 2 2 (8)
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 1.022 (706) (30) 126 (67) 345
Marsala Incorporagio SPE S.A. (74) 55 1 (27) (7 (52)
Marialice Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 1.465 (119) (3) (49) 1.294
Cipasa Marilia Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 4.164 (2.163) (2.156) 14 (140) (281)
Cipasa Pinda Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 1.615 (990) (1.018) 17 (67) (443)
Cipasa Vitoria Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 474 (261) (2.153) 11 (32) (1.961)
Nova Colorado Empreendimentos Imobiliarios S.A. 12.014 (2.257) (4.769) 1 (694) 4.295
Dome Consultores Integrados Ltda. 2.098 (1.141) (16) 5 (239) 707
Cipasa Cachoeiro Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (46) (46)
Cipasa Aldeia Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (214) 43 (10) (181)
Cipasa Aracruz Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (23) (23)
Cipasa Guara Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (13) (13)
Cipasa Guarapari Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (1.285) (4) (1.289)
Cipasa Juiz de Fora Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (13) (13)
Cipasa Nova Iguagu Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (135) (135)
Cipasa Pitangui Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (521) 8 (2) (515)
Cipasa Sdo Leopoldo Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (3) (3)
Cipasa Vila Velha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (2) (2)
Varzea Grande Desenvolvimento Urbano Ltda. (4) ()]
Porto Velho Desenvolvimento Urbano Ltda. (24) (2) (26)
Cipasa Centro Norte Desenvolvimento Urbano S.A. (786) (1) (787)
Cipasa Marica Desenvolvimento Imobiliario Ltda. (17) (17)
Cipasa Rio Das Ostras Desenvolvimento Imobiliario Ltda. (26) (26)
Cipasa Petronila Desenvolvimento Imobiliario Ltda. (5) (5)
Cipasa Macapé Desenvolvimento Imobiliario Ltda. (5) (5)
Cipasa Nova Lima Desenvolvimento Imobiliario Ltda. (9) (9)
Cipasa Camagcari Desenvolvimento Imobili4rio Ltda. (34) (34)



Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Em 31 de dezembro de 2011
Cipasa Cajamar Empreendimentos Ltda.
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobili4rios Ltda.
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Marsala Incorporacio SPE S.A.
Marialice Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
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Imposto de

renda e Lucro liquido

Despesas Resultado contribuiciio (prejuizo) do

Receita liquida Custos operacionais financeiro social exercicio

33.974 (12.363) (2) 38 (1.056) 20.591
5.142 (6.514) (542) 74 (204) (2.044)

918 (792) (16) (29) 81
(5) (5)

13.534 (11.111) (56) 213 (484) 2.096

12.611 (9.792) (178) 100 (416) 2.325
(2) (2)
(2) (2)
318 (424) (10) (3) (11) (130)
7.329 (8.600) (39) 221 (292) (1.381)
2.245 (1.599) (1.976) (165) (179) (1.674)

588 (60) (18) 510
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Saldos de operacdes

Ativo realizavel a longo prazo

Referem-se a adiantamento para futuro aumento de capital para as seguintes sociedades controladas:

Controladora
Descricéo 2012 2011
Cipasa Cajamar Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 5.306
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 834 491
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 2.549
Fazenda Roseira Epsilon Empreendimentos Imobili4rios Ltda. 3.063
Fazenda Roseira Gamma Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 34
Fazenda Roseira Kappa Empreendimentos Imobilirios Ltda. 869
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 2.138
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 78
Fazenda Roseira Eta Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 2
Marsala Incorporacio SPE S.A. 2.549
Pinda SPE Desenvolvimento Urbano Ltda. 71 3.062
Guarapari Desenvolvimento Urbano Ltda. 54 34
Nova Iguacu Desenvolvimento Urbano Ltda. 156 539
Cipasa Part. Desenvolvimento Urbano Ltda. 13 2138
Cipasa Camacari Desenvolvimento Imaobilidrio Ltda. 564 148
Cipasa Santa Maria Empreendimentos Imobiliarios S.A. 1.097
10.425 15.364
Passivo circulante
Refere-se a parcela dos sdcios nos adiantamentos para futuro aumento de capital.
Imobilizado e intangivel
Controladora
Controladora Consolidado e Consolidado
2012 2012 2011
No inicio do exercicio 1.743 1.743 371
Adicoes 2.403 2.624 1.657
Depreciacio (343) (871 (285)
No final do exercicio 3.803 3.996 1.743
Custo 4.146 4.367 2.028
Depreciacio/amortizacio acumulada (343) (371) (285)
No final do exercicio 3.803 3.996 1.743
Imobilizado 1.391 1.476 1.004
Intangivel 2.412 2.520 739
No final do exercicio 3.803 3.996 1.743
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracio as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

Capital de giro (1) 17.689 10.020 17.689 10.020

Desconto de recebiveis (ii) 33.548 22.332 33.548 22.332
Debéntures (iii) 40.263 40.263

Sistema Financeiro de Habitacdo 9.973 9.324

91.500 32.352 101.473 41.676

Circulante 20.060 17.448 39.033 26.772

Nio circulante 62.440 14.904 62.440 14.904

91.500 32.352 101.473 41.676

(i) Capital de giro - empréstimos para capital de giro, sem garantia real, remunerados a juros de
6% a.a., acrescidos do CDL

(ii) Desconto de recebiveis com prazo de 60 meses e com vencimento final para 20 de dezembro
de 2014, sendo a Cipasa responsével pelos pagamentos em caso de inadimpléncia por parte dos
clientes.

(iii) Em 5 de abril de 2012, a Companhia emitiu 400 debéntures com taxa de juros remuneratérios de
12% a.a. além da atualiza¢do monetaria (IGP-M), sendo o vencimento final para 12 de abril de 2015,
com garantia de cessao financeira de direitos creditérios.

O saldo ndo circulante corresponde ao desconto de recebiveis e apresenta o seguinte cronograma de
vencimentos:

Controladora e Consolidado

Vencimento 2012 2011
2013 5.313
2014 32.259 4.698
2015 16.027 2.221
2016 4.286 2.672
2017 9.868

62.440 14.904

Obrigacgdes por aquisiciao de imoéveis

Sao compromissos assumidos na aquisi¢io de terrenos para empreendimentos imobilidrios:
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Notas explicativas da administracéo as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Consolidado

Investidas 2012 2011
Fazenda Roseira Agro Investimentos Ltda. (ii) 3.169 3.485
Marsala Incorporagdo SPE S.A. (i) 580 551
3.749 4.036

Circulante 3.169 3.485
Nio circulante 580 551
3.749 4.036

(i) Atualizado pelo variagdo do CUB - RS divulgado pelo Sinduscon - RS.

(ii) Corresponde a parcela de participagdo do ex-proprietério do terreno na receita apropriada do empreendimento
langado.

O saldo n3o circulante apresenta o seguinte cronograma de vencimentos:

Controladora e Consolidado

Vencimento 2012 2011
2014 551
2015 580

580 551

Obrigacdes tributarias diferidas

O imposto de renda, a contribuigdo social, o PIS e a COFINS diferidos s@o calculados sobre a diferenca
entre a receita de incorporagao imobili4ria apropriada pelo regime de competéncia e aquela submetida a
tributacéo, obedecendo ao regime de caixa, a qual se realiza em sintonia com a expectativa de realizacdo
do contas a receber, como a seguir apresentado:

Contribuicdes ao PIS e COFINS

Controladora Consolidado

Descricio 2012 2011 2012 2011
PIS 682 448 818 732
COFINS 3.148 2.069 4.506 3.398
3.830 2.517 5.324 4.130

Circulante 1.588 557 1.476 1.410
N3o circulante 2.242 1.960 3.848 2.720
§.830 2.517 5.324 4.130
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracoes

financeiras em 31 de dezembro de 2012

Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Imposto de renda e contribuic¢éo
social sobre o lucro

Descricao

IRPJ
CSLL

A ser liquidado em
Um ano
Mais de um ano

Nio circulante

Adiantamentos de clientes

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011
2.005 4.127 3.144 5.058
1.092 1.735 1.852 2.151
3.097 5.862 4.996 7-209
1.133 1.528 1.029 2.248

1.964 4.334 3.967 4.961
3.097 5.862 4.996 7.209

Referem-se a parcela recebida de clientes que excede a receita apropriada nos empreendimentos

conforme abaixo:

Controladora Consolidado
Descricao 2012 2011 2012 2011
Consércio de Urbanizacgao Salto 1.152 3.022 1.152 3.022
Consoércio de Urbanizagéo
Bonfim Paulista 1.406 457 1.406 457
Consércio de Urbanizago Santa Petronila 247 247
Consércio de Urbanizacgo Piracicaba 2.734 2.734
Consércio de Urbanizag@o Agrigento 150 150
Cipasa Santa Maria Empreendimentos
Imobilidrios S.A. 8.168
Marilia Desenvolvimento Urbano Ltda. 1.977
Pinda SPE Desenvolvimento Urbano Ltda. 1.079
Vitoria Desenvolvimento Urbano Ltda. 335
Dome Consultores Integrados Ltda. 857
Nova Colorado Empreendimento
Imobiliario S.A. 194
Marsala Incorporacao SPE S.A. 361
Fazenda Roseira Zeta Empreendimentos
Imobilisrios Ltda. 3 3
Fazenda Roseira Alpha Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 2 2
Fazenda Roseira Delta Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 2 2
Fazenda Roseira Beta Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 40 40
Qutros 15 381 1% 682
5.704 3.860 18.724 4.208
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Cipasa Desenvolvimento Urbano S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Provisoes
Composicéao dos saldos
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Participagdo nos resultados 6.500 5.000 6.500 5.000
Garantias 39 368 229
Obrigacdes contratuais 3.219 2.092 3.221 2.255
9.719 7.131 10.089 7.484
Movimentacio no consolidado
Consolidado
2012 2011
Participacio Obrigacdes
nos resultados Garantias _contratuais Total Total
No inicio do exercicio 5.000 229 2.255 7.484 3.812

Debitado &4 demonstragio do resultado 6.500 139 966 7.605 6.179

Reversio de provisio (1.357) (1.357)

Pago no exercicio (3.643) (3.643) (2.507)
No fim do exercicio 6.500 368 3.221 10.089 7.484
Passivo circulante 6.500 368 6.868 5.229
Passivo ndo circulante 3.221 3.221 2.255

Participacéo nos resultados

O programa de participacfio de resultados foi aprovado em 16 de junho de 2012 e est4 fundamentado em
metas individuais e da Companhia e suas controladas como um todo. O passivo corresponde a estimativa
do valor a ser pago, com base nas metas a serem alcancadas.

Garantias

Ao término do empreendimento, a 4rea urbanizada é entregue ao Poder Piiblico Municipal
correspondente. Para dreas comuns construidas e entregues ao Condominio, a Companhia e suas
controladas concedem periodo de garantia com base na legislagio vigente, sendo reconhecida estimativa
dos custos a serem incorridos, a valor presente, no atendimento de eventuais reivindicagoes.

Obrigacdes contratuais

A Companhia reconheceu provisio para perdas, anteriormente ndo previstas, a serem incorridas em
empreendimentos em fase final de conclusao.

Contingéncias

Certas sociedades controladas figuram como polo passivo, de forma indireta, em reclamagdes
trabalhistas, no montante total de R$ 275, das quais a administragio da Companhia, como corroborado
pelos consultores juridicos, classifica como perda possivel R$ 62 e perda remota - R$ 142, nas
contestacdes apresentadas pela Companhia.
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Notas explicativas da administracé@o as demonstracdes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

Processos civeis nos quais sociedades controladas figuram como polo passivo totalizam R$ 14,
relacionados, principalmente, (i) com revisdo de cldusula contratual de reajustamento e juros sobre
parcelas em cobranga e (ii) entrega de unidades imobilidrias.

Conforme informacoes dos consultores juridicos responséveis, ndo ha expectativa da ocorréncia de
decisdes desfavoriveis nesses processos, motivo pelo qual nenhuma proviséo foi constituida.

Patriménio liquido
Capital social

O capital social esta representado por 13.710.992 a¢des ordinarias nominativas, sem valor nominal,
totalmente integralizadas, totalizando R$ 103.023.

Movimentacdo da quantidade de agdes:

2012 2011
Em 12 de janeiro 13.710.992 10.971.290

Aumento de capital (*) 2.739.702
Em 31 de dezembro 13.710.992 13.710.992

(*) Em 12 de novembro de 2011, foi aprovado o aumento de capital social de R$ 40.000, com a emissdo
de 2.739.702 ordinérias nominativas, sem valor nominal.

Reserva de capital

O saldo de R$ 22.555 est4 representado substancialmente pelo valor de 4gio na emisséo de acdes da
Companhia em 4 de outubro de 2006, quando a Lindencorp Desenvolvimento Imobili4rio S.A. realizou a
sua integraliza¢do inicial.

Destinacao dos lucros

Do lucro liquido do exercicio, 5% s@o destacados para fins de constitui¢io da reserva legal, até que atinja
o montante de 20% do capital social da Companhia.

Apbs a constituicdo da reserva, 25% do lucro remanescente sao destinados ao dividendo minimo
obrigatério, cujo célculo foi assim efetuado:

2012 2011
Lucro liquido do exercicio 2.934 8.707
Constituicdo da reserva legal (147) (435)
Base de célculo 2.787 8.272
Dividendo minimo estatutério - % 25 25
Dividendo obrigatério calculado (697) (2.068)

A administragio propds a retenc¢do da parcela remanescente do lucro do exercicio em reserva de lucros, a
qual totaliza R$ 19.811, para fazer face aos compromissos assumidos para concluso dos
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Notas explicativas da administracédo as demonstracdes

financeiras em 31 de dezembro de 2012
Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma

empreendimentos lancados (Nota 27(a)), a qual ser4 objeto de anélise para aprovacio pela Assembleia
de Acionistas que for deliberar sobre as demonstraces financeiras. Conforme Assembleia de 25 de maio
de 2012, os sécios decidiram pela néo distribui¢io do dividendo obrigatério de 2011, no montante de

R$ 2.068.

Lucro liquido por acéo

Em atendimento ao CPC 41, a Companhia apresenta a seguir as informacoes sobre o lucro liquido por
acdo para os exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011.

O lucro bésico por a¢do é calculado mediante a divisdo do lucro liquido do exercicio, atribuido aos
detentores de agGes pela quantidade média ponderada de a¢es disponiveis durante o exercicio.

Os quadros abaixo apresentam os dados de resultado e a¢des utilizados no célculo do lucro liquido
bésico por acéo:

2012 2011

Lucro liquido do exercicio 2.934 8.707
Denominador - média ponderada de acdes disponiveis (em milhares

de agoes) 13.711 11.429

Lucro bésico por a¢do - em R$ 0,2140 0,7618

Para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, ndo ha diferenca entre o cdlculo de lucro
por acdo bésico e diluido em fun¢do da inexisténcia de a¢Ges ordinirias potenciais dilutivas.

Receita
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Receita com venda de lotes 75.264 46.961 105.980 84.989
Receita com vendas de unidades 551 14.307
Receita de servigos 2 2.297 145
(-) Contribuigdes sobre as vendas (PIS,

COFINS e ISS) (2.603) (1.816) (4.240) (3.833)
Receita liquida vendas 72.661 45.147 104.@ 95.608
Custos e despesas por natureza
Custos das vendas

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

Terrenos 12.634

Obras de infraestrutura 31.176 25.758 44.707 40.774
Servigos 1.267

31.176 25.758 45.974 53.408
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Despesas comerciais e gerais
e administrativas

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Beneficios a administradores e
empregados (Nota 23) 24.268 17.048 28.343 17.059
Viagens e deslocamentos 1.017 681 1.773 688
Consultoria 3.645 3.532 6.097 3.700
Despesas comerciais 2.889 1.791 9.780 2,283
Despesas de aluguel e condominio 1.512 845 1.565 845
Consumos diversos 5.912 4.138 6.426 4.259
39.243 28.035 53.984 28.834
Despesa de beneficios a administradores
e empregados
Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Saléarios 9.277 4.809 11.489 4.813
Encargos 6.837 4.098 7.294 4.104
Treinamentos 49 42 51 42
Bonus 6.509 5.044 7.466 5.044
Remuneracio da administracio 1.026 1.722 1.443 1.722
Outros beneficios 570 1.333 600 1.334
24.268 17.048 28.343 17.059
Niimero de empregados 134 80 185 80

Em 2012, os administradores da Companhia receberam o montante global de R$ 1.026 a titulo de

remuneracio e beneficios em geral e os encargos incidentes somaram R$ 226.

Outras receitas (despesas)
operacionais, liquidas

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Ganhos da carteira de créditos a
receber (Nota 9) 2.127 2.127
Receitas com distratos 374 374
Deségio apurado (Nota 1.1) 2.009 2.009
Receita carteira Bonfim 1.053 1.053
Reversdo provisdo bonus 1.356 1.356
Outras receitas (despesas), liquidas (217) (76) (40) (75)
4.201 2.425 4.378 2.426
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Receitas e despesas financeiras

Receitas financeiras

Variag¢do no valor justo de ativos

Outras receitas financeiras

Despesas financeiras

Juros, encargos e taxas bancéarias
Juros e comissoes sobre empréstimos
Outras despesas financeiras

Variagoes

Despesa de imposto de renda e

contribuicéo social

No resultado do exercicio

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011
8.966 2.528 9.642 2.852
252 197 252 216
9.218 2.725 9.804 3.068
Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011
(209) (469) (256) (497)
(12.034) (4.648) (12.062) (4.648)
(339) (32) (899) (33)
(76)
(12.582) (5.149) (12.717) (5.254)

O encargo de imposto de renda e contribuicio social no exercicio pode ser assim resumido:

Descricido

IRPJ
CSLL

Corrente

IRPJ
CSLL

Diferido

Controladora Consolidado

2012 2011 2012 2011

3.428 1.785 4.933 2.168

1.436 901 2.250 938

4.864 2.686 7.183 3.106

(2.530) 366 (2.352) 1.251

(783) 176 (1.580) 542

B YY) 542 G932 1703
1.551 _3.228 3.251 4.899

O imposto de renda e a contribui¢io social devidos sobre os lucros tributéveis da controladora e suas
controladas foram apurados conforme mencionado na Nota 2.13.
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Reconciliacdo da despesa do imposto
de renda e da contribuicéo social

A reconciliacdo entre a despesa de imposto de renda e a contribuicao social pela aliquota nominal e pela
efetiva est4 demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011
Resultado antes da tributacio 7.816 11.935 9.516 13.606
Aliquota vigente - % 34 34 34 34
Imposto de renda e contribuigio social
nominal 2.657 4.058 3.235 4.626
(-) Equivaléncia patrimonial (478) (6.997)
(+) Diferenca na tributagio com base no
lucro presumido 2.703 6.167 3.347 273
Imposto de renda e contribuigéo social 4.882 3.228 6.582 4.899
Compromissos

Compromissos de incorporacio
imobiliaria

De acordo com a lei de loteamentos, a Companhia e suas controladas tém o compromisso legal de
finalizar os projetos imobili4rios de loteamentos que foram aprovados e que nao mais estejam sob
clausula resolutiva, segundo a qual a Companhia e suas controladas poderiam desistir e devolver os
montantes recebidos aos clientes. Todos os empreendimentos em construgao ndo mais estdo sob
clausula resolutiva. A parcela da Companhia e de suas controladas no custo or¢ado a incorrer para
concluir esses empreendimentos monta a R$ 97.711, o qual foi utilizado como base para determinacéo
do POC para fins de reconhecimento da receita (Nota 2.16(a)).

Compromissos com arrendamento mercantil
operacional - Companhia e suas controladas
como arrendatarias

O Grupo arrenda os escritérios onde estio localizados a matriz e filiais. Os termos do arrendamento sdo
de quatro anos e a maioria dos contratos de arrendamento é renovéavel 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 canceléveis,
montam o valor de trés aluguéis vigentes (R$ 462 mil).

Seguros
Para determinados empreendimentos, em virtude de requerimento especifico, sdo contratados seguros

garantia que cobre o fiel camprimento das obrigacoes de infraestrutura assumidas pela Companhia
junto ao Poder Piiblico Municipal, como a seguir indicado:
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Consércio Urbanizagdo Bonfim Paulista
Cipasa Desenvolvimento Urbano Ltda.
Cipasa Desenvolvimento Urbano Ltda.
Cipasa Desenvolvimento Urbano Ltda.
Consércio de Urbanizagdo Jundiai

Seguro patrimonial
Cipasa Desenvolvimento Urbano Ltda.
Dome Consultores Integrados Ltda.
Cipasa Centro Norte Desenvolvimento Urbano S.A.

Reais Vigéncia
10.048 31 dejulho de 2015
4.373 24 dejulho de 2016
10.632 15 de outubro de 2014
7.417 30 de setembro de 2014
28.695 18 de dezembro de 2014
5.531 28 de margo de 2013
225 2 de maio de 2013
180 12de agosto de 2013

As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, néo fazem parte do escopo da auditoria das
demonstragoes financeiras, consequentemente, nio foram auditadas pelos nossos auditores

independentes.

Eventos subsequentes

Em 31 de janeiro de 2013, a Companhia emitiu 342 Cédulas de Crédito Imobiliario no valor de R$ 12.327

com taxa de 9% ao ano acrescida a variagdo do IGP-M.

A Companhia cedeu como garantia os créditos provenientes de carteira de recebiveis do
empreendimento Conséreio de Urbanizacéo Piracicaba, com vencimento da dltima cédula em

julho de 2021.
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