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BROOKFIELD INCORPORAGCOES S.A. E CONTROLADAS

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
Nota 2011 2010 2011 2010

explicativa (reclassificado) (reclassificado)
ATIVOS CIRCULANTES
Caixa e equivalentes de caixa 4 840 376 581.891 232.077
Aplicagdes financeiras 5 - 1.474 146.979 582.295
Outros ativos financeiros 5 152.390 115.278 422.163 235.502
Contas a receber de clientes 6 - - 1.439.779 1.103.084
Estoques de imdveis a comercializar 7 - - 1.443.544 1.362.818
Tributos correntes e a compensar 23.2 1.932 166 32.668 19.841
Despesas antecipadas - - 62.088 21.021
Total dos ativos circulantes 155.162 117.294 4.129.112 3.556.638
ATIVOS NAO CIRCULANTES
Aplicacdes financeiras 5 - - 229.965 -
Contas a receber de clientes 6 - - 2.301.180 1.928.996
Outros ativos financeiros 5 985.831 1.268.472 226.700 273.609
Estoques de imoveis a comercializar 7 - - 1473119 1.049.856
Tributos correntes e a compensar 23.2 - 9 - 2.839
Tributos diferidos 23.2 13.527 17.789 70.268 82.887
Investimentos 8 3.310.062 2.603.545 44.380 4.427
Imobilizado 9 - - 72.573 52.265
Intangivel 10 1.472 1.812 501.452 484.456
Total dos ativos néo circulantes 4.310.892 3.891.627  4.919.637 3.879.335
TOTAL DOS ATIVOS 4.466.054 4.008.921  9.048.749 7.435.973
PASSIVOS CIRCULANTES
Empréstimos e financiamentos 11 164.128 130.005 713.259 554.105
Contas a pagar a fornecedores e outras 12 - 387.825 653.069 864.116
Adiantamentos de clientes

13 - - 333.260 374.556

Outros passivos financeiros 14 2414 4.014 241.689 211.297
Tributos correntes a pagar 23.2 6 5.183 22.592 60.168
Provisdes 15 - - 25.940 4.404
Dividendos propostos 17.4 77.622 86.371 77.622 86.371
Total dos passivos circulantes 244.170 613.398 2.067.431 2.155.017
PASSIVOS NAO CIRCULANTES
Empréstimos e financiamentos 11 1.166.253 581.873 2.539.392 1.442.852
Empréstimos com partes relacionadas 11e28 32.256 111.756 - -
Contas a pagar a fornecedores e outras 12 5.611 - 234.159 367.629
Adiantamentos de clientes 13 - - 490.936 180.558
Outros passivos financeiros 14 10 - 350.741 294.424
Tributos diferidos 23.2 - - 264.844 224.612
Provisbes 15 - - 83.492 68.987
Total dos passivos ndo circulantes 1.204.130 693.629 3.963.564 2.579.062
TOTAL DOS PASSIVOS 1.448.300 1.307.027  6.030.995 4.734.079
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 16 2.128.256 1.947.498  2.128.256 1.947.498
Reservas 17 752.380 598.991 752.380 598.991
Ac0bes em tesouraria (29.713) (13.176) (29.713) (13.176)
Ajuste de avalia¢do patrimonial 17.2 151.307 151.307 151.307 151.307
Dividendos adicionais propostos 17.4 15.524 17.274 15.524 17.274
Total do patrimdnio liquido 3.017.754 2.701.894  3.017.754 2.701.894
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO E PASSIVOS 4.466.054 4.008.921 9.048.749 7.435.973

As notas explicativas sdo parte integrante dessas demonstracdes financeiras.




BROOKFIELD INCORPORACOES S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

(Valores expressos em milhares de reais — R$, exceto o lucro por acéo)

Nota
explicativa

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 18
CUSTOS OPERACIONAIS
Custo de incorporacoes e vendas imobiliarias
Outros custos
LUCRO BRUTO
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Despesas de vendas
Despesas gerais e administrativas 19
Outras despesas e receitas 22
Depreciagdes e amortizagdes 7,9e10
Resultado de equivaléncia patrimonial 8
LUCRO OPERACIONAL ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO
Resultado financeiro, liquido 21
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO
SOCIAL 23
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Correntes 23.1

Diferidos 23.1

LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO

Lucro liquido do exercicio atribuivel a:
Acionistas controladores da Sociedade

As notas explicativas sdo parte integrante dessas demonstracGes financeiras.

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)

2011 2010 2011 2010
- - 3.727.273 3.284.129
- - (2.562.205) (2.180.250)
- - (147.608) (156.232)
- - (2.709.813)  (2.336.482)
- - 1.017.460 947.647
- - (185.966) (156.854)
(7.473)  (19.736) (163.477) (153.484)
(5.630) 36 (42.080) (41.275)
(38.767) (29.584) (13.968) (8.176)
320.082 358.080 - -
268.212 308.796 611.969 587.858
70.687 86.252 (172.581) (116.780)
338.899 395.048 439.388 471.078
(7.806) (18.510) (76.208) (76.376)
(4.262) (12.869) (36.349) (31.033)
326.831 363.669 326.831 363.669
326.831 363.669 326.831 363.669




BROOKFIELD INCORPORAGOES S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRAGOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

(Valores expressos em milhares de reais — R$, exceto dividendos por agao)

Reservas
Capital social Reservas de lucros
Proposta de
Gastos com Estatutaria para Ajuste de distribuicdo  Total do
Nota Capital emissdo Reservas investimento e Aclesem  avaliagdo Lucros de dividendos patriménio
explicativa social de agbes de capital capital de giro Legal tesouraria patrimonial acumulados adicionais liguido
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 1.962.490 (14.992) 2.365 304.807 23.346 (12.067) 151.307 - - 2.417.256
Opcdes outorgadas reconhecidas 17.1 - - 8.449 - - - - - - 8.449
Acdes em tesouraria 16 - - - - - (1.109) - - - (12.109)
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 363.669 - 363.669
Destinagdes do lucro liquido do exercicio propostas:

Reserva legal 17.3.1 - - - - 18.183 - - (18.183) - -
Reserva estatutaria para investimento e capital de giro 17.3.2 - - - 241.841 - - - (241.841) - -
Dividendos propostos (R$0,20 por acéo) 174 - - - - - - - (86.371) - (86.371)

Dividendos adicionais propostos — excedentes 174
ao minimo obrigatdrio ' - - - - - - - (17.274) 17.274 -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 1.962.490 (14.992) 10.814 546.648 41.529 (13.176) 151.307 - 17.274 2.701.894
Aumento de Capital 16.2 180.758 - - - - - - - - 180.758
Opcoes outorgadas reconhecidas 17.1 - - 6.660 - - - - - - 6.660
Dividendos Adicionais Pagos - - - - - - - - (A7.274)  (17.274)
Ac0es em tesouraria 16 - - - - - (103.493) - - - (103.493)
Cancelamento de A¢des - - - (86.956) - 86.956 - - - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 326.831 - 326.831
Destinagoes do lucro liquido do exercicio propostas: -
Reserva legal 17.3.1 - - - - 16.342 - - (16.342) - -
Reserva estatutaria para investimento e capital de giro 17.3.2 - - - 217.343 - - - (217.343) - -
Dividendos propostos (R$0,21 por acéo) 17.4 - - - - - - - (77.622) - (77.622)

Dividendos adicionais propostos — excedentes 174
ao minimo obrigatério ' - - - - - - - (15.524) 15.524 -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 2.143.248 (14.992) 17.474 677.035 57.871 (29.713) 151.307 - 15.524 3.017.754

As notas explicativas sdo parte integrante dessas demonstracées financeiras.




BROOKFIELD INCORPORAGOES S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRAC}QES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais - R$)

Nota Controladora Consolidado
(BR GAAP) - (IFRS e BR GAAP)
explicativa 2011 2010 2011 2010
FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro liquido do exercicio 174 326.831 363.669 326.831 363.669
Ajustes para reconciliar o lucro liquido do exercicio com o caixa
liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais:
(Receltas)/I_Despesa de imposto de repda e contribuigdo social 231 12.068 31379 112,555 107.409
reconhecida no resultado do exercicio
Resultado de equivaléncia patrimonial 8 (320.082) (358.080) - -
Juros e variagdo monetéaria (71.130) (90.415) 166.950 273.255
Provisdo para garantia 15 - - 17.818 -
Provisdo para aluguel 15 - - 8.400 -
Provisdo para processos judiciais 15 - - 12.165 2.178
Provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa - - 6.519 2.316
Depreciagdes e amortizagdes 7,9e10 38.766 29.584 40.694 25.777
Variacéo no capital circulante:
Aumento de contas a receber de clientes e outras - - (514.163) (1.404.034)
(Aumento) Reducéo de estoques de imoveis a comercializar - - (484.255) 381.338
Redugdo (Aumento) de outros ativos 512.849 18.595 (178.188)  (360.518)
Redugdo de contas a pagar de fornecedores e outras 248 - (50.537)  (145.537)
(Reducdo) Aumento de outros passivos (89.509) - 48.658 255.884
Recebimento de dividendos 19.579 - - -
Juros Pagos (76.801) (20.816) (250.958)  (144.118)
Imposto de renda e contribuicéo social pagos (13.562)  (8.886) (187.024) (44.978)
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais 339.257 (34.970) (924.535)  (687.359)
FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Resgates (Aplicacdes) de Aplicaces financeiras 1474  (1.474) 351.705  (314.639)
Adiantamentos a partes relacionadas 28 (443.373) (111) (39.953) -
Aquisi¢do e venda de imobilizado - - (52.326) (57.373)
Aquisicédo de ativos intangiveis 10 (365) (1.553) (20.657) (35.972)
Pagamento na aquisi¢do de investimentos (353.721) - - -
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimento (795.985) (3.138) 238.769  (407.984)
FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Valores pagos pela recompra de agdes (103.493) (1.109) (103.493) (1.109)
Valores pagos de dividendos (103.645)  (47.948) (103.645) (47.948)
Valores recebidos de empréstimos 701.365 658.941 2.022.682  1.590.149
Valores de amortizagéo de empréstimos (120.000) (837.934) (862.929)  (699.690)
Aumento de capital 82.965 - 82.965 -
C?_lxa Ilqwdo gerado pelas (aplicado nas) atividades de 457.192 (228.050) 1.035.580 841.402
inanciamento
Aumento (reducéo) liquido (a) no caixa e equivalentes de caixa 464 (266.158) 349.814  (253.941)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 376  266.534 232.077 486.018
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 840 376 581.891 232.077

As notas explicativas sdo parte integrante dessas demonstrac¢ées financeiras.




BROOKFIELD INCORPORAGOES S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais - R$)

RECEITAS
Receita de incorporag@es e vendas imobiliarias
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa

Insumos adquiridos de terceiros (inclui os valores dos impostos - PIS e
COFINS)

Custos de incorporagdes e vendas imobiliarias

Materiais, energia, servigos de terceiros e outros

VALOR ADICIONADO BRUTO
DEPRECIACAO E AMORTIZACAO

VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO ( CONSUMIDO)
PELA ENTIDADE

VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
Resultado de equivaléncia patrimonial

Receitas financeiras

Outras receitas

VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR
DISTRIBUIGAO DO VALOR ADICIONADO

Pessoal:
Remuneragéo direta
Beneficios
FGTS

Impostos, taxas e contribui¢des:
Federais
Municipais

Remuneracéo de capitais de terceiros:
Juros
Aluguéis

Remuneracéo de capitais proprios
Dividendos e juros sobre o capital proprio
Lucros retidos

VALOR ADICIONADO DISTRIBUIDO

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
- 3.840.316 3.381.892
- - (6.525) (2.316)
- - 3.833.791 3.379.576
- - (2.895.779) (2.493.337)
(13.102) (82.459) (98.018) (63.687)
(13.102) (82.459) (2.993.797) (2.557.024)
(13.102) (82.459) 839.994 822.552
(38.767) (29.584) (13.968) (8.176)
(51.869) (112.043) 826.026 814.376
320.082 358.080 - -
199.115 205.886 100.225 44777
- - 9.414 6.710
519.197 563.966 109.639 51.487
467.328 451.923 935.665 865.863
- - 85.266 120.345
60.260 97.277
- - 16.916 16.714
- - 8.090 6.354
12.069 (31.380) 234.857 214111
12.069 (31.380) 228.384 208.421
- - 6.473 5.690
128.428 119.634 288.711 167.738
128.428 119.634 272.806 161.556
- - 15.905 6.182
326.831 363.669 326.831 363.669
93.147 103.645 93.147 103.645
233.684 260.024 233.684 260.024
467.328 451.923 935.665 865.863

As notas explicativas sdo parte integrante dessas demonstracées financeiras.




BROOKFIELD INCORPORAGCOES S.A. E CONTROLADAS

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Valores expressos em milhares de reais — R$, salvo se indicado de outra forma)

1.

INFORMAGOES GERAIS

A Brookfield Incorporagdes S.A., (doravante também denominada “Controladora” ou “Sociedade”), € uma
sociedade anénima de capital aberto com sede na Avenida das Américas, 3434 - bloco 02 - 6° andar - Barra da
Tijuca - Rio de Janeiro. Foi constituida em 14 de novembro de 2005 e esta registrada na bolsa de valores de
Sao Paulo (“BOVESPA”) sob o simbolo BISA3. A Sociedade tem como acionista controladora Brookfield
Brasil Ltda., uma subsidiaria controlada indiretamente pela Brookfield Asset Management, empresa de capital
aberto listada nas bolsas de Nova lorque e de Toronto sob o simbolo BAM e na NYSE Euronext sob o simbolo
BAMA.

O objeto da Sociedade e suas controladas é prestar servigos imobiliarios totalmente integrados por meio de:

a) Projeto e desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios residenciais e comerciais em seu proprio
nome e em nome de terceiros;

b) Compra, negociacéo e venda de propriedades imobiliérias;

c) Prestacdo de servigos de construcdo e engenharia civil;

d) Desenvolvimento e implementacdo de estratégias de marketing relacionadas a seus proprios
empreendimentos imobiliarios e de terceiros;

e) Financiamento de transag¢fes imobiliarias, incluindo financiamento ao cliente; e.

f)  Administracdo de imdveis préprios e a participacdo em outras empresas.

A Sociedade e suas controladas efetuam empreendimentos em seu proprio nome, controlados conjuntamente
com outras sociedades, e participa de consdrcios e co-incorporagdes com terceiros como meio de atingir seus
objetivos.

Projeto Brascan Century Plaza Green Valley Commercial

Em 12 de dezembro de 2007, a Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A., controlada
direta da Sociedade, e a Brazilian Finance & Real Estate ParticipacGes S.A. assinaram contrato de compra e
venda de unidades referentes ao projeto Brascan Century Plaza Green Valley Commercial. Neste contrato, a
Sociedade tem a responsabilidade em garantir ao comprador o valor minimo de aluguel de R$41,00 por metro
quadrado pelo periodo de 5 anos, corrigido pelo IGP-M. Tal garantia cessara quando atingida a ocupacdo de no
minimo 95% da area bruta locivel. Em 31 de dezembro de 2011 encontra-se provisionado o montante de R$
R$ 8.400 referente a garantia de ocupacdo.

Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Em 17 de abril de 2008, a Sociedade concluiu a aquisicdo de 100% do capital social da Brookfield MB
Empreendimentos Imobilidrios S.A. (“Brookfield MB”), cuja denominagdo social anterior era MB Engenharia
S.A., empresa incorporadora que atua, principalmente, na regido centro-oeste do Brasil com foco nos
segmentos de classe média e média-baixa. A Brookfield MB atua em Goias, Distrito Federal, Ceara, Mato
Grosso, Mato Grosso do Sul e S&o Paulo. A Brookfield MB possuia registro de sociedade an6nima de capital
aberto na CVM, o qual foi cancelado em 13 de junho de 2008.

As condi¢des de pagamento referentes a aquisicdo da Brookfield MB podem ser resumidas da seguinte forma:

1 - A primeira parcela de R$ 40.000 foi paga em 17 de abril de 2008.

2 - A segunda parcela foi paga de acordo com Instrumento Particular para Definicdo de Forma de Pagamento
de Parcela Contratual e Outras Avengas entre a Sociedade e 0s antigos proprietarios da Brookfield MB

Empreendimentos Imobiliarios S.A. assinado em 13 de abril de 2011, e apds a conclusdo do procedimento
para exercicio do direito de preferéncia pelos acionistas minoritarios, sendo realizado da seguinte maneira:



Brookfield Incorporag@es S.A. e Controladas

e R$166.646 pagos em moeda corrente no dia 02 de maio de 2011;

e R$97.792 pagos no dia 15 de setembro de 2011 mediante entrega de 11.925.893 a¢des ordinarias,
nominativas e sem valor nominal de emisséo da Sociedade;

e R$ 49.914 pagos em moeda corrente no dia 02 de maio de 2011, sendo que deste total, foi
deduzido o montante de R$ 21.560 que sdo equivalentes as despesas incorridas pelos Vendedores
com a contratacdo de assessores financeiros, juridicos e contabeis para a consumacao do contrato
de compra e venda, e ficardo retidos para posterior pagamento, apés a verificacdo da prestagdo de
contas pela Sociedade; e

e R$ 82.965 pagos em moeda corrente no dia 15 de julho de 2011, face ao exercicio do direito de
subscricdo das acOes pelos acionistas minoritarios.

Conforme deliberado na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 14 de setembro de 2011, foi
homologado o aumento de capital e a emissdo de 22.043.542 novas aces, pelo valor unitario de R$ 8,20,
referentes a parte do pagamento pela aquisi¢cdo da Brookfield MB realizada mediante a entrega de a¢des da
Sociedade. A participagdo dos antigos proprietarios da Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. no
capital da Sociedade passa a ser de 2,6% em 31 de dezembro de 2011.

O valor unitario a ser atribuido a cada uma da acdes de emissdo da Sociedade é R$ 8,20, o qual corresponde a
média do valor de cotacdo das a¢des ordinérias de emissdo da Sociedade na bolsa de valores, mercadorias e
futuros — BM&FBOVESPA calculada nos 20 pregdes que antecederam o dia 31 de dezembro de 2010.

Na data da aquisicdo da Brookfield MB foi apurada uma mais valia de R$ 167.365, cujo fundamento
econbmico estd baseado na diferenga do valor de mercado e de custo contabil do banco de terrenos da
Brookfield MB. Este valor de mercado foi apurado com base em projecdes do fluxo de caixa futuro a ser
gerado pelas incorporacfes a serem desenvolvidas no referido banco de terrenos. Sendo assim, esta mais valia
foi realocada para a rubrica de “Estoques de imoOveis a comercializar” nas demonstracdes financeiras
consolidadas, que é amortizado proporcionalmente a utilizacdo deste banco de terrenos e registrado nas
demonstragdes do resultado consolidado na rubrica de “Custos de incorporagdes e vendas imobiliarias”. Em 31
de dezembro de 2011, o saldo amortizado totaliza R$ 81.101 (R$ 48.071 em 31 de dezembro de 2010), sendo
R$ 33.030 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 (R$29.519 no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2010), conforme descrito na nota explicativa n® 7.

A Sociedade subscreveu, também em 17 de abril de 2008, novas ac¢Ges de emisséo da Brookfield MB, no valor
de R$ 210.000, tendo integralizado todas estas a¢bes durante o ano de 2008.

Em 13 de agosto de 2010, foi assinado o Aditivo ao Contrato de Compra e Venda de Ac¢bes no qual ficou
estabelecido que o valor da segunda parcela deveria ser deduzido no montante de (i) R$ 30.421, sendo R$
20.791 referentes a outros ativos financeiros e R$ 9.630 referentes a contas a receber atualizados por IGP-M
acrescido de 8% ao ano, de 30 de junho de 2010 até 30 de abril de 2011 e (ii) no valor total das demais perdas
concretizadas na Brookfield MB e na Brookfield MB Econémico até 30 de abril de 2011 e que ndo sejam
indenizadas pelos vendedores, na forma prevista no Contrato de Compra e Venda, até tal data.

Em 31 de dezembro de 2010, a Administracdo da Sociedade, efetuou o calculo da segunda parcela, em
conformidade com a metodologia definida contratualmente e apurou um total de R$ 376.880. A diferenca entre
este valor e o saldo do valor minimo de R$ 144.078, definido na data da aquisicéo foi contabilizado na rubrica
de investimentos nas demonstragdes financeiras da controladora e na rubrica de intangivel nas demonstragdes
financeiras consolidadas como &gio baseado em rentabilidade futura (vide nota explicativas n° 10.1).

O saldo de contas a pagar referente a aquisicdo de investimentos relativo a aquisicdo da Brookfield MB foi
integralmente amortizado em Novembro de 2011 (R$ 375.464 em 31 de dezembro de 2010).

Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Em 22 de outubro de 2008, a Sociedade concluiu os eventos societarios propostos no ambito da reorganizacdo
societaria da Sociedade e Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. (“Brookfield Sdo Paulo”),
cuja denominagdo social anterior era Company S.A., em um sO grupo, por meio (i) da incorporacgao das agdes
da Brookfield S&o Paulo pela Brascan SPE SP-3 S.A. (“SPE SP-3”), seguida do resgate das a¢des preferenciais
resgataveis emitidas pela SPE SP-3, e, complementada (ii) pela incorporagdo da SPE SP-3 pela Sociedade,
permitindo, assim, a unificacdo da base acionaria da Brookfield Sdo Paulo a base acionaria da Sociedade.
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Em razéo desta reorganizacao, foi pago aos ex-acionistas da Brookfield Sdo Paulo o valor total de R$ 200.000,
correspondente & soma do pagamento: (a) de R$ 100.000, pelo resgate das agdes preferenciais resgataveis da
SPE SP-3, conforme aprovacdo dos acionistas da SPE SP-3 em Assembleia Geral realizada em 22 de outubro
de 2008; e (b) de R$ 100.000 referentes aos dividendos intermediarios e intercalares declarados pela
Brookfield Sdo Paulo, cuja distribuicdo, estava condicionada a aprovacdo da incorporacdo de agdes e, portanto,
da reorganizacdo societaria. Adicionalmente, os ex-acionistas da Brookfield Sdo Paulo receberam 76.978.000
novas ac¢les da Sociedade ou 1,0690 acdo da Sociedade para cada uma (1) acdo da Brookfield S&o Paulo.

Os detalhes do agio estdo descritos abaixo:

Pagamento em numerario 100.000
Custos diretos relacionados com a aquisicdo 35.858
Valor justo das a¢des emitidas 284.819
Valor da aquisicéo 420.677
Valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos (216.078)
Agio 204.599

International Finance Corporation

Em 28 de setembro de 2009, o International Finance Corporation (“IFC”) formalizou a sua aceitacdo em
analisar a formacdo de joint venture com a Brookfield Incorporagdes S.A. com o objetivo de desenvolver
moradias destinadas & populagdo de baixa-renda, no &mbito do projeto governamental “Minha Casa, Minha
Vida”. Em 18 de junho de 2010, o processo de analise foi concluido e foram firmados os contratos por meio
dos quais o International Finance Corporation (“IFC”) comprometeu-se a, observadas determinadas condicdes,
adquirir participacao de, aproximadamente, 10% (dez por cento) do capital social de uma sociedade controlada
pela Sociedade.

O International Finance Corporation investird até R$ 84.870 na subsidiaria “Brookfield Empreendimentos
Econbmicos S.A.” dedicada a projetos habitacionais no segmento econdmico, com o objetivo de aumentar a
oferta de habitacdes de alta-qualidade para a populacgéo de baixa renda do Brasil. O investimento do IFC inclui
uma linha de crédito rotativo de longo prazo no valor de R$ 54.555, e participagdo acionaria de até R$ 30.315
equivalendo a aproximadamente 10% das ac¢des da “Brookfield Empreendimentos S.A.”. Os projetos a serem
desenvolvidos serdo no &mbito do programa “Minha Casa, Minha Vida” do governo federal, que visa reduzir 0
déficit habitacional do pais por meio do estimulo a indUstria da construgdo brasileira. Este sera o primeiro
investimento do IFC no setor da construgdo habitacional no Brasil.

Faria Lima

Em 31 de maio de 2010, a Sociedade concluiu o processo de escolha das ofertas para a venda das unidades
correspondentes a toda sua participagdo de 70% no projeto “triple A” Faria Lima, perfazendo o total de 34.020
metros quadrados de &rea privativa. A proposta aceita pela Sociedade foi a apresentada pela Maragogipe
Investimentos e Participagdes Ltda. (“Maragogipe”), empresa da Sociedade Victor Malzoni e de um veiculo
ndo financeiro do grupo BTG Pactual.

O preco de venda foi de R$ 600.640, equivalente a aproximadamente R$ 17,7 por metro quadrado de area
privativa. A forma de pagamento foi estruturada de forma que a Sociedade receba o valor equivalente a 80%
do preco de venda até a emissdo do “habite-se” para o empreendimento, sendo:

1- 5% de sinal no valor de R$ 30.000, valor este j& recebido;

2 - 35% na assinatura do contrato definitivo de venda da participacdo no empreendimento, valor este ja
recebido; e

3 - 40% durante o periodo de constru¢do do empreendimento;

Os 20% restantes do prego de venda deverdo ser pagos a Sociedade apoés a obtencdo do “habite-se” para o
empreendimento.

A expedicdo do habite-se do empreendimento esta estimada para ocorrer em 2012.
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American Depositary Receipts (“ADRs”)

Em 16 de novembro de 2010, a Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM aprovou um Programa Patrocinado
de American Depositary Receipts (“ADRs”) Nivel 1 lastreados em ag¢des ordinarias de emissdo da Sociedade
(“Programa”), o qual foi registrado na U.S. Securities and Exchange Comission (“SEC”) em 17 de novembro
de 2010. Cada ADR representa 2 (duas) acdes ordinarias de emissdo da Sociedade e pode ser negociado no
mercado de balcdo norte-americano (OTC), sob o simbolo BRRSY, codigo ISIN: US1127391076 e codigo
CUSIP: 112739107. A instituicdo depositaria dos ADRs nos Estados Unidos da América é o Citibank, N.A.,
responsavel pela emissdo dos respectivos certificados, e o Citibank DTVM S.A. serd a instituicdo custodiante
das acdes lastro desses ADRs. A implementacdo do Programa ndo representou aumento de capital, emisséo de
novas acles ou oferta publica de acdes ja existentes.Nao houve negociacdo destas ADRs até 31 de dezembro
de 2011

Alienacdo de acdes de controlada por ex-controladores

No dia 18 de outubro de 2010, os ex-controladores da Brookfield Sdo Paulo (nova denominacdo social da
Company S.A.), em conformidade com o Segundo Aditivo do Acordo de Acionistas da Sociedade, alienaram
no mercado 13.333.000 a¢des ordinarias da Sociedade (3,0% do capital social total). Com esta alienagdo, o0s
ex-controladores da Brookfield S&o Paulo passaram a deter 26.697.860 a¢des ordinarias da Sociedade (6,1% do
capital social total) em 31 de dezembro de 2011.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS
2.1. Declaracéo de conformidade e base de elaboragdo

As demonstragdes financeiras da Sociedade compreendem as demonstragdes financeiras, controladora e
consolidado, e foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (“BR GAAP”).
Adicionalmente, as demonstracfes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo as Normas
Internacionais de Relatorio Financeiro (IFRS), aplicaveis a entidades de incorporacdo imobiliéria no
Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comisséo de Valores
Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

As préaticas contdbeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislagcdo societéria
brasileira e os Pronunciamentos, as Orientagdes e as Interpretacfes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (“CPC”) e aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM?”).

As demonstracdes financeiras individuais apresentam a avaliacdo dos investimentos em controladas, em
empreendimentos controlados em conjunto e coligadas, quando aplicavel, pelo método da equivaléncia
patrimonial, de acordo com a legislagdo brasileira vigente. Desta forma, essas demonstracbes
financeiras individuais ndo séo consideradas como estando em conformidade com as IFRSs, que exigem
a avaliacdo desses investimentos nas demonstracGes separadas da controladora pelo seu valor justo ou
pelo custo.

Como ndo existe diferenca entre o patrimdnio liquido e o resultado consolidados atribuiveis aos
acionistas da controladora, constantes nas demonstra¢des financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as IFRS aplicaveis a entidades de incorporagdo imobiliaria no Brasil, como aprovado pelo CPC,
pela CVM e pelo CFC e as préaticas contabeis adotadas no Brasil, e o patriménio liquido e resultado da
controladora, constantes nas demonstragdes financeiras individuais preparadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, a Sociedade optou por apresentar essas demonstra¢des financeiras
individuais e consolidadas em um (nico conjunto, lado a lado.

2.2. Bases de consolidacdo, investimentos em controladas e outros investimentos

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as demonstragfes financeiras da Sociedade e de
suas controladas, inclusive as entidades de propdsitos especificos.

Para os empreendimentos controlados em conjunto Company Real Park Loteamentos S.A., Bella
Coldnia Empreendimentos Imobiliarios Ltda., Espaco e Vida Jundiai Empreendimentos Imobiliarios
Ltda., Company Sergio Porto Loteamentos Ltda., Helbaaco Empreendimentos Imobiliarios Ltda., PB
Desenvolvimento Imobiliario Ltda., Horizon 11 Participacdes Ltda., EGB 02 SPE S.A, Emerald SPE
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S.A. , Brookfield Paysage San Lourenzo SPE Ltda , Brookfield SAB L’adress Empreendimento
Imobiliario S.A. , Residencial Maria Callas Emp. Imob. S.A. , Fibra Brookfield FM Empreendimentos
Imobiliarios Ltda, Brookfield SAB Curitiba Emp. Imob. Ltda, Brookfield QOPP 3 Empreendimentos
Imobiliarios Ltda, Brookfield QOPP 2 Empreendimentos Imobiliarios Ltda, Brookfield QOPP
Empreendimentos Imobiliarios Ltda, Brookfield Idea Zarvos Empreendimentos Imobiliarios Ltda., MB
Engenharia SPE 046 S.A., MB Engenharia SPE 047 S.A., MB Engenharia SPE 048 S.A., MB
Engenharia SPE 049 S.A., MB Engenharia SPE 040 S.A., MB Engenharia SPE 068 S.A., MB
Engenharia SPE 072 S.A. e Villa Branca Empreendimento Econdmico Ltda a consolidagéo contém as
contas de ativo, passivo e resultado, proporcionalmente a participacéo total detida no capital social da
respectiva controlada em conjunto.

No processo de consolidacdo, foram feitas as seguintes eliminaces:

e  Dos saldos das contas de ativos e passivos entre as empresas consolidadas;

e  Das participac@es no capital, reservas e lucros (prejuizos) acumulados das empresas consolidadas;
e Dos saldos de receitas e despesas, bem como de lucros ndo realizados, quando aplicavel,

decorrentes de negdcios entre as empresas consolidadas.

As demonstrages financeiras consolidadas incluem as seguintes controladas diretas e indiretas:

Empresas Participacdo % Participagdo %
31/12/2011 31/12/2010
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios SA Direta 100,0 Direta 100,0
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios 2 SA (1) Direta 100,0 Direta 100,0
Brascan Faria Lima SPE SA Direta 100,0 Direta 100,0
Brookfield S&o Paulo Empreendimentos Imobiliarios SA Direta 100,0 Direta 100,0
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios 2 SA (1) Direta 100,0 Direta 100,0
Brookfield MB Participagdes SA Direta 100,0 Direta 100,0
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios SA Direta 100,0 Direta 100,0
Brascan Real Estate Financial Services SA Direta 100,0 Direta 100,0
Brookfield Engenharia SA Indireta 100,0 Direta 100,0
Brascan Cia Hipotecéria Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield Urbanismo Empreendimentos Imobiliarios SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Sapphire SPE SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Emerald SPE SA Indireta 67,34 Indireta 67,34
Amethyst SPE SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Onyx SPE SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Aquamarine SPE SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Rubi SPE SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brascan SPE RJ-1 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brascan SPE RJ-2 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brascan SPE RJ-3 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brascan SPE RJ-4 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brascan SPE RJ-5 SA Indireta 99,9 Indireta 99,9
Brascan RJ-6 SA Indireta 99,9 Indireta 99,9
Brookfield Empreendimentos Econdmicos SA Direta 100,0 Indireta 100,0
EGB 02 SPE SA Indireta 50,0 Indireta 50,0
Brookfield Soho Emp. Ltda (1) Indireta 99,9 - -
Brrokfield Urbanismo Emp. Ltda (1) Indireta 99,9 - -
MB Administradora Lagoa do Catl SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Empreendedora Lagoa do Catu SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield Cerrado Empreendimentos Imobiliarios SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Parque Cidade Incorporagdes SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 002 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 003 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 004 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 005 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 006 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 007 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 008 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 011 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 012 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 013 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 014 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
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MB Engenharia SPE 015 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 016 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 017 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 018 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 019 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 020 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 021 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 022 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 023 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 024 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 025 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 026 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 027 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 028 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 030 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 031 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 032 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 033 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 034 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 035 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 036 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 038 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 039 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 040 S.A (2) Indireta 95,4 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 041 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 042 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 043 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 044 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 045 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 046 SA Indireta 80,0 Indireta 80,0
MB Engenharia SPE 047 SA Indireta 80,0 Indireta 80,0
MB Engenharia SPE 048 SA Indireta 70,0 Indireta 70,0
MB Engenharia SPE 049 SA Indireta 70,0 Indireta 70,0
MB Engenharia SPE 050 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 051 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 052 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 053 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 054 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 055 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 056 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 057 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 058 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 059 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 060 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 061 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 062 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 063 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 064 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 065 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 066 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 067 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 068 S.A (2) Indireta 70,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 069 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 070 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 071 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 072 SA(2) Indireta 95,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 073 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 074 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 075 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 076 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 077 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
MB Engenharia SPE 078 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield SPE SP-2 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield SPE SP-4 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield SPE SP-5 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Costa Esmeralda Desenvolvimento SA Indireta 99,9 Indireta 99,9
Brookfield SPE SP-6 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0

Brookfield SPE SP-7 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
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2.3.

Brookfield SPE SP-8 SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield SPE SP-9 S.A Indireta 100,0 Indireta 100,0
Brookfield SAB Curitiba Empreendimentos Imobiliarios SA (1) Indireta 70,0 - -
Brookfield SPE SP-11 S.A (1) Indireta 99,9 - -
Brookfield SPE SP-12 S.A (1) Indireta 99,9 - -
Brookfield SPE SP-13 S.A (1) Indireta 99,9 - -
Brookfield QOPP3 Empreendimentos Imobiliarios SA (1) Indireta 85,0 - -
Brookfield SPE SP-15 S.A (1) Indireta 99,9 - -
Brookfield QOPP Empreendimentos Imobiliarios SA (1) Indireta 85,0 - -
Brookfield QOPP2 Empreendimentos Imobiliarios SA (1) Indireta 85,0 - -
Company Socipred Desenvolvimento Imobiliario Ltda (2) Indireta 100,0 Indireta 35,0
Brooklin Company Ltda Indireta 100,0 Indireta 100,0
Calicarpa Empreendimentos e Participagdes SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Rdv 10 Planejamento, Promocédo e Venda SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Rdv 12 Planejamento, Promocéo e Venda Ltda Indireta 100,0 Indireta 100,0
Bauinea Empreendimentos e Participagdes Ltda Indireta 100,0 Indireta 100,0
Catch Empreendimentos e Participagdes SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Villa Branca Emp. Econ. Ltda (1) Indireta 51,0 - -
Brookfield SAB L'Adresse (2) Indireta 65,0 Indireta 100,0
Brookfield Paysage San Lorenzo SPE Ltda (2) Indireta 60,0 Indireta 100,0
Brookfield Green Valley 3 SPE SA Indireta 100,0 Indireta 100,0
Residencial Maria Callas Emp Imob SA Indireta 70,0 Indireta 70,0
Fibra Brookfield FM Emp Imob Ltda (1) Indireta 50,0 - -
Horizon 11 Participac@es Ltda Indireta 50,0 Indireta 50,0
Company Real Park Loteamentos SA Indireta 51,0 Indireta 51,0
PB Desenvolvimento Imobiliério Ltda Indireta 90,0 Indireta 90,0
Bella Colonia Empreendimentos Imobiliarios Ltda Indireta 70,0 Indireta 70,0
Espaco e Vida Jundiai Empreendimentos Imobiliarios Ltda Indireta 70,0 Indireta 70,0
Company Sergio Porto Loteamentos Ltda Indireta 51,0 Indireta 51,0
Helbaaco Empreendimentos Imobiliarios Ltda Indireta 50,0 Indireta 50,0
Brookfield Sul Empreendimentos Imobiliarios S.A (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield ldea Zarvos Empreendimentos Imobiliérios Ltda. (1) Indireta 90,0 - -
Brookfield SPE RJ-8 S.A (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield MB 081 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield MB Goiania Empreendimentos Imobiliarios S.A (1) Indireta 100,0 - -

Brookfield Centro-Oeste 088 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield Centro-Oeste 086 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield Centro-Oeste 084 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield Centro-Oeste 089 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield MB Brasilia Empreendimentos Imobiliarios S.A (1) Indireta 100,0 - -
Brookfield MB Cuiaba Empreendimentos Imobiliarios S.A (1) Indireta 100,0 - -

(1) Empresas adquiridas ou constituidas durante o exercicio findo de 2011. Representam empresas
ndo operacionais que nao detém ativos e passivos significativos ou que detém apenas terrenos que
serdo utilizados em projetos de incorporacéo imobiliaria.

(2) Empresas que tiveram suas participacdes alteradas no exercicio findo de 2011. N&o houve ganho
ou perda nas transac6es de mudanca de participacdo.

(3) Empresas que tiveram suas raz@es sociais alteradas durante o ano de 2011.

Nas demonstracdes financeiras individuais da Sociedade as demonstrac6es financeiras das controladas e
dos empreendimentos controlados em conjunto, sdo reconhecidas através do método de equivaléncia
patrimonial, eliminando-se os lucros ndo realizados até a data do balan¢o. Os demais investimentos
estdo avaliados ao custo de aquisi¢do, deduzidos de provisdo para ajustd-los ao valor de realizacéo,
quando aplicéavel.

Quando necessario, as demonstracfes financeiras das controladas sdo ajustadas para adequar suas
politicas contabeis aquelas estabelecidas pela Sociedade, bem como foram usadas demonstragdes
financeiras das controladas na mesma data base da Sociedade.

Participagdes em empreendimentos em conjunto (“joint ventures”)
Uma “joint venture” ¢ um acordo contratual através do qual a Sociedade e suas controladas com outras
partes exercem uma atividade econémica sujeita a controle conjunto, situagdo em que as decisdes sobre

politicas financeiras e operacionais estratégicas relacionadas as atividades da “joint venture” requerem a
aprovacao de todas as partes que compartilham o controle.
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2.5.

Os acordos de “joint venture” que envolvem a constitui¢do de uma entidade separada na qual cada
empreendedor detenha uma participagdo sdo chamados de entidades controladas em conjunto.

A Sociedade e suas controladas apresentam suas participacdes em entidades controladas em conjunto,
nas suas demonstragdes financeiras consolidadas, usando o método de consolidacdo proporcional. As
participacdes da Sociedade e suas controladas nos ativos, passivos e resultados das controladas em
conjunto, sdo combinadas com o0s correspondentes itens nas demonstracdes financeiras consolidadas da
Sociedade linha a linha.

Nas demonstracdes financeiras individuais da controladora, as participacGes em entidades controladas
em conjunto, sdo reconhecidas através do método de equivaléncia patrimonial.

Reconhecimento de receita

A receita € mensurada pelo valor justo da contrapartida recebida ou a receber, deduzida de quaisquer
estimativas de devolugdes, descontos comerciais e/ou bonificacdes concedidos ao comprador e outras
deducdes similares.

A politica da Sociedade e suas controladas para o reconhecimento dos resultados de empreendimentos
imobiliérios esté descrita na nota explicativa n® 2.5 abaixo.

Empreendimentos imobilirios (contratos de construcéo)

As praticas adotadas para reconhecimento dos resultados de empreendimentos imobiliarios seguem
procedimentos e normas estabelecidos pela Deliberagdo CVM n° 653, de 16 de dezembro de 2010 que
aprova a OCPC 04, que trata da aplicagdo da ICPC 02 as entidades de incorporagdo imobiliaria
brasileiras.

Essa orientagdo trata do reconhecimento da receita desse setor e envolve assuntos relacionados ao
significado e aplicacdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na
venda de unidades imobiliarias.

2.5.1 Unidades em construcdo

Receitas, custos e despesas relacionados aos empreendimentos imobiliarios em construgdo sdo
reconhecidos no decorrer do periodo de desenvolvimento com base nos custos incorridos em
relacdo aos custos totais do projeto, e ndo no momento da assinatura dos contratos para a venda
de unidades ou do recebimento dos valores correspondentes a venda de unidades.

As principais regras adotadas para o reconhecimento de receita aplicada aos nossos negécios séo
as seguintes:

e A porcentagem de custos incorridos, incluindo os custos relacionados a terrenos, projetos e
construcdo, é medida em relacdo aos custos or¢ados totais;

e Para determinar o valor das receitas a serem reconhecidas em qualquer momento
determinado, a porcentagem dos custos incorridos sobre 0s custos orgados totais é aplicada
ao total das unidades vendidas, definido de acordo com o0s termos estabelecidos nos
contratos de venda.

e  Eventuais valores recebidos em relagéo a venda de unidades que excede o valor das receitas
reconhecidas sdo registrados como “adiantamentos de clientes”;

e Qualquer valor das receitas reconhecidas que exceder o valor recebido de clientes é
registrado como ativo “contas a receber”.

Quando o resultado de um contrato de construcdo ndo pode ser estimado com confiabilidade, sua
receita é reconhecida até o montante dos custos incorridos cuja recuperacéo seja provavel. Os
custos de cada contrato sdo reconhecidos como despesas no periodo em que sdo incorridos.
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Quando for provavel que os custos totais excederdo a receita total de um contrato, a perda
estimada € reconhecida imediatamente como despesa.

As constituicdes e reversdes do ajuste a valor presente sdo apropriadas como “Receita de
incorporagdes e vendas imobiliarias” devido a Sociedade e suas controladas financiarem seus
clientes como parte de sua atividade operacional, conforme descrito na nota explicativa n® 1.

Unidades construidas

A receita de vendas de unidades construidas é reconhecida quando todas as seguintes condicdes
forem satisfeitas:

e A Sociedade e suas controladas transferiram ao comprador os riscos e beneficios
significativos relacionados a propriedade das unidades;

e A Sociedade e suas controladas ndo mantém envolvimento continuado na gestdo das
unidades vendidas em grau normalmente associado a propriedade nem controle efetivo
sobre tais unidades;

e O valor da receita pode ser mensurado com confiabilidade;

e E provavel que os beneficios econdmicos associados a transagio fluam para a Sociedade e
suas controladas; e;

e  Os custos incorridos ou a serem incorridos relacionados a transagdo podem ser mensurados
com confiabilidade.

A receita de venda de unidades concluidas é reconhecida quando o imével é vendido, desde que
o ciclo de venda esteja praticamente completo, ou seja, a Sociedade e suas controladas ndo sejam
obrigadas a conduzir atividades significativas apos a venda para obter o lucro, as unidades séo
entregues e a titularidade legal € transferida.

Prestacdo de servicos de empreitada

A receita de um contrato para prestacdo de servicos de empreitada é reconhecida de acordo com
0 estagio de conclusdo do contrato. O estagio de conclusdo dos contratos é assim determinado:

e As receitas de prestacdo de servicos decorrentes dos servicos de empreitada sdo
reconhecidas por ocasido da medi¢do do progresso fisico das obras, independentemente de
seu recebimento. As medicOes sdo realizadas por engenheiros devidamente habilitados.

Operacdes em consorcio

A apuracdo do resultado € feita de forma proporcional a sua participacdo. Sao elaboradas
demonstragdes financeiras especificas. A liquidacdo financeira dos saldos a receber ou a pagar
nas participaces em consorcio é realizada no momento que os empreendimentos sdo finalizados.

Custos de empréstimos e financiamentos

Os custos de empréstimos e financiamentos incorridos durante o periodo sdo registrados no resultado
financeiro ou sdo capitalizados como parte do custo dos projetos em desenvolvimento (ativos
qualificaveis - “Estoques de imdveis a comercializar”), até a data em que estejam prontos para a venda
pretendida, ou no caso de empréstimos e financiamentos obtidos, exclusivamente, com a entrega de
contas a receber de clientes em garantia, classificados como “Custos de incorporagdes e vendas
imobiliarias”.

Todos os outros custos com empréstimos e financiamentos sdo reconhecidos no resultado do periodo
em que sdo incorridos.

Custos de aposentadoria
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No caso dos planos de aposentadoria de beneficio definido, o custo da concessao dos beneficios é
determinado pelo Método da Unidade de Crédito Projetada com base em avaliagdo atuarial realizada
anualmente no final de cada periodo de relatério. O custo de servicos passados € reconhecido
imediatamente, na medida em que os beneficios ja foram concedidos, ou entdo, amortizado pelo método
linear pelo periodo médio até que os beneficios tenham sido adquiridos.

Em caso de superdvit (excedente do valor justo dos ativos do plano sobre o valor presente das
obrigacdes dos beneficios definidos) o respectivo ativo ndo é reconhecido porque ndo ha previsdo no
estatuto do plano patrocinado pela Sociedade e suas controladas de utilizacdo do excedente para gerar
beneficios futuros na forma de reducéo em contribuigdes futuras.

Acordos de pagamentos baseados em a¢des

2.8.1. TransacOes de pagamentos baseados em acdes da Sociedade

O plano de remuneragdo baseado em acBes para empregados e executivos € mensurado pelo
valor justo dos instrumentos de patriménio na data da outorga. Os detalhes a respeito da
determinac&o do valor justo desses planos estdo descritos na nota explicativa n® 3.2.8.

No caso das opgdes que somente podem ser liquidadas em ag6es, o valor justo das opcbes
concedidas, determinado na data da outorga, € registrado com base no Black-Scholes como
despesa no resultado do periodo durante o prazo no qual o direito é adquirido, com base em
estimativas da Sociedade sobre quais opc¢des concedidas serdo eventualmente adquiridas,
com correspondente aumento do patriménio. No caso das opcles que podem ser liquidadas
em dinheiro ou acgdes, a Sociedade adotou a premissa de que a opcdo por liquidacdo em
dinheiro sera exercida, e sendo assim, o valor justo das opg¢Bes concedidas € registrado como
despesa no resultado do periodo com um correspondente aumento do passivo. No final de
cada periodo de relatério, a Sociedade revisa suas estimativas sobre a quantidade de
instrumentos de patrim6nio que serdo adquiridos. O impacto da revisdo em relagdo as
estimativas originais, se houver, é reconhecido no resultado do periodo, de tal forma que a
despesa acumulada reflita as estimativas revisadas com o correspondente ajuste no
patrimoénio liquido na conta “Reserva de capital” ou no passivo que registrou o beneficio aos
empregados dependendo da forma de liquidacéo do beneficio (em a¢fes ou em dinheiro).

Tributacdo

A despesa com imposto de renda e contribuicdo social representa a soma dos tributos correntes e
diferidos.

2.9.1. Tributos correntes € a compensar

O imposto de renda e a contribui¢do social sdo calculados de acordo com a legislacéo fiscal
vigente na data dos balangos.

Conforme permitido pela legislacéo fiscal, as receitas relacionadas as vendas de unidades
imobilirias sdo tributadas com base no regime de caixa e ndo com base nos critérios
contabeis descritos nos itens 2.5 e 2.6 para reconhecimento da receita de empreendimentos
imobiliarios. Em cada ano fiscal, a Sociedade e cada uma de suas controladas, desde que
atendam aos requisitos legais, poderdo optar por apurar o lucro tributavel utilizando o critério
do lucro real ou do lucro presumido. No critério de apuracéo pelo lucro real, os impostos sdo
calculados como um percentual do lucro liquido ajustado aplicando-se uma aliquota de 25%
para o imposto de renda e 9% para contribuicdo social, totalizando 34%. No critério de
apuracdo pelo lucro presumido, o lucro é presumido como 8% das receitas operacionais para
apuracdo do imposto de renda e 12% das receitas operacionais para a contribuicdo social
acrescido de 100% de outras receitas. O imposto de renda e a contribuicdo social sdo
calculados aplicando-se as aliquotas de 25% e 9%, respectivamente, ao lucro presumido.

Para alguns projetos, a Sociedade e suas controladas também constituem patrimdnios
afetados de acordo com a Lei n° 10.931/04, (alterada pela MP 460/09) optando pelo regime
especial de tributacdo. Nesses casos, 0s projetos sdo considerados como entidades separadas,
tributadas a aliquota total de 6% das receitas operacionais, sendo atribuida a aliquota de
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3,13% aos impostos PIS e COFINS e 2,87% referente ao imposto de renda e a contribuigdo
social sobre o lucro.

De acordo com a Instrucdo Normativa RFB n° 934, de 27 de abril de 2009, que dispbe sobre
0 regime especial de tributacdo aplicavel as incorporacdes imobiliarias e sobre o pagamento
unificado de tributos aplicavel as constru¢Bes de unidades habitacionais contratadas no
ambito do programa “Minha Casa, Minha Vida”, os projetos de incorpora¢do de imdveis
residenciais de interesse social sdo tributados a aliquota total de 1% das receitas operacionais,
sendo atribuida a aliquota de 0,53% aos impostos PIS e COFINS e 0,47% referente ao
imposto de renda e a contribuigdo social sobre o lucro.

2.9.2. Tributos diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sdo reconhecidos sobre as diferencas
temporarias no final de cada periodo de relatorio entre os saldos de ativos e passivos
reconhecidos nas demonstracdes financeiras e as bases fiscais correspondentes usadas na
apuracdo do lucro tributavel, incluindo saldo de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social, quando aplicavel. Os tributos e contribuicdes diferidos passivos sdo
geralmente reconhecidos sobre todas as diferencas temporérias tributaveis e os tributos
diferidos ativos sdo reconhecidos sobre todas as diferencas temporarias dedutiveis, apenas
quando for provavel que a Sociedade e suas controladas apresentard lucro tributavel futuro
em montante suficiente para que tais diferencas temporéarias dedutiveis possam ser utilizadas.
Os tributos diferidos ativos ou passivos ndo sdo reconhecidos sobre diferencas temporérias
resultantes de 4gio ou de reconhecimento inicial (exceto para combinagdo de negocios) de
outros ativos e passivos em uma transacdo que nao afete o lucro tributdvel nem o lucro
contabil.

A recuperacdo do saldo dos tributos diferidos ativos é revisada, no minimo, no final de cada
trimestre e, quando ndo for mais provavel que lucros tributaveis futuros estardo disponiveis
para permitir a recuperacdo de todo o ativo, ou parte dele, o saldo do ativo é ajustado pelo
montante que se espera que seja recuperado.

Tributos diferidos ativos e passivos sdo mensurados pelas aliquotas aplicaveis no periodo no
qual se espera que o passivo seja liquidado ou o ativo seja realizado.

Os tributos correntes e diferidos sdo reconhecidos no resultado, ou diretamente no patriménio
liquido, caso em que os tributos correntes e diferidos também sdo reconhecidos em “Outros
resultados abrangentes” ou diretamente no patriménio liquido, respectivamente. Quando os
tributos correntes e diferidos resultam da contabilizagdo inicial de uma combinagdo de
negacios, o efeito fiscal é considerado na contabilizacdo da combinacéo de negdcios.

Imobilizado

Terrenos, edificagdes, mdveis e utensilios, instalagdes, veiculos, estandes de vendas (apartamento
modelo) e equipamentos estdo demonstrados ao valor de custo, deduzidos de depreciagdo e perda por
reducdo ao valor recuperével acumuladas, quando aplicavel. Os terrenos ndo sofrem depreciacéo.

De acordo com a orientagdo OCPC 01- Entidades de Incorporacdo Imobiliaria, gastos diretamente
relacionados com a construcdo do estande de vendas e do apartamento modelo, bem como aqueles para
aquisicdo das mobilias e da decoracdo do estande de vendas e do apartamento modelo do
empreendimento imobilidrio possuem natureza de carater tangivel e, dessa forma a Sociedade e suas
controladas estdo registrando-os no ativo imobilizado, e depreciando-os de acordo com o respectivo
prazo de vida util estimada.

Os gastos com a construcdo dos estandes de vendas e do apartamento modelo sdo capitalizados apenas
quando a expectativa de vida Gtil-econdmica for superior a um ano e depreciados de acordo com o prazo
de vida util-econdmica de 24 a 60 meses, de acordo com cada empreendimento, sendo baixados por
ocasido do término da construgdo ou da venda total de unidades do referido projeto. Caso a vida Util
estimada seja inferior a 12 meses, a Sociedade e suas controladas os reconhecem diretamente ao
resultado como “Despesas de vendas”.
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A depreciacéo é reconhecida com base na vida (til estimada de cada ativo pelo método linear, de modo
que o valor do custo menos o seu valor residual apés sua vida Util seja integralmente baixado (exceto
para terrenos). A vida Util estimada, os valores residuais e os métodos de depreciacdo sdo revisados, no
minimo, no final de cada exercicio (exceto para estandes de vendas e apartamento modelo) e o efeito de
quaisquer mudancas nas estimativas é contabilizado prospectivamente. A revisdo da vida Util-
econdmica do principal componente do imobilizado, representado pelos estandes de venda e
apartamento modelo, é efetuada em bases mensais, considerando-se os niveis de venda do
empreendimento correspondente e a previsao do seu término. A despesa de depreciacdo de estandes de
vendas e apartamento modelo, conforme determinado pela orientacdo OCPC 01, é contabilizada na

rubrica de “Despesas de vendas”.
Ativos intangiveis

2.11.1.  Ativos intangiveis adquiridos separadamente (licencas de software)

Ativos intangiveis com vida Util definida adquiridos separadamente sdo registrados ao custo,
com base nos custos incorridos para adquirir os softwares e fazer com que eles estejam
prontos para serem utilizados, deduzido da amortizacdo e das perdas por reducdo ao valor
recuperavel acumuladas, quando aplicavel. A amortizacdo € reconhecida a partir do inicio da
utilizagdo dos ativos, linearmente com base na vida Gtil estimada, quem tem por base o
padrdo de consumo da Sociedade e suas controladas dos beneficios econdmicos futuros
gerados por tais ativos. A vida Util estimada e 0 método de amortizagdo sdo revisados, no
minimo, no fim de cada exercicio e o efeito de quaisquer mudancas nas estimativas é
contabilizado prospectivamente.

2.11.2.  Baixa de ativos intangiveis

Um ativo intangivel é baixado na alienacdo ou quando ndo héa beneficios econdmicos
futuros resultantes do uso ou da alienagdo. Os ganhos ou as perdas resultantes da
baixa de um ativo intangivel, mensurados como a diferenca entre as receitas liquidas da
alienacdo e o valor contabil do ativo, sdo reconhecidos no resultado quando o ativo é
baixado.

2.11.3.  Agio

O 4agio resultante de uma combinacdo de negécios é demonstrado ao custo na data da
combinagdo do negécio (ver nota explicativa n* 10.1).

Nas demonstracGes financeiras individuais o agio é registrado no grupo de “Investimentos”
independentemente de sua fundamentacéo.

Nas demonstragdes financeiras consolidadas, o agio é primeiramente alocado aos ativos
adquiridos e passivos assumidos, apurado pela diferenca entre o valor justo e valor contabil
dos ativos e passivos da empresa adquirida. O &gio alocado aos ativos e passivos
identificAveis é amortizado na propor¢do em que estes ativos e passivos nas controladas sdo
realizados. A parcela do &gio que ndo é possivel alocar a ativos e passivos identificiveis é
atribuida a rentabilidade futura, contabilizada como “Intangivel” e ndo estd sendo
amortizado desde 1° de janeiro de 2009.

Para fins de teste de reducdo no valor recuperavel, o 4gio é alocado para cada uma das
unidades geradoras de caixa da Sociedade e suas controladas (ou grupos de unidades
geradoras de caixa) que irdo se beneficiar das sinergias da combinag&o.

As unidades geradoras de caixa as quais o agio foi alocado sdo submetidas anualmente a
teste de reducdo no valor recuperavel, ou com maior frequéncia quando houver indicacdo de
que a unidade podera apresentar redugdo no valor recuperdvel. Se o valor recuperavel da
unidade geradora de caixa for menor que o valor contabil, a perda por reducdo no valor
recuperavel é primeiramente alocada para reduzir o valor contabil de qualquer 4gio alocado a
unidade e, posteriormente, aos outros ativos da unidade, proporcionalmente ao valor contabil
de cada um de seus ativos. Qualquer perda por reducdo no valor recuperavel de éagio é
reconhecida diretamente no resultado. A perda por reducdo no valor recuperdvel do agio
representado pela rentabilidade futura ndo é revertida em periodos subsequentes.
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2.13.

2.14.

Quando da alienacdo da correspondente unidade geradora de caixa, o valor atribuivel de agio
é incluido na apuracéo do lucro ou prejuizo da alienagéo.

Reducdo ao valor recuperavel de ativos tangiveis e intangiveis

No fim de cada exercicio, a Sociedade e suas controladas revisam o valor contdbil de seus ativos
tangiveis e intangiveis para determinar se ha alguma indicacdo de que tais ativos sofreram alguma perda
por reducdo ao valor recuperavel. Se houver tal indicacdo, 0 montante recuperavel do ativo é estimado
com a finalidade de mensurar 0 montante dessa perda, se houver. Quando nado for possivel estimar o
montante recuperavel de um ativo individualmente, a Sociedade e suas controladas calculam o montante
recuperavel da unidade geradora de caixa a qual pertence o ativo. Quando uma base de alocacao
razoavel e consistente pode ser identificada, os ativos corporativos também séo alocados as unidades
geradoras de caixa individuais ou ao menor grupo de unidades geradoras de caixa para o qual uma base
de alocacdo razoavel e consistente possa ser identificada.

Ativos intangiveis com vida util indefinida, incluindo o agio fundamentado em expectativa de
rentabilidade futura, ou ainda ndo disponivel para uso sdo submetidos ao teste de reducdo ao valor
recuperavel pelo menos uma vez ao ano e sempre que houver qualquer indicagdo de que o ativo possa
apresentar perda por redugdo ao valor recuperavel.

O montante recuperavel é o maior valor entre o valor justo menos os custos na venda ou o valor em uso.
Na avaliacdo do valor em uso, os fluxos de caixa futuros estimados séo descontados ao valor presente
pela taxa de desconto, antes dos impostos, que reflita uma avaliagdo atual de mercado do valor da
moeda no tempo e os riscos especificos do ativo para o qual a estimativa de fluxos de caixa futuros nao
foi ajustada.

Se 0 montante recuperavel de um ativo (ou unidade geradora de caixa) calculado for menor que seu
valor contabil, o valor contabil do ativo (ou unidade geradora de caixa) é reduzido ao seu valor
recuperdvel. A perda por redugdo ao valor recuperéavel é reconhecida imediatamente no resultado.

Quando a perda por reducédo ao valor recuperavel é revertida subsequentemente, exceto para o caso do
agio representado pela rentabilidade futura cuja perda por reducdo ao valor recuperavel ndo é revertida,
ocorre 0 aumento do valor contabil do ativo (ou unidade geradora de caixa) para a estimativa revisada
de seu valor recuperavel, desde que ndo exceda o valor contabil que teria sido determinado, caso
nenhuma perda por redugdo ao valor recuperével tivesse sido reconhecida para o ativo (ou unidade
geradora de caixa) em exercicios anteriores. A reversdo da perda por reducdo ao valor recupervel é
reconhecida imediatamente no resultado.

Estoques de imdveis a comercializar e adiantamento de clientes - permuta

Sdo registrados no “Estoques de imdveis a comercializar” os custos de aquisicdo de terrenos, de
construgdo e outros custos relacionados aos projetos em construcdo cujas unidades ainda ndo foram
vendidas. O custo de terrenos mantidos para desenvolvimento inclui o preco de compra, bem como 0s
custos incorridos para a aquisicdo e o desenvolvimento dos terrenos, que ndo excede o valor de
mercado. A mais valia paga na aquisi¢do de controladas que detinham imoveis para desenvolvimento de
projetos cujo fundamento econdmico esta baseado na diferenca do valor justo e o valor contébil destes
imoéveis para desenvolvimento, foi realocado para a rubrica de “Estoques de imoveis a comercializar”
nas demonstracdes financeiras consolidadas, e é amortizado proporcionalmente a utilizacdo deste banco
de terrenos e registrado no resultado na rubrica de ”Depreciagdes e amortizagdes” nas demonstraces
financeiras individuais e reclassificado para a rubrica “Custos de incorporagdes e vendas imobiliarias”
nas demonstracGes financeiras consolidadas. A Sociedade e suas controladas capitalizam juros quando
um projeto esta em desenvolvimento, limitados as despesas financeiras incorridas durante o periodo.

No caso de terrenos adquiridos através das permutas destes por unidades a serem construidas, o valor do
terreno adquirido pela Sociedade e suas controladas, foi contabilizado por seu valor justo, como um
componente do “Estoques de iméveis a comercializar”, em contrapartida a “Adiantamento de clientes”
no passivo, no momento da assinatura do instrumento particular ou do contrato relacionado a referida
transacéo.

Provisoes
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As provisdes sdo reconhecidas para obrigacfes presentes (legal ou presumida) resultante de eventos
passados, em que seja possivel estimar os valores de forma confiavel e cuja liquidacdo seja provavel.

O valor reconhecido como provisdo é a melhor estimativa dos recursos financeiros requeridos para
liquidar a obrigacdo no final de cada trimestre, considerando-se 0s riscos e as incertezas relativos a
obrigacdo. Quando a provisdo é mensurada com base nos fluxos de caixa estimados para liquidar a
obrigacdo, seu valor contabil corresponde ao valor presente desses fluxos de caixa (em que o efeito do
valor temporal do dinheiro é relevante).

Quando alguns ou todos os beneficios econdmicos requeridos para a liquidagdo de uma provisdo sdo
esperados que fossem recuperados de um terceiro, um ativo é reconhecido se, e somente se, 0 reembolso
for virtualmente certo e o valor puder ser mensurado de forma confiavel.

2.14.1.  Contingéncias

As provisOes para obrigacBes de naturezas civel, trabalhista, previdenciaria e fiscal, objeto de
contestacdo judicial sdo reavaliadas periodicamente, e sdo contabilizadas com base nas
opinides do departamento juridico interno, dos consultores legais independentes e da
Administracdo sobre o provavel desfecho dos processos judiciais nas datas de divulgacdo. A
Sociedade e suas controladas adotam o procedimento de provisionar a totalidade das
obrigacdes de naturezas trabalhista, previdenciaria, fiscal e civel cuja probabilidade de perda,
ou seja, de desembolso futuro tenha sido estimada como provavel. As provisdes para as
obrigagdes de naturezas trabalhista, previdenciaria e fiscal estdo contabilizadas no grupo
“Provisdes”, no passivo ndo circulante.
2.14.2.  Garantias

O custo dos imoveis vendidos pela Sociedade e suas controladas compreendem os gastos
com as garantias existentes relativas ao periodo posterior a entrega das chaves das unidades
imobiliarias. Tais garantias sdo reconhecidas na venda das respectivas unidades imobiliarias
com base na melhor estimativa da Administracdo em relagdo aos gastos necessarios para
liquidar a obrigagdo da Sociedade e suas controladas, sendo tais gastos estimados com base
em dados técnicos disponiveis de cada imével e no histérico de gastos incorridos pela
Sociedade e suas controladas.

Instrumentos financeiros

Os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente mensurados pelo valor justo. Os custos da transacao
diretamente atribuiveis a aquisicdo ou emissdo de ativos e passivos financeiros (exceto por ativos e
passivos financeiros reconhecidos ao valor justo no resultado) sdo acrescidos ou deduzidos do valor
justo dos ativos ou passivos financeiros, se aplicavel, ap6s o reconhecimento inicial. Os custos da
transacao diretamente atribuiveis a aquisicao de ativos e passivos financeiros ao valor justo por meio do
resultado séo reconhecidos imediatamente no resultado.

Ativos financeiros

Os ativos financeiros estdo classificados nas seguintes categorias especificas: ativos financeiros ao valor
justo por meio do resultado (“para negociagdo”), investimentos mantidos até o vencimento e
empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da natureza e finalidade dos ativos financeiros e é
determinada na data do reconhecimento inicial. Todas as aquisi¢cBes ou aliena¢Ges normais de ativos
financeiros séo reconhecidas ou baixadas com base na data de negociacéo.

2.16.1. Método de juros efetivos

O método de juros efetivos € utilizado para calcular o custo amortizado de um instrumento da
divida e alocar os seus juros ao longo do periodo correspondente. A taxa de juros efetiva é a
taxa que desconta exatamente os recebimentos de caixa futuros estimados (incluindo todos os
honorarios e custos pagos ou recebidos que sejam parte integrante da taxa de juros efetiva, 0s
custos da transacdo e outros prémios ou deducdes) durante a vida estimada do instrumento da
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2.16.2.

2.16.3.

2.16.4.

2.16.5.

divida ou, quando apropriado, durante um periodo menor, para o valor contabil liquido na
data do reconhecimento inicial.

A receita é reconhecida com base nos juros efetivos para os instrumentos de divida ndo
caracterizados como ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado.

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado (“para negociacdo”)

Representam titulos e valores mobiliarios adquiridos com o proposito de serem ativa e
frequentemente negociados sdo contabilizados pelo valor justo na data do reconhecimento
inicial, acrescidos dos rendimentos auferidos no periodo e ajustados ao valor de mercado.
Esses ativos estdo classificados no ativo circulante. Os rendimentos, as valorizages e as
desvalorizagdes sobre esses titulos e valores mobiliarios sdo reconhecidos no resultado.

O valor justo é determinado conforme descrito na nota explicativa n° 26.8.

Investimentos mantidos até o vencimento

Os investimentos mantidos até o vencimento correspondem a ativos financeiros ndo
derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis e data de vencimento fixa que a
Sociedade e suas controladas tém a intencdo e a capacidade financeira de manter até o
vencimento. Ap6s o reconhecimento inicial, os investimentos mantidos até o vencimento séo
mensurados ao custo amortizado utilizando o método de juros efetivos, cujos rendimentos
auferidos séo contabilizados no resultado do periodo, menos a eventual perda por reducéo ao
valor recuperavel, quando aplicavel.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao derivativos com recebimentos fixos
ou determinaveis, que ndo sdo cotados em um mercado ativo. S8o incluidos como passivos e
ativos circulantes, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses ap6s a data
do balanco (estes sdo classificados como ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da
Sociedade e suas controladas compreendem os empréstimos a partes relacionadas, contas a
receber de clientes, demais contas a receber, exceto os investimentos de curto prazo. Os
empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa
de juros efetiva, menos a eventual perda por reducdo ao valor recuperavel.

2.16.4.1. Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes sdo avaliadas e registradas pelo valor presente na
data de transacdo sendo deduzida de eventual perda por redugdo do valor
recuperavel (provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa).

Conforme determinado pelo OCPC 01 - Entidades de Incorporacdo Imobiliaria,
nas vendas a prazo de unidades ndo concluidas, os recebiveis com atualizagdo
monetaria, sem juros, devem ser descontados a valor presente, uma vez que 0s
indices de atualizagdo monetéria contratados ndo incluem o componente de
juros. A constituicdo e reversdo do ajuste a valor presente, considerando-se que
parte importante das atividades da Sociedade e de suas controladas é a de
financiar os seus clientes, foram realizadas, tendo como contrapartida o proprio
grupo de “Receitas de incorporacdes e vendas imobiliarias”, de forma
consistente com os juros incorridos sobre a parcela do saldo de contas a receber
referentes ao periodo "pés-chaves".

2.16.4.2. Depbsitos judiciais

Os depdsitos judiciais sdo atualizados monetariamente e apresentados como
Outros ativos financeiros.

Caixa e equivalentes de caixa
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2.16.6.

2.16.7.

7

Este grupo é representado pelos saldos de numerarios em espécie no caixa, depositos
bancéarios a vista e aplicagBes financeiras de curto prazo, de alta liquidez, prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e sujeitos a um insignificante risco de
mudanca de valor, sendo demonstrados pelo valor justo nas datas de encerramento do periodo
apresentado e ndo superam o valor de mercado.

Reducéo ao valor recuperavel de ativos financeiros

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, sdo
avaliados por indicadores de reducdo ao valor recuperavel no final de cada periodo de
relatorio. As perdas por reducédo ao valor recuperavel sdo reconhecidas se, apenas se, houver
evidéncia objetiva da reducéo ao valor recuperavel do ativo financeiro como resultado de um
ou mais eventos que tenham ocorrido apds seu reconhecimento inicial, com impacto nos
fluxos de caixa futuros estimados desse ativo.

O valor contabil do ativo financeiro é reduzido diretamente pela perda por reducéo ao valor
recuperavel para todos os ativos financeiros, com excec¢do das contas a receber, em que o
valor contabil é reduzido pelo uso da provisao para créditos de liquidagdo duvidosa, apurada
conforme nota explicativa n® 3.2.2. Recuperagfes subsequentes de valores anteriormente
baixados sdo creditadas a provisdo para créditos de liquida¢do duvidosa. Mudancgas no valor
contabil da provisédo sdo reconhecidas no resultado.

Para ativos financeiros registrados ao custo amortizado, se em um periodo subsequente o
valor da perda da reducéo ao valor recuperavel diminuir e a diminuicdo puder ser relacionada
objetivamente a um evento ocorrido apés a reducdo ao valor recuperavel ter sido
reconhecida, a perda anteriormente reconhecida é revertida por meio do resultado, desde que
o valor contdbil do investimento na data dessa reversdo ndo exceda o eventual custo
amortizado se a redugdo ao valor recuperavel ndo tivesse sido reconhecida.

Baixa de ativos financeiros

A Sociedade e suas controladas baixam um ativo financeiro, apenas quando os direitos
contratuais aos fluxos de caixa provenientes desse ativo expiram, ou transfere o ativo e
substancialmente todos os riscos e beneficios da propriedade para outra empresa. Se a
Sociedade e suas controladas ndo transferirem substancialmente todos os riscos e beneficios
da propriedade do ativo financeiro e/ou continuarem a controlar o ativo transferido, a
Sociedade e suas controladas continuam reconhecendo a parcela retida desse ativo, além de
um empréstimo garantido pela receita recebida.

2.16.7.1.  Securitizacdo de recebiveis imobiliarios

A Sociedade e suas controladas realizam operacfes utilizando seus recebiveis
oriundos da venda de unidades imobiliérias a clientes no intuito de monetizar
estes ativos. A Sociedade e suas controladas contabilizam essas operacdes de
acordo com o0 OCPC 01.

Entre as operagdes que a Sociedade e suas controladas realizaram ao longo dos
altimos anos, podemos destacar quatro tipos de operagdes:

e  Empréstimos com garantia de recebiveis;

e  Venda de recebiveis;

e Venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) lastreados em
recebiveis de unidades cujos empreendimentos ja foram entregues;

e Venda de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) lastreados em
recebiveis de unidades cujos empreendimentos estdo em construgéo.

2.16.7.1.1 Empréstimos com garantia de recebiveis

Estas operacGes sdo realizadas através da contratacdo de um

empréstimo (capital de giro ou outro similar), no qual €
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2.16.7.1.2

2.16.7.1.3

estabelecido que um determinado conjunto de recebiveis seja dado
em garantia deste empréstimo.

Neste caso todo o valor recebido e os juros e correcdes monetarias
incorridas sdo contabilizadas como passivo na conta “Empréstimos
e financiamentos” e 0s respectivos recebiveis dados em garantia
ndo séo baixados.

Venda de recebiveis

Estas operagdes sdo realizadas através de um contrato de cessdo de
recebiveis no qual a Sociedade e suas controladas cedem todos o0s
direitos relacionados aos contratos de compra e venda ou promessa
de compra e venda em troca de um valor pago pela compradora.

Tendo em vista que as operagdes realizadas pela Sociedade e suas
controladas:

e Transferem a terceiros toda a administragdo e o controle
financeiro sobre os recebiveis;

e Transferem a terceiros todos os direitos em relacdo aos
recebiveis;

e  Transferem a terceiros todos o0s riscos e as responsabilidades
sobre os créditos cedidos; e.

e Nenhuma garantia é concedida aos compradores dos
recebiveis com relacdo aos recebimentos e/ou rendimentos
esperados.

Estas operagdes sdo contabilizadas através da baixa dos valores
dos recebiveis vendidos em contrapartida do caixa recebido.

Venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs)
lastreados em recebiveis de unidades cujos empreendimentos ja

foram entregues

Estas operagdes sao realizadas através de um contrato de cesséo de
recebiveis no qual a Sociedade e suas controladas cedem todos os
direitos relacionados aos contratos de compra e venda ou promessa
de compra e venda para uma sociedade securitizadora
(Securitizadora), que por sua vez utiliza estes recebiveis como
lastro para a emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs).

Este tipo de operacdo pode ser resumido da seguinte forma:

Um determinado conjunto de recebiveis oriundos da venda de
unidades cujos empreendimentos ja foram entregues é cedido para
uma Securitizadora.

A Securitizadora entdo emite CRIs em duas séries:

e  Série Sénior: possui uma taxa de rentabilidade esperada
méaxima pré-determinada e os valores recebidos do conjunto
de recebiveis cedido & Securitizadora é utilizado
primeiramente para pagar as amortizagdes de principal e o
rendimento desta série;

e  Série Junior: possui uma taxa de rentabilidade esperada, mas

que poderd ser maior ou menor. Somente apls as
amortizacBes de principal e pagamento do rendimento da
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2.16.7.1.4

Série Sénior é que os valores remanescentes sdo utilizados
para o pagamento de principal e rendimento da Série Junior.

Os CRIs da Série Sénior emitidos sdo vendidos a outros
investidores e os recursos obtidos sdo repassados a Sociedade e
suas controladas juntamente com os CRIs da Série Janior como
forma de pagamento dos recebiveis cedidos para a Securitizadora.

Apesar de estas operacBGes transferirem a terceiros toda a
administracdo e o controle financeiro sobre os recebiveis,
transferirem a terceiros todos os direitos em relagéo aos recebiveis
e ndo concederem nenhuma garantia aos compradores dos
recebiveis com relacdo aos recebimentos e/ou rendimentos
esperados, as eventuais perdas da Série Sénior sdo absorvidas pela
Série Janior e o total da Série Janior é superior as perdas histéricas
da carteira de recebiveis, dessa forma deve-se manter os recebiveis
como ativos da Sociedade e suas controladas.

Sendo assim este tipo de operagdo é contabilizado da seguinte
forma:

e  Os recebiveis cedidos sdo transferidos da conta de ativo
“Contas a receber de clientes” para a conta de ativo “Outros
ativos financeiros”;

e O valor recebido em espécie pela venda dos CRIs da Série
Sénior é contabilizado como caixa em contrapartida de um
passivo na conta de “Outros passivos financeiros”.

Venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs)
lastreados em recebiveis de unidades cujos empreendimentos estdo

em construcao

Estas operagdes sdo realizadas através de um contrato de cessdo de
recebiveis no qual a Sociedade e suas controladas cedem todos 0s
direitos relacionados aos contratos de compra e venda ou promessa
de compra e venda para uma sociedade securitizadora
(Securitizadora), que por sua vez utiliza estes recebiveis como
lastro para a emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs).

Este tipo de operacdo pode ser resumido da seguinte forma:

e Um determinado conjunto de recebiveis oriundos da venda de
unidades cujos empreendimentos estdo em construcdo €
cedido para uma Securitizadora;

e A Sociedade e suas controladas emitem uma Cédula de
Crédito Bancario (CCB) em valor equivalente ao valor das
unidades ainda ndo vendidas destes empreendimentos;

° A Securitizadora entdo emite CRIs em duas séries lastreados
nos recebiveis cedidos e na CCB:

o  Seérie Sénior: possui uma taxa de rentabilidade esperada
méaxima pré-determinada e os valores recebidos do
conjunto de recebiveis cedido & Securitizadora ¢é
utilizado primeiramente para pagar as amortizacbes de
principal e o rendimento desta série.

o Série Junior: possui uma taxa de rentabilidade esperada,
mas que poderd ser maior ou menor. Somente ap6s as
amortizagBes de principal e pagamento do rendimento
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2.17. Passivos financeiros

da Série Sénior é que os valores remanescentes sdo
utilizados para o pagamento de principal e rendimento
da Série Junior.

e Os CRIs da Série Sénior emitidos sdo vendidos a outros
investidores e 0s recursos obtidos sédo repassados a Sociedade
e suas controladas juntamente com os CRIs da Série Junior
como forma de pagamento dos recebiveis cedidos para a
Securitizadora e da CCB.

e A Sociedade e suas controladas sdo coobrigadas pelo
desempenho dos recebiveis até a entrega do empreendimento
e ap6s esta data os recebiveis que estiverem adimplentes
segundo  determinados pardmetros estabelecidos nos
contratos séo definitivamente transferidos aos detentores dos
CRIs cessando qualquer garantia relativa a desempenho
destes recebiveis.

Apesar de estas operacBes transferirem a terceiros toda a
administracdo e o controle financeiro sobre os recebiveis e
transferirem a terceiros todos os direitos em relacéo aos recebiveis,
até a entrega dos empreendimentos é concedida garantia com
relacdo ao desempenho destes recebiveis e apds esta data como as
eventuais perdas da Série Sénior sdo absorvidas pela Série Junior e
o total da Série Janior é superior as perdas historicas da carteira de
recebiveis, dessa forma deve-se manter os recebiveis como ativos
da Sociedade e suas controladas.

Sendo assim este tipo de operacdo é contabilizado da seguinte
forma:

e  Até a data do “habite-se” 0s recebiveis cedidos sdo mantidos
na conta de ativo “Contas a receber de clientes” uma vez que
esta cessdo ainda nao é definitiva;

e AplGs a data do “habite-se” 0s recebiveis que forem
definitivamente cedidos serdo contabilizados através da
transferéncia da conta de ativo “Contas a receber de clientes”
para a conta de ativo “Outros ativos financeiros”;

e O valor recebido em espécie pela venda dos CRIs da Série
Sénior referente a parcela lastreada na CCB é contabilizado
como caixa em contrapartida de um passivo na conta de
“Empréstimos e financiamentos”;

e O valor recebido em espécie pela venda dos CRIs da Série
Sénior referente a parcela lastreada nos recebiveis cedidos é
contabilizado como caixa em contrapartida de um passivo na
conta de Outros passivos financeiros;

e O valor recebido através da entrega dos CRIs da Série Junior
é contabilizado como um ativo na conta Outros ativos
financeiros em contrapartida de um passivo na conta de
Outros passivos financeiros ndo circulantes.

2.17.1. Classificacdo como instrumento de divida ou de patrim6nio
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2.18.

2.19.

2.20.

Instrumentos de divida e de patrimdnio emitidos pela Sociedade e suas controladas sdo
classificados como passivos financeiros ou patriménio, de acordo com a natureza do acordo
contratual e as defini¢Bes de passivo financeiro e instrumento de patrimonio.

2.17.2.  Passivos financeiros

Os passivos financeiros sdo classificados como “Outros passivos financeiros”.

2.17.2.1.  Outros passivos financeiros

Os outros passivos financeiros (incluindo empréstimos e financiamentos) sao
mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando o método de juros
efetivos.

O método de juros efetivos é utilizado para calcular o custo amortizado de um
passivo financeiro e alocar sua despesa de juros pelo respectivo periodo. A taxa
de juros efetiva é a taxa que desconta exatamente os fluxos de caixa futuros
estimados (inclusive honorarios pagos ou recebidos que constituem parte
integrante da taxa de juros efetiva, custos da transacdo e outros prémios ou
descontos) ao longo da vida estimada do passivo financeiro ou, quando
apropriado, por um periodo menor, para o reconhecimento inicial do valor
contabil liquido.

2.17.2.1.1. Contas a pagar — aquisicdo de imdveis em desenvolvimento

As obrigacfes na aquisi¢do de imoveis sdo reconhecidas pelos
valores correspondentes as obrigagdes contratuais assumidas. Em
seguida, sdo apresentados pelo custo amortizado, isto €, acrescidos,
guando aplicavel, de encargos e juros proporcionais ao periodo
incorrido ("pro rata temporis"), liquido do ajuste a valor presente.

Outros passivos circulantes e ndo circulantes
Séo registrados pelos valores conhecidos e calculaveis de acordo com o regime de competéncia.
Despesas de vendas

As despesas com propaganda, marketing, promocdes e outras atividades correlatas sdo reconhecidas ao
resultado, na rubrica de “Despesas de vendas” quando efetivamente incorridas, respeitando-se 0 regime
de competéncia contabil dos exercicios, de acordo com seu respectivo periodo de veiculagao.

As despesas com comissdes de vendas incorridas pela entidade de incorporacdo imobilidria sdo
registradas como pagamentos antecipados na rubrica de “Despesas antecipadas” e apropriadas ao
resultado na rubrica de “Despesas de vendas”, observando-se 0s mesmos critérios de apropriacdo da
receita de incorporagdo imobiliéria.

Os gastos incorridos e diretamente relacionados a construcdo de estande de vendas e do apartamento
modelo, bem como aqueles relativos a aquisicdo das mobilias e decoracdo dos estandes de vendas e
apartamento modelo de cada empreendimento, sdo registrados em rubrica de ativo imobilizado e
depreciados de acordo com o respectivo prazo de vida Util estimado desses itens. A despesa de
depreciagdo desses ativos € reconhecida na rubrica de despesas com vendas e ndo causa impacto na
determinacg&o do percentual de evolugdo financeira dos empreendimentos imobiliarios.

Ajuste a valor presente

Em conformidade com o CPC 12 - Ajuste a Valor Presente, os elementos integrantes do ativo e passivo,
decorrentes de operacdes de longo prazo e relevantes em curto prazo, foram ajustados a valor presente.

O efeito dos ajustes a valor presente no ativo, contas a receber, em contrapartida com a conta de “receita
1] p ) 3 p

de incorporagdo e vendas imobiliarias™ estd descrito na nota explicativa n* 6 (d) e a taxa de desconto
utilizada pela Companhia e suas controladas é de 6,5%a.a .
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2.21.

2.22.

2.23.

2.24,

2.25.

2.26.

2.27.

O efeito dos ajustes a valor presente no passivo, “contas a pagar — aquisicdo de imdveis para
desenvolvimento”, em contrapartida com a conta de “Estoques de imdveis a comercializar” esta descrito
na nota explicativa n° 7 e a taxa de desconto utilizada pela Companhia e suas controladas é de 8,0%a.a.

Moeda funcional
A Sociedade e suas controladas definiram o Real como sua moeda funcional.
Classificacéo entre circulante e ndo circulante

Os direitos realizaveis e as obrigacOes exigiveis ap0s os doze meses da data do balango séao
considerados como néo circulante.

Dividendos

A proposta de distribuicdo de dividendos efetuada pela Administracdo da Sociedade que estiver dentro
da parcela equivalente aos dividendos minimos obrigatdrios é registrada como passivo na rubrica
“Dividendos propostos” por ser considerada como uma obrigag@o legal prevista no Estatuto Social da
Sociedade; sendo seus efeitos divulgados na nota explicativa n® 17.4. Os dividendos superiores a esse
limite sdo destacados em conta especifica no patriménio liquido denominada “Proposta de distribuicéo
de dividendos adicionais”.

Apresentagdo de informacdes por segmento

As informagfes por segmentos operacionais sdo apresentadas de modo consistente com a forma pela
qual a Sociedade analisa suas opera¢Bes. As decises operacionais de investimento sdo realizadas
através do Comité de Investimentos da Sociedade.

Demonstragdo do Valor Adicionado (“DVA”)

Essa demonstragdo tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Sociedade e suas controladas e
sua distribuicdo durante determinado periodo e é apresentada pela Sociedade e suas controladas,
conforme requerido pela legislagdo societdria brasileira e/ou pela CVM, como parte de suas
demonstragdes financeiras individuais e como informagdo suplementar as demonstracGes financeiras
consolidadas, aplicavel a entidades de incorporacdo imobiliaria no Brasil, como aprovado pelo CPC,
pela CVM e pelo CFC.

A DVA foi preparada com base em informagdes obtidas dos registros contébeis que servem de base de
preparacdo das demonstracdes financeiras e seguindo as disposi¢fes contidas no CPC 09 -
Demonstracdo do Valor Adicionado.

Demonstracdo de resultados abrangentes

N&o existem resultados abrangentes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 e, por
isso, a demonstracao de resultados abrangentes ndo esta sendo apresentada.

Normas e interpretaces novas e revisadas ja emitidas e ainda ndo adotadas

2.27.1 Pronunciamentos, interpretacOes e alteracdes de normas existentes em vigor em 31 de dezembro
de 2011 e que ndo tiveram impactos relevantes sobre as demonstragdes contébeis da Sociedade.

As interpretacOes e alteracfes das normas existentes a seguir foram editadas e estavam em vigor
em 31 de dezembro de 2011. Entretanto, ndo tiveram impactos relevantes sobre as
demonstragBes contabeis da Sociedade:

Melhorias nas IFRSs — 2010

Alteracdo de diversos pronunciamentos contabeis, sendo aplicavel a periodos anuais com inicio
em ou ap6s 1° de janeiro de 2011.
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AlteracGes ao IFRS 1 - Adocdo pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato
Financeiro

Isencdo limitada de divulgacfes comparativas da IFRS 7 para adotantes iniciais, sendo aplicavel
a periodos anuais com inicio em ou apds 1° de julho de 2010.

AlteracGes ao IAS 24 — Divulgaces de partes relacionadas

Divulgagdes de partes relacionadas, sendo aplicavel periodos anuais com inicio em ou ap6s 1°
de janeiro de 2011.

Alteragdes ao IFRIC 14 - Beneficios a Empregados

Pagamentos antecipados de exigéncia minima de financiamento, sendo aplicavel a periodos
anuais com inicio em ou apés 1° de janeiro de 2011.

AlteracOes ao IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentacdo

Classificagdo dos direitos de emissdo, sendo aplicavel a periodos anuais com inicio em ou apés
1° de fevereiro de 2010.

IFRIC 19 - Extingdo de Passivos Financeiros com Instrumentos Patrimoniais

Extingdo de passivos financeiros através de instrumentos patrimoniais, sendo aplicivel a
periodos anuais com inicio em ou apés 1° de julho de 2010.

2.27.2 Pronunciamentos, interpretacdes e alteragdes de normas existentes que ainda ndo estdo em vigor
e ndo foram adotadas antecipadamente pela Sociedade.

As normas e alteragdes das normas existentes a seguir foram publicadas e sdo obrigatérias para
os periodos anuais da Sociedade iniciados em ou apés 1° de julho de 2011. Todavia, ndo houve
adocdo antecipada dessas normas e alteraces de normas por parte da Sociedade.

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragéo

Conforme alterada em 2010, tem como principais exigéncias os instrumentos financeiros e é
aplicavel a periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2013.

AlteracGes ao IFRS 1 - Adocgédo pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato
Financeiro

Eliminagcdo de datas fixas para adotantes pela primeira vez das IFRSs, sendo aplicavel a
periodos anuais com inicio em ou apés 1° de julho de 2011.

Alteragdes ao IFRS 7 - Instrumentos Financeiros: Evidencia¢do

Divulgacdes - transferéncias de ativos Financeiros, sendo aplicavel a periodos anuais com inicio
em ou apo6s 1° de julho de 2011.

AlteracBes ao IAS 12 - Tributos sobre o Lucro

Impostos diferidos - recuperacdo dos ativos subjacentes quando o ativo é mensurado pelo
modelo de valor justo de acordo com a IAS 40, sendo aplicavel a periodos anuais com inicio em
ou apos 1° de janeiro de 2012.

IAS 28 - Investimentos em Coligadas Entidades com Controle Compartilhado

Revisdo em 2011 do IAS 28 incluindo as alteracdes introduzidas pelos IFRSs 10, 11 e 12, sendo
aplicavel aos exercicios com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2013.

IAS 27 - Demonstracfes Financeiras Separadas

28



Brookfield Incorporag@es S.A. e Controladas

Revisado em 2011, se referem aos requerimentos do IAS 27 relacionados as demonstracGes
financeiras consolidadas sdo substituidos pelo IFRS 10. Requerimentos para demonstracdes
financeiras separadas sdo mantidos, sendo aplicavel aos exercicios com inicio em ou ap6s 1° de
janeiro de 2013.

IFRS 10 - Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Substituiu o IAS 27 em relagdo aos requerimentos aplicaveis as demonstragdes financeiras
consolidadas e a SIC 12. O IFRS 10 determinou um Unico modelo de consolidacdo baseado em
controle, independentemente da natureza do investimento, sendo aplicivel aos exercicios com
inicio em ou ap6s 1° de janeiro de 2013.

IFRS 11 - Contratos Compartilhados

Eliminou o modelo de consolidacdo proporcional para as entidades com controle compartilhado,
mantendo apenas 0 modelo pelo método da equivaléncia patrimonial. Eliminou também o
conceito de “ativos com controle compartilhado”, mantendo apenas “operacdes com controle
compartilhado” e “entidades com controle compartilhado”, sendo aplicavel aos exercicios com
inicio em ou apos 1° de janeiro de 2013.

IFRS 12 - Divulgagdes de Participagdes em Outras Entidades

Expande os requerimentos de divulgacdo das entidades que sdo ou ndo consolidadas na quais as
entidades possuem influéncia, sendo aplicavel aos exercicios com inicio em ou apds 1° de
janeiro de 2013.

IFRS 13 - Mensuracdes ao Valor Justo

Substitui e consolida todas as orientagBes e requerimentos relacionados a mensuragéo ao valor
justo contidos nos demais pronunciamentos das IFRSs em um Unico pronunciamento. A IFRS
13 define valor justo, orienta como determinar o valor justo e os requerimentos de divulgacao
relacionados a mensuracdo do valor justo. Entretanto, ela ndo introduz nenhum novo
requerimento ou alteracdo com relacdo aos itens que devem ser mensurados ao valor justo, os
quais permanecem nos pronunciamentos originais, sendo aplicavel aos exercicios com inicio em
ou apos 1° de janeiro de 2013.

Alteragdes ao IAS 19 - Beneficios aos Empregados

Eliminacdo do enfoque do corredor (“corridor approach”), sendo os ganhos ou perdas atuariais
reconhecidos como outros resultados abrangentes para os planos de pensdo e ao resultado para
os demais beneficios de longo prazo, quando incorridos, entre outras alteracfes, sendo aplicavel
aos exercicios com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2013.

AlteracGes ao IAS 1 - Apresentacdo das Demonstrac¢des Financeiras

Introduz o requerimento de que os itens registrados em outros resultados abrangentes sejam
segregados e totalizados entre itens que sdo e 0s que ndo sdo posteriormente reclassificados para
lucros e perdas, sendo aplicavel aos exercicios com inicio em ou ap6s 1° de janeiro de 2013.

Considerando as atuais operacdes da Sociedade e de suas controladas, a Administragdo ndo espera que
essas novas normas, interpretacdes e alteracBes tenham um efeito relevante sobre as demonstracGes
contabeis a partir de sua adogao.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (‘CPC’) ainda ndo editou os respectivos pronunciamentos e
modifica¢des correlacionados as IFRSs novas e revisadas apresentadas anteriormente. Em decorréncia
do compromisso do CPC e da Comissao de Valores Mobilidrios (‘CVM’) de manter atualizado o
conjunto de normas emitidas com base nas atualizacGes feitas pelo International Accounting Standards
Board - IASB, € esperado que esses pronunciamentos e modificacdes sejam editados pelo CPC e
aprovados pela CVM até a data de sua aplicagdo obrigatoria.
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2.28. ReclassificacOes

As seguintes reclassificacfes foram efetuadas nas demonstracdes financeiras referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010, apresentadas para fins de comparagéo:

i. O valor de R$ 116.467 referente a Adiantamento de Clientes foi reclassificado no nota explicativa
13, da rubrica "Recebimento de Clientes" para "Obrigacfes por Permutas".

ii. O balanco patrimonial da controladora em 31 de dezembro de 2010, apresentado para fins de
comparacdo, foi reclassificado para refletir os dividendos minimos obrigatérios a receber propostos
pela Administragdo de determinadas controladas da Sociedade. Consequentemente, a rubrica outros
ativos financeiros foi aumentada e a rubrica investimentos foi reduzida, no montante de R$80.696,
no balango patrimonial da controladora, em 31 de dezembro de 2010, apresentados para fins de
comparacgdo nestas demonstracdes financeiras.

PRINCIPAIS JULGAMENTOS CONTABEIS E FONTES DE INCERTEZAS NAS ESTIMATIVAS

Na aplicacdo das politicas contdbeis da Sociedade e suas controladas descritas na nota explicativa n° 2, a
Administracio deve fazer julgamentos e elaborar estimativas a respeito dos valores contabeis dos ativos e
passivos que ndo sdo facilmente obtidos de outras fontes. As estimativas e as respectivas premissas estdo
baseadas na experiéncia historica e em outros fatores considerados relevantes. Os resultados efetivos podem
diferir dessas estimativas.

As estimativas e premissas subjacentes sdo revisadas continuamente. Os efeitos decorrentes das revisoes feitas
as estimativas contabeis sdo reconhecidos no periodo em que as estimativas sdo revistas, se a revisao afetar
apenas este periodo, ou também em periodos posteriores se a revisdo afetar tanto o periodo presente como
periodos futuros.

3.1.

Principais julgamentos na aplicacéo das politicas contabeis

A seguir sdo apresentados os principais julgamentos, exceto aqueles que envolvem estimativas (vide
nota explicativa n° 3.2), efetuados pela Administracdo durante o processo de aplicacdo das politicas
contébeis da Sociedade e suas controladas e que mais afetam significativamente os valores reconhecidos
nas demonstracGes financeiras.

3.1.1.

Contabilizacdo das operacGes envolvendo os recebiveis da Sociedade e suas controladas

A nota explicativa n® 2.16.7 descreve que a Sociedade e suas controladas realizam operagdes
utilizando seus recebiveis oriundos da venda de unidades imobiliarias a clientes.

Entre as operacdes que a Sociedade e suas controladas realizaram ao longo dos Ultimos anos,
podemos destacar quatro tipos de operaces:

o  Empréstimos com garantia de recebiveis;

e  Venda de recebiveis;

e Venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) lastreados em recebiveis de
unidades cujos empreendimentos ja foram entregues;

e Venda de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) lastreados em recebiveis de
unidades cujos empreendimentos estdo em construcéo.

Para fazer esse julgamento, a Administracdo levou em consideragdo o critério detalhado de
baixa de recebiveis oriunda da venda de tais recebiveis descrito na OCPC 01 aprovado pela
Deliberagdo 561 da CVM, de 17 de dezembro de 2008, alterado pela Deliberacéo 624 da CVM
de 28 de janeiro de 2010, em particular, que as operagdes de cessdo de recebiveis imobiliarios
devem ser contabilizadas e divulgadas de acordo com sua esséncia e realidade econémica.
Apds a andlise criteriosa, de cada uma das formas de venda de recebiveis efetuadas pela
Sociedade e suas controladas, a Administragdo concluiu sobre a préatica contabil a adotar em
cada um dos casos que esta descrita na nota explicativa n® 2.16.7.
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3.2

Principais fontes de incertezas nas estimativas

A preparacdo das demonstracdes financeiras requer que a Administracdo da Sociedade e de suas
controladas se baseie em estimativas e julgamentos para o registro de certas transacdes que afetem os
ativos e passivos, receitas e despesas. Os resultados finais dessas transac@es e informac@es, quando de
sua efetiva realizacdo em periodos subsequentes, podem diferir dessas estimativas. As principais
estimativas utilizadas referem-se a:

3.2.1.

3.2.2.

3.2.3.

3.2.4.

3.2.5.

Reconhecimento de receita, recebiveis e estogue dos projetos em desenvolvimento de
incorporacdo imobiliaria

Conforme descrito na nota explicativa n> 2.5, a porcentagem dos custos incorridos utilizada
para 0 reconhecimento da receita e contas a receber de unidades vendidas em construcdo ou
formacdo do estoque das unidades ndo vendidas em construcdo é medida em relacdo a custos
orcados totais. O célculo dos custos orcados totais exige que a Administracdo estime os custos
dos materiais, da médo de obra e de financiamento, entre outros necessarios para a construcao
das unidades imobiliarias.

Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa

Conforme descrito na nota explicativa n® 2.16.4.1, a provisdo para créditos de liquidagdo
duvidosa é constituida para levar o contas a receber de clientes a seu valor de recuperagdo, com
base na andlise individual dos recebiveis. Quando um cliente se torna inadimplente, uma vez
que as unidades imobiliarias vendidas sdo dadas em garantia do préprio contas a receber de
clientes, o saldo devedor total da unidade é comparado com a melhor estimativa do valor de
mercado da unidade deduzidos os custos para recuperagdo e venda. Uma provisdo para créditos
de liquidagdo duvidosa é entdo constituida nos casos em que o saldo devedor total é maior que
o valor liquido dado em garantia.

Reducédo ao valor recuperavel do agio

Para determinar se o &gio apresenta reducdo em seu valor recuperével é necessario fazer
estimativa do valor em uso das unidades geradoras de caixa para as quais o agio foi alocado. O
calculo do valor em uso exige que a Administracao estime os fluxos de caixa futuros esperados
oriundos das unidades geradoras de caixa e uma taxa de desconto adequada para que o valor
presente seja calculado.

O valor contabil do 4gio em 31 de dezembro de 2011 era de R$ 437.401 (31 de dezembro de
2010 era de R$ 437.401) ndo sendo identificada perda por reducéo ao valor recuperavel.

Vida atil dos bens do imobilizado

Conforme descrito na nota explicativa n°® 2.10, a Sociedade e suas controladas revisam a vida
atil estimada dos bens do imobilizado anualmente no final de cada periodo de relatdrio.

Avaliacdo de instrumentos financeiros

Conforme descrito na nota explicativa n® 26, os valores justos dos instrumentos financeiros
com cotagdo publica sdo baseados nos precos atuais de negociagdo. Para os ativos financeiros
sem mercado ativo ou cotagdo publica, o valor justo é estabelecido através de técnicas de
avaliagdo. Essas técnicas incluem o uso de operacles recentes contratadas com terceiros, a
referéncia a outros instrumentos que sdo substancialmente similares, a andlise de fluxos de
caixa descontados e os modelos de precificagdo que fazem o maior uso possivel de
informacdes geradas pelo mercado e contam 0 minimo possivel com informacdes geradas pela
Administracdo da propria Sociedade e suas controladas. A nota explicativa n® 26 oferece
informacdes detalhadas sobre as principais premissas utilizadas na determinagdo do valor justo
de instrumentos financeiros, bem como a anélise de sensibilidade dessas premissas.

A Administragdo acredita que as técnicas de avaliagdo selecionadas e as premissas utilizadas
sdo adequadas para a determinacdo do valor justo dos instrumentos financeiros.
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3.2.6. Avaliacdo de provisdes relacionados a processos judiciais

A Sociedade e suas controladas reconhecem provisdo para obrigacdes tributarias, civeis e
trabalhistas, conforme descrito na nota explicativa n°® 15. A avaliacdo do valor possivel dos
processos judiciais, assim como, da probabilidade de perda inclui a avaliacdo das evidéncias
disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos
tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados
externos. As provisdes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteracBes nas
circunstancias, tais como prazo de prescrigdo aplicavel, conclusdes de inspecoes fiscais ou
exposicBes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.

3.2.7. Beneficios de Aposentadoria

O custo de planos de aposentadoria com beneficios definidos pos-emprego e o valor presente
da obrigacdo de aposentadoria sdo determinados utilizando métodos de avaliacdo atuarial. A
avaliacdo atuarial envolve o0 uso de premissas sobre as taxas de desconto, taxas de retorno de
ativos esperadas, aumentos salariais futuros, taxas de mortalidade e aumentos futuros de
beneficios de aposentadorias e pensdes. A obrigacdo de beneficio definido é altamente sensivel
a mudancgas nessas premissas. Todas as premissas sdo revisadas a cada data-base. Ao
determinar a taxa de desconto adequada, a Administracdo considera as taxas de juros livres de
risco. A taxa de mortalidade se baseia em tdbuas de mortalidade disponiveis no pais. Aumentos
futuros de salérios, de beneficios de aposentadoria e de pensdo se baseiam nas taxas de inflacdo
futuras esperadas para o pais. Para mais detalhes sobre as premissas utilizadas, vide nota
explicativa n° 25.

3.2.8. Transacdes com Pagamentos Baseados em Acbes

A Sociedade e suas controladas mensuram o custo de transa¢des liquidadas com a¢des com
funcionarios baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A
estimativa do valor justo dos pagamentos com base em ag¢des requer a determinagdo do modelo
de avaliagdo mais adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, 0 que depende dos
termos e condi¢Bes da concessdo. Isso requer também a determinacdo dos dados mais
adequados para o modelo de avaliacdo, incluindo a vida esperada da opg¢do, volatilidade e
rendimento de dividendos e correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados
para estimar o valor justo dos pagamentos baseados em acBes sdo divulgados na nota
explicativa n® 27.1.2.

4.  CAIXAE EQUIVALENTES DE CAIXA
As aplicaces financeiras sdo de liquidez imediata, sem caréncia e para as quais inexistem multas ou quaisquer

outras restricdes para seu resgate imediato. O saldo da conta “Caixa e equivalentes de caixa” estd composto da
seguinte forma:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Total de caixa e depdsitos bancarios 566 376 173.708 232.077
Equivalentes de caixa avaliados ao valor justo por
meio do resultado
Cerificados de depdsitos bancéarios pés-fixados
(CDB - p0s) (a) 274 - 381.213
Operagdes compromissadas em debéntures (b) - - 12.121 -
Outros - - 14.849 -
Total de equivalentes de caixa 274 - 408.183 -
Total de caixa e equivalentes de caixa 840 376 581.891 232.077
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(@) A Sociedade e suas controladas possuem CDB - pos fixados que rendem uma taxa efetiva média de
100,5% do CDI em 31 de dezembro de 2011.

(b) As operacbes compromissadas em debéntures possuem uma taxa de média ponderada de 100,0% do CDI
em 31 de dezembro de 2011.

Os saldos de equivalentes de caixa mensurados ao valor justo por meio do resultado se enquadram na categoria
de nivel 2 correspondente ao grau observavel do valor justo.

5. APLICAGOES FINANCEIRAS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Aplicac@es financeiras restritas avaliadas ao valor justo por
meio do resultado
Aplicac@es financeiras restritas (a)
CDB-p6s - - 271.089  230.590
Debéntures - - 105.855 -
Aplicacbes financeiras avaliadas ao valor justo por meio do
resultado
Cerificados de depdsitos bancéarios pés-fixados (CDB —
pos) (b) - 1.474 - 175.869
Operagdes compromissadas em debéntures (c) - - - 141976
Outros - - - 33.860
Total de aplicagdes financeiras - 1.474 376.944 582.295

1.474 146.979  582.295
- 229.965 -
1.474 376.944  582.295

Circulante
N&o Circulante
Total de aplica¢des financeiras

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Certificados de Potencial Adicional de Construgdo
- CEPAC (d) - - 7.235 19.854
- - 7.235 19.854
Creditos referentes a operagdes de securitizacao (e) - - 308.616  189.915
Depositos judiciais (f) 6 - 73.957 73.838
Adiantamento a fornecedores 207 837 125.375 53.240
Adiantamento para aquisi¢do de terrenos - - 74.967 56.500
Outros 33.305 306 37.019 72.312
33.518 1.143 619.934  445.805
Saldos a receber de partes relacionadas (g) 1.104.703 1.382.607 21.694 43.452
1.104.703 1.382.607 21.694 43.452
Total de outros ativos financeiros 1.138.221 1.383.750 648.863  509.111
Circulante 152.390  115.278 422.163  235.502
Né&o circulante 985.831 1.268.472 226.700  273.609
Total de outros ativos financeiros 1.138.221 1.383.750 648.863  509.111

Total de aplica¢des financeiras e outros ativos financeiros 1.138.221 1.385.224 1.025.807 1.091.406

(&) O montante de aplicacGes financeiras restritas no consolidado refere-se a opera¢6es compromissadas em
debéntures e CDB-pds fixados. Em 31 de dezembro de 2011, as aplicagBes financeiras restritas
compromissadas em debéntures possuem uma taxa efetiva média de 100,0% do CDI (100,6% do CDI em
31 de dezembro de 2010). As aplicacOes financeiras em CDB-pds fixados possuem uma taxa de média
ponderada de 100,6% do CDI a.a.. (100,6% do CDI a.a. em 31 de dezembro de 2010). O saldo de R$
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271.091 ¢é referente a recursos vinculadas a construgdo de determinados empreendimentos construidos
pela Sociedade e com prazos estipulados de finalizacdo até o ano de 2014. O saldo de R$ 105.853 ¢
referente a um empréstimo de giro com garantia vinculadas, para o qual esta sendo aguardado o registro
dos contratos para a liberacéo da restricdo dos recursos.

A Sociedade e suas controladas possuiam CDB - p6s que rendiam uma taxa efetiva média de 100,5% do
CDI em 31 de dezembro de 2010.

As operagGes compromissadas em debéntures possuiam uma taxa de média ponderada de 100,0% do CDI
em 31 de dezembro de 2010.

Referem-se a valores mobiliarios emitidos pela Prefeitura do Municipio de Sdo Paulo, utilizados como
meio de pagamento de contrapartida para a outorga de direito urbanistico adicional dentro do perimetro de
uma operac¢do urbana consorciada.

Em 09 de setembro de 2009, a Sociedade e suas controladas realizaram a distribuicdo de certificados de
recebiveis imobiliarios lastreados em créditos imobiliarios decorrentes de contratos de compra e venda ou
promessas de compra e venda cedidos pela Sociedade ou suas controladas. Os certificados seniores foram
vendidos a investidores enquanto os certificados subordinados foram retidos pela Sociedade e suas
controladas e seu valor atualizado é de R$ 10.202.

Em 11 de agosto de 2010, foi finalizada a emisséo de certificados de recebiveis imobiliérios lastreados em
créditos imobiliarios cedidos pela Sociedade ou suas controladas em duas séries. Em valores atuais, R$
92.542 referem-se a CCB classificada como empréstimo de capital de giro, R$ 50.208 referem-se a outros
passivos e R$ 53.335 referem-se a outros ativos.

Em 29 de dezembro de 2010, foi finalizada a distribuicdo de certificados de recebiveis imobiliarios
lastreados em créditos imobiliarios decorrentes de contratos de compra e venda ou promessas de compra e
venda cedidos pela Sociedade ou suas controladas. Estes certificados foram emitidos em duas séries, 0s
certificados seniores foram vendidos a investidores enquanto os certificados subordinados foram retidos
pela Sociedade e suas controladas. O valor atualizado em outros ativos é de R$ 3.256.

Em 30 de dezembro de 2010, foi finalizada a distribui¢do, em duas séries, de certificados de recebiveis
imobiliérios lastreados em créditos imobilidrios decorrentes de contratos de compra e venda ou promessas
de compra e venda cedidos pela Sociedade ou suas controladas. Em valores atuais, R$ 8.233 sédo
referentes & CCB classificada como empréstimo de capital de giro, R$ 87.276 sdo referentes a outros
passivos e R$ 10.128 sdo referentes a outros ativos.

Em 30 de dezembro de 2010, foi finalizada a distribui¢do, em duas séries, de certificados de recebiveis
imobiliarios lastreados em créditos imobiliarios decorrentes de contratos de compra e venda ou promessas
de compra e venda cedidos pela Sociedade ou suas controladas. Em valores atuais, R$ 149.875 referem-se
a CCB classificada como empréstimo de capital de giro, R$ 70.858 referem-se a outros passivos e R$
32.036 referem-se a outros ativos.

Em 30 de setembro de 2011, foi finalizada a distribuicdo de certificados de recebiveis imabiliarios
lastreados em créditos imobiliérios decorrentes de contratos de compra e venda ou promessas de compra e
venda cedidos pela Sociedade ou suas controladas, emitidos em duas séries. Em valores atualizados, R$
101.536 referem-se a outros passivos e R$ 14.828 referem-se a outros ativos.

Em 23 de dezembro de 2011, foi liquidada uma operagéo de Cessdo de carteira de recebiveis, decorrentes
de contratos de compra e venda ou promessas de compra e venda cedidos pela Sociedade ou suas
controladas, em valores atualizados de R$ 164.119.

Os depdsitos judiciais sdo pagamentos efetuados ligados a processos judiciais existentes. Os depdsitos
judiciais relativos a causas fiscais sdo atualizados Taxa Referencial - TR e pela Taxa do Sistema Especial
de Liquidacdo e Custodia - SELIC, conforme legislacdo vigente e os relativos a causas civeis e
trabalhistas sdo atualizados monetariamente pela TR, conforme legislacéo vigente.

O saldo do consolidado refere-se a empréstimos entre a Brookfield Sdo Paulo e as suas controladas em
conjunto onde se efetua consolidacdo proporcional a participacdo total detida no capital social da
respectiva controlada em conjunto Company Real Park Loteamentos S.A., Bella Colbnia
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6.

Empreendimentos Imobiliarios Ltda., Espaco e Vida Jundiai Empreendimentos Imobiliarios Ltda.,
Company Sergio Porto Loteamentos Ltda., Helbaaco Empreendimentos Imobiliarios Ltda., SCP Helbor
Infinite, PB Desenvolvimento Imobiliario Ltda., Horizon 11 Participa¢des Ltda., Brookfield SAB L’adress
Empreendimento Imobiliario S.A., Fibra Brookfield FM Empreendimentos Imobiliarios Ltda, Brookfield
QOPP 3 Empreendimentos Imobiliarios Ltda, Brookfield QOPP 2 Empreendimentos Imobilirios Ltda e
Brookfield QOPP Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Adicionalmente encontram-se registrados nesta rubrica da controladora o montante de R$ 118.880
referente a dividendos a receber, conforme descrito na nota 28.

Os saldos de aplicacBes financeiras mensuradas ao valor justo por meio do resultado se enquadram na
categoria de nivel 2 correspondente ao grau observavel do valor justo.

CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)
2011 2010

Contas a receber de clientes
Construgdes em curso (a) 2.655.583 2.118.748
Unidades concluidas (b) 1.128.266 918.740
Servigos medidos () 90.553 85.168
Ajuste a valor presente (d) (91.982) (55.633)
Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa (e) (41.461) (34.943)
3.740.959 3.032.080
Circulante 1.439.779 1.103.084
Né&o circulante 2.301.180 1.928.996
3.740.959 3.032.080

(@) O principal é atualizado monetariamente, em sua maior parte, com base no indice de Custo da

(b)

(©

(d)

©)

Construcdo de Sdo Paulo (ICC-SP), no indice de Custo da Construcéo do Rio de Janeiro (ICC-RJ)
ou no Indice Nacional de Custo da Construgdo (INCC).

Ap6s o término dos empreendimentos, o saldo devido pelos clientes, em sua maioria, deve ser
pago a vista com recursos proprios ou através da obtencdo pelo cliente de um financiamento
bancario. A maior parte do saldo de contas a receber de empreendimentos cujas unidades ja foram
concluidas é de clientes em processo de obten¢do de financiamento junto & institui¢des financeiras.
Em alguns casos, as controladas da Sociedade financiam até 80% do preco de venda das unidades
para clientes, quando estas sdo entregues. As contas a receber geralmente sdo atualizadas
monetariamente pela variagdo do IGP-M, acrescida de juros de 12% ao ano.

Referem-se, preponderantemente, a saldos a receber decorrentes de medigBes efetuadas de acordo
com o progresso fisico das obras e medicio de servigos. As contas a receber sdo atualizadas
mensalmente com base na variacdo do INCC. No caso de saldos a receber de cooperativas, a partir
da entrega das unidades aos cooperados, as contas a receber sdo atualizadas pela variacdo do
INCC, acrescido de juros de 1% a.m., de acordo com o estabelecido em cada contrato com as
cooperativas.

O efeito do ajuste a valor presente no resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, é
de uma reducdo na receita de incorporacdo e vendas imobiliarias de R$ 36.349 (reducdo na receita
de incorporacdo e vendas imobilidrias de R$ 12.925 no exercicio findo em 31 de dezembro de
2010), conforme préaticas contabeis descritas na nota explicativa n°2.20.

A provisdo para créditos de liquida¢do duvidosa é constituida com base na andlise individual dos
recebiveis. Quando um cliente se torna inadimplente, uma vez que as unidades imobiliérias
vendidas sdo dadas em garantia do proprio contas a receber, o saldo devedor total da unidade é
comparado com a melhor estimativa do valor de mercado da unidade deduzidos os custos para
recuperacdo e venda. Uma provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa € entdo constituida nos
casos em que, o saldo devedor total é maior que o valor liquido dado em garantia. Abaixo é
demonstrada a movimentagdo ocorrida no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011:
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Consolidado
(IFRS e BR GAAP)
2011
Saldo Inicial 34.943
Adicdes 17.827
Baixas (11.309)
Saldo Final 41.461

A atualizacdo monetéria e os juros sobre os saldos das contas a receber de clientes sobre unidades
concluidas e entregues séo classificadas como receita de incorporacdo e vendas. Totalizaram no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 uma receita de R$ 201.803 (31 de dezembro de 2010
— uma receita de R$ 115.307).

A atualizacdo monetaria e os juros sobre 0s empréstimos obtidos, exclusivamente, com a entrega
das contas a receber de clientes em garantia estdo sendo classificados como custos de
incorporacgdes e vendas imobiliarias, totalizando no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
juros no montante de R$ 110.242 e uma variagdo monetaria no montante de R$ 39.221 totalizando
uma despesa de R$ 149.463 (31 de dezembro de 2010 juros devedores no valor de R$ 9.694 e uma
variagdo monetaria credora de R$ 67.643 totalizando uma despesa de R$ 57.949).

O saldo de contas a receber possui a sequinte expectativa de recebimento:

Consolidado

(IFRS e BR GAAP)

2011 2010
2011 - 1.809.222
2012 2.264.820 1.421.260
2013 2.340.902 1.137.864
2014 1.743.159 595.680
2015 397.629 346.720
Ap6s 2015 133.754 201.583
Total de contas a receber 6.880.264 5.512.329
Receitas ndo reconhecidas (*) (3.139.305) (2.480.249)
Total de recebiveis contabilizados 3.740.959 3.032.080

(*) As receitas ndo reconhecidas sdo referentes aos projetos em construgdo, cujos percentuais de

construcdo ndo atingiram os limites definidos pela OCPC 01 (vide nota explicativa n° 2.5.1).

N&o h& cliente que representa mais de 5% do saldo total de contas a receber de clientes. A concentracdo
do risco de crédito é limitada porque a base de clientes é abrangente.

7. ESTOQUES DE IMOVEIS A COMERCIALIZAR
Consolidado

(IFRS e BR GAAP)

2011 2010
Terrenos (a) 1.636.799 1.166.507
Unidades em construgéo 1.057.077 1.083.072
Unidades construidas 222.787 163.095
Total 2.916.663 2.412.674
Circulante 1.443.544 1.362.818
Nao circulante 1.473.119 1.049.856

2.916.663 2.412.674
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(@) O custo de terrenos mantidos para desenvolvimento inclui o preco de compra, bem como o0s custos
incorridos para a aquisicdo, que ndo exceda o valor de mercado. Os terrenos adquiridos a prazo foram
registrados em contrapartida no passivo nas rubricas “contas a pagar por aquisicdo de imdveis para
desenvolvimento” que estdo, em sua maior parte, indexados ao IGP-M e “adiantamentos de clientes”,
sendo os préprios terrenos parte da garantia. Os encargos financeiros decorrentes destes contas a pagar
sdo capitalizados ao custo dos terrenos quando um projeto estd em desenvolvimento, limitados as
despesas financeiras incorridas durante o periodo. Adicionalmente, foram alocados ao custo dos terrenos
nas demonstraces financeiras consolidadas, as parcelas ndo amortizadas referente as seguintes mais
valias:

e R$ 337.030 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 305.419 em 31 de dezembro de 2010) apurado na
aquisicao através de sua controlada Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A., de
100% do capital social da Brookfield Urbanismo Participa¢des Ltda., cuja denominacéo anterior era
Brascan Tamboré Holding Participagdes Ltda., sociedade de propdsito especifico, que detém,
indiretamente, ativos para o desenvolvimento urbano composto por um banco de terreno que
representa, aproximadamente, 5 milhdes de metros quadrados de area de terreno. Durante 0 ano de
2010 foi vendida uma parte dessa area, correspondente a 26.590 mil metros quadrados, originando a
amortizacdo de R$ 1.722. Durante o ano de 2011, foi vendida uma outra parte da é&rea,
correspondente a 37.547 mil metros quadrados, originando a amortizacdo de R$ 1.595. Abaixo, é
apresentada a movimentagdo ocorrida referente a essa mais valia:

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)

Saldos em 31 de dezembro de 2009 284.823
Ajuste a valor presente 22.318
Amortizacdo (1.722)

Saldos em 31 de dezembro de 2010 305.419
Ajuste a valor presente 33.206
Amortizagdo (1.595)

Saldos em 31 de dezembro de 2011 337.030

e Foi apurada na aquisicdo da Brookfield MB uma mais valia de R$ 167.365 cujo fundamento
econdmico estava baseado na diferenca do valor de mercado e de custo contébil do banco de terrenos
da MB. Esta mais valia foi realocada para a rubrica de “Estoques de imoveis a comercializar” nas
demonstragdes financeiras consolidadas, que é amortizada proporcionalmente a utilizagdo do banco de
terrenos e registrada nas demonstragdes do resultado na rubrica de “Custos de incorporaces e vendas
imobiliarias”. Abaixo, é apresentada a amortizagdo ocorrida para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2011 e de 2010:

Controladora (BR GAAP) /
Consolidado (IFRS e BR GAAP)

Saldos em 31 de dezembro de 2009 148.813
Amortizacéo (a) (29.519)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 119.294
Amortizacéo (a) 18.027
Saldos em 31 de dezembro de 2011 101.267

a) A mais valia alocada na rubrica de “Estoques de imoveis a comercializar” se encontra com o
mesmo reconhecimento proporcional do custo incorrido dos projetos que ja se encontram em
construgdo e como contrapartida registrada ao custo do projeto.

Conforme descrito na nota 1 ocorreu o pagamento referente a segunda parcela consoante com o
Instrumento Particular para Definicdo de Forma de Pagamento de Parcela Contratual e Outras
Avencas celebrado entre a Sociedade e o0s antigos proprietarios da Brookfield MB
Empreendimentos Imobiliarios S.A. Esse montante foi atualizado monetariamente e parte dessa
atualizacdo foi reconhecida como parte final da mais valia apurada no preco da aquisicéo, e
encontra-se registrado na rubrica de terrenos.
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8. |

O saldo de R$ 101.267, referente a mais valia, esta registrado como R$ 62.525 em terrenos e R$
38.742 em unidades em construgdo, no consolidado (em 31 de dezembro de 2010 R$ 119.294, sendo

R$ 44.378 em terrenos e R$ 74.916 em unidades em construgao).

O ajuste a valor presente no saldo de “Estoques de imoveis a comercializar” refere-se a parcela da
contrapartida do ajuste a valor presente das obrigacdes por compra de imoveis, conforme descrito na

nota explicativa n> 2.20

NVESTIMENTOS

A seguir, sdo apresentados os detalhes das principais controladas diretas da Sociedade no encerramento do

periodo:

Nome da controlada Local de constituicdo

Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A. Rio de janeiro

Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. Goiania
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobilirios S.A. Séo Paulo
Brascan Real Estate Financial Services S.A. Séo Paulo
Brookfield Empreendimentos Econdmicos S.A. Rio de Janeiro
Brascan Faria Lima SPE S.A. Séo Paulo

A Brookfield Empreendimentos Econémicos S.A. foi constituida em 2008, sob a denominacéo de Brascan RJ-
7 S.A.. Em 2010 foi utilizada na reestruturacdo necesséria a segregacdo dos empreendimentos voltados ao
segmento econdmico. A criacdo da Unidade Econémico foi uma das condigdes para a efetivagdo da parceria
entre a Sociedade e International Finance Corporation (IFC), no desenvolvimento de projetos no segmento

econdémico.

Todas as controladas tém como atividade a incorporacgdo imobiliéria, exceto quando Brascan Real Estate

Financial Services S.A. que tem como atividade servicos financeiros.

31 de dezembro de 2011
Numero de Lucro Participagio
acoes liquido e capital

detidas pela (prejuizo)  Patrimonio Capital votante Equivaléncia
Sociedade investida Sociedade (*) do exercicio  liquido social  detidos - % Investimentos patrimonial
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos
Imobiliarios S.A. 387.016 60.888 1.257.966 644.064 100,0% 1.257.966 60.888
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. 24.654 222.678 632.429 225.591 100,0% 632.429 222.678
Brookfield S&o Paulo Empreendimentos
Imobiliarios S.A. 72.006 8.025  290.992 249.000 100,0% 290.992 8.025
Brascan Real Estate Financial Services S.A. 4.337 (4.767) (99) 4.337 100,0% (99) (4.767)
Brascan Faria Lima SPE S.A. 1.134 21.174 163.754 143.486 100,0% 163.754 21.174
Brookfield Empreendimentos Econémicos S.A. 273.152 12.084 83.859 66.215 100,0% 83.859 12.084

2.428.901 320.082
Agios (vide nota explicativa 10.1) 437.401 -
AFAC 443.760 -
Total 3.310.062 320.082
31 de dezembro de 2010
NUmero de Lucro Participacdo
acoes liquido e capital

detidas pela  (prejuizo) Patrimdnio Capital votante Equivaléncia
Sociedade investida Sociedade (*) do exercicio  liquido social  detidos - % Investimentos patrimonial
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos
Imobiliarios S.A. 387.016 123.418 1.211.674 697.869 100,0% 1.211.674 123.418
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. 24.654 87.898 460.156 225.591 100,0% 460.156 87.898
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios
S.A 72.006 63.694  283.299 249.000 100,0% 283.299 63.694
Brascan Real Estate Financial Services S.A. 4.337 4) 4,667  4.337 100,0% 4.667 4)
Brascan Faria Lima SPE S.A. 1 83.074  205.961 143.099 100,0% 205.961 83.074

2.165.757 358.080

Agios (vide nota explicativa 10.1) 437.401 -
AFAC 387 -
Total 2.603.545 358.080

(*) Todas as agdes sdo ordinarias.
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A movimentacdo dos investimentos em controladas, apresentado nas demonstra¢des financeiras individuais, é

como segue:

Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios
SA
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Brookfield S&o Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Brascan Real Estate Financial Services S.A.
Brascan Faria Lima SPE S.A.

Brookfield Empreendimentos Econémicos S.A.
Saldo em 31 de dezembro de 2011

Saldo em 31 de dezembro de 2010

31/12/2010 Aumento de

Resultado de
Amortizagdo equivaléncia 31/12/2011

Saldo Inicial ~ capital da mais valia patrimonial Dividendos Saldo Final
1.211.673 - - 60.888  (14.595)  1.257.966
459.320 - (40.226) 222.678 (9.343) 632.429
284.134 - - 8.025 (1.167) 290.992
4.668 - - (4.767) - (99)
205.962 1.133 - 21.174  (64.515) 163.754

- 74.623 - 12.084 (2.848) 83.859

2.165.757 75.756 (40.226) 320.082 (92.468) 2.428.901
1.772.732 97.513 (29.519) 358.080 (33.049) 2.165.757

Nenhum investimento em controlada apresenta indicativos de perda ou reducdo ao valor recuperdvel em 31 de

dezembro de 2011.

As principais informagdes relativas as demonstrac@es financeiras das principais controladas sdo demonstradas como

segue:

Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A.
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A.
Brascan Real Estate Financial Services S.A.

Brascan Faria Lima SPE S.A.

Brookfield Empreendimentos Econémicos S.A.

Saldo em 31 de dezembro de 2011

Saldo em 31 de dezembro de 2010

Ativos Ativos nao Passivos Passivos ndo Receitas

circulantes circulantes circulantes circulantes liguidas
2.542.929 387.030 (264.144) (649.479)  (1.085.797)
705.294 2.130.143 (962.273)  (1.246.593)  (1.141.691)
700.875 2.220.825 (694.518)  (1.936.193)  (1.382.640)
4,727 - (8) (4.818) 6
125.174 167518 (48.291) (80.647) (65.570)
180.014 181.638 (146.495) (131.299) (117.145)
4.259.013 5.087.154 (2.115.729)  (4.049.029)  (3.792.837)

3.289.444 4.406.329 1.700.781 3.748.154 3.388.602

No balango consolidado, o saldo no montante de R$ 44.380, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
refere-se a valores aportados pela sociedade e suas controladas, nas empresas controladas em conjunto, onde o
parceiro ainda ndo efetuou o aporte referente a sua participagéo.

9. IMOBILIZADO

Valores contabeis de:
Moveis e utensilios
Equipamentos
Instalagdes
Veiculos
Edificios
Terrenos
Estandes de vendas ()
Outros

Consolidado

(IFRS e BR GAAP)
2011 2010
2.908 2.819
18.401 4,774
2.883 1.727
4.391 2.904
433 7.200
- 465
38.619 31.794
4.938 582
72.573 52.265

(&) Os gastos com a construcdo dos estandes de vendas e do apartamento modelo séo capitalizados apenas
quando a expectativa de vida Gtil-econdmica for superior a um ano e depreciados de acordo com 0 prazo
de vida util-econdmica de 24 a 60 meses, de acordo com cada empreendimento, sendo baixados por
ocasido do término da comercializagdo ou demoligao.
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Consolidado (IFRS e BR GAAP)

Custo Méveis e Estandes
utensilios Equipamentos Instalagbes Veiculos Edificios Terrenos de vendas Qutros  Total

Saldo em 31/12/09 4.396 14.782 2.187 4,690 1.989 510 46.907 535 75.996
Movimento do periodo _ 645 606 467 811 5.816 (45) 26.043 1.266 35.609
Saldos em 31/12/10 5.041 15.388 2.654 5.501 7.805 465 72950 1.801 111.605
Movimento do periodo 398 15.930 1.447 2.134 (7.127) 465 30.985 9.024 52.326
Saldos em 31/12/11 5.439 31.318 4101  7.635 678 - 103935 10.825 163.931

Consolidado (IFRS e BR GAAP)

Depreciagdo acumulada e Méveis e Estandes

reducéo ao valor recuperavel utensilios Equipamentos Instalagbes Veiculos Edificios de vendas Outros Total
Saldo em 31/12/09 (1.822) (7.010) (461)  (1.630) (406)  (23.555) (401) (35.285)
Movimento do periodo (400) (3.604) (466) (967) (199) (17.601) (818) (24.055)
Saldo em 31/12/10 (2.222) (10.614) (927) (2.597) (605)  (41.156) (1.219) (59.340)
Movimento do periodo (308) (2.304) (283)  (648) 359 (24.161) (4.673) (32.018)
Saldo em 31/12/11 (2.530) (12.918) (1.210)  (3.245) (246)  (65.317) (5.892) (91.358)

Em 31 de dezembro de 2011, o valor de depreciacéo do imobilizado no resultado representava R$ 32.018 (R$
24.055 em 31 de dezembro de 2010). Desse saldo, R$ 24.161 sdo despesas com estandes de vendas e,
conforme determinado pelo OCPC 01, é contabilizado na rubrica de despesas com marketing e vendas (R$
17.601 em 31 de dezembro de 2010) e R$ 7.857 sdo despesas com depreciagdo dos outros ativos do
imobilizado (R$ 6.454 em 31 de dezembro de 2010).

9.1.

Perdas por reducdo ao valor recuperdvel reconhecidas no exercicio

Nenhum item do imobilizado apresenta problemas de recuperacéo ou reducdo ao valor recuperdvel no
encerramento do exercicio.

As taxas anuais utilizadas para depreciagéo do imobilizado s&o: veiculos — 20%, equipamentos e outras
instalagcbes — 10%, computadores — 20% e edificios — 4%. Os estandes de vendas e os gastos com
apartamento modelo sdo depreciados de acordo com o respectivo prazo de vida Util estimada destes
itens (entre 20% e 50% a.a.).

10. INTANGIVEL

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Valores contabeis de:
Agio - - 437.401  437.401
Software (a) 1.472 1.812 62.109 45.113
Outros 1.942 1.942

1.472 1812 501.452  484.456

(@ Referem-se, aos gastos incorridos com projetos em desenvolvimento e implementagdo de novos softwares.

Consolidado

(IFRS e BR GAAP)

2011 2010
Saldos no inicio do exercicio 484.456 215.972
Aquisicoes 20.657 35.971
Amortizagdes (a) (2.946) -
Acréscimos referente a Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. - 232.802
Alienac0es / baixas (715) (289)
Saldos no fim do exercicio 501.452 484.456
(@ De acordo com o CPC 04 - paragrafo 97, a amortizagdo deve ser iniciada a partir do momento em que o

ativo estiver disponivel para uso, ou seja, quando se encontrar no local e nas condi¢fes necessarias para
que possa funcionar da maneira pretendida pela Administracdo. Assim, baseado nesta fundamentagdo, a
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Administracdo considerou que o software estava pronto para amortizacdo a partir de 01 de janeiro de 2011.
Abaixo colocamos a movimentacdo da referida amortizacdo para o periodo findo em 31 de dezembro de
2011:
Consolidado
(IFRS e BR GAAP)

Saldos em 31 de dezembro de 2010 -

Amortizagdo (2.946)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 2.946

Em 31 de dezembro de 2011 nenhum item do intangivel apresenta problemas de recuperacgao ou reducéo ao
valor recuperével no encerramento do exercicio.

Em 12 de julho de 2010, a Sociedade e suas controladas iniciaram a utilizacdo do novo sistema de gestdo
corporativa integrado (SAP). A Administracdo avaliou a vida Gtil do referido ativo intangivel como definida e,
desta forma, 0 mesmo esta sendo amortizado em 10 anos utilizando-se a forma linear de amortizagcdo. O
método de amortizacdo a ser utilizado tende refletir o padrdo de consumo pela Sociedade e suas controladas
dos beneficios econdmicos futuros.

10.1  Alocacéo do agio as unidades geradoras de caixa

O 4gio foi alocado, para fins de teste de reducdo ao valor recuperavel, para as seguintes unidades
geradoras de caixa:

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)
2011 2010
Unidade de negdcios S&o Paulo 204.599 204.599
Unidade de negdcios Centro Oeste 232.802 232.802

437.401 437.401

Os detalhes referentes aos 4gios mencionados acima estdo descritos na nota explicativa n®1.

O é&gio com a fundamentagdo econémica de rentabilidade futura é composto, basicamente, pelo
beneficio das sinergias esperadas pela combinacdo das operagfes da adquirida com a adquirente,
considerando que o objetivo da Sociedade na aquisi¢do de empresas € seu crescimento na atividade de
incorporagdo e vendas imobiliarias no mercado brasileiro.

Unidade de Negécios Sao Paulo e Centro-Oeste

O valor recuperével destas unidades geradoras de caixa é determinado com base no célculo do valor em
uso utilizando as projec@es dos fluxos de caixa com base em or¢camento financeiro.

As principais premissas utilizadas na apuracdo do valor em uso da unidade geradora de caixa, efetuadas
para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, séo as seguintes:

Participacdo no mercado A participagcdo de mercado utilizada nas projeces refletem o historico de

orcada participacdo da Sociedade, a sua capacidade de crescimento, a expectativa
de crescimento destes mercados, assim como, a quantidade de projetos ja em
desenvolvimento pela empresa. A Administracdo acredita que o crescimento
anual planejado da participagdo de mercado para 0s préximos cinco anos é
razoavelmente alcancével.

Margem bruta orcada As margens brutas utilizadas refletem o portfolio de produtos em
desenvolvimento, os resultados obtidos no passado, assim como a
expectativa da Sociedade com relacdo a rentabilidade de seus projetos
futuros.

Taxa de crescimento Os fluxos de caixa posteriores ao periodo de 5 anos foram extrapolados a
uma taxa de crescimento anual constante compativel com o nivel de
crescimento esperado do mercado nacional.
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Taxa média de custo de A taxa média anual de custo de capital real utilizada nessas projecdes, antes
capital dos efeitos dos impostos, foi de 12,6%.

11. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Garantidos - ao custo amortizado

Empréstimos de construcdo (a) - - 891.811 657.867

Empréstimos de capital de giro (b) 182.750 212.456 1.194.284 742.133

Debéntures (c) 1.147.631 499.422 1.166.556 556.211

Empréstimo com garantia de recebiveis (d) - - - 40.746
Total de empréstimos com terceiros 1.330.381 711.878 3.252.651 1.996.957
Empréstimos de:

Partes relacionadas (e) 32.256 111.756 - -
Total de empréstimos com partes relacionadas 32.256 111.756 - -
Total 1.362.637 823.634 3.252.651 1.996.957
Circulante 164.128 130.005 713.259 554.105
Nao circulante 1.198.509 693.629 2.539.392 1.442.852

11.1. Resumo das caracteristicas dos emprestimos e financiamentos

(@)

(b)

Os empréstimos de construgdo referem-se a financiamentos obtidos para projetos imobiliérios
especificos. Em 31 de dezembro de 2011, os empréstimos sdo atualizados pela TR mais taxa de
juros de 8,3% a.a. a 13,0% a.a. (9,0% a 13,0% a.a. em 31 de dezembro de 2010) com taxa efetiva
média de 10,1% + TR em 31 de dezembro de 2011 (10,5% em 31 de dezembro de 2010). Em 31
de dezembro de 2011, os empréstimos possuem vencimentos até 2017 e sdo garantidos por
terrenos, recebiveis e benfeitorias daqueles projetos especificamente financiados.

Em 31 de dezembro de 2011, os empréstimos de capital de giro sdo atualizados, principalmente
pelo CDI mais taxas de juros entre 0,7% a.a. e 4,3% a.a. (CDI mais taxas de juros entre 0,7% a.a. e
4,2% a.a. em 31 de dezembro de 2010). A taxa efetiva média desses empréstimos, em 31 de
dezembro de 2011, é equivalente a 1,8% a.a + CDI (2,0% a.a + CDI em 31 de dezembro de 2010).
Em 31 de dezembro de 2011 este saldo é composto também por empréstimos com as seguintes
caracteristicas: IGP-M + 7,5% a.a. a 8,5% a.a. (TR + 11,0% a.a., IGP-M + 6,0% a.a. a 8,5% a.a.
em 31 de dezembro de 2010). Em 31 de dezembro de 2011, esses empréstimos possuem
vencimentos até 2019 e sdo garantidos por aval, cessdo fiduciaria e hipoteca de terreno.

Em 11 de agosto de 2010, foi finalizada a emissdo de certificados de recebiveis imobiliarios
totalizando R$ 158.591. Os certificados estdo lastreados em créditos imobiliarios cedidos por
controladas da Sociedade, decorrentes de Instrumentos Publicos ou Particulares de Promessa de
Compra e Venda de Imdvel, tendo sido emitidos em duas séries, sendo uma sénior no valor de R$
116.975 (R$ 75.697 referente a CCB, classificado como empréstimo de capital de giro, cujo valor
atualizado é de R$ 92.542) - ver nota explicativa n> 2.16.7.1.

Em 30 de dezembro de 2010, foi finalizada a distribuicdo de certificados de recebiveis imobiliarios
totalizando R$ 213.729. Estes certificados tiveram como lastro créditos imobiliarios decorrentes
de contratos de compra e venda ou promessas de compra e venda cedidos pela Sociedade ou suas
controladas. Estes certificados foram emitidos em duas séries, sendo uma sénior no valor de R$
181.669 (R$ 138.857 referente a CCB, cujo valor atualizado é de R$ 149.875).

Em 30 de dezembro de 2010, foi finalizada a distribui¢do de certificados de recebiveis imobiliarios

totalizando R$ 90.000. Estes certificados tiveram como lastro créditos imobiliarios decorrentes de
contratos de compra e venda ou promessas de compra e venda cedidos pela Sociedade ou suas
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controladas. Estes certificados foram emitidos em duas séries, sendo uma sénior no valor de R$
81.000 (R$ 7.231 referente & CCB, cujo valor atualizado é de R$ 8.233).

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foram finalizada certificados de recebiveis
imobiliarios, lastreados por cédulas de crédito bancério, com valor atualizado de R$ 187.022. A
remuneracdo destes certificados é composta pela variagdo acumulada da taxa DI, acrescida de
1,3% a.a..

Em 31 de dezembro de 2011, o valor de R$ 18.925 (R$ 56.789 em 31 de dezembro de 2010) do
saldo total de debéntures refere-se a uma emisséo de 7.500 debéntures simples pela subsidiaria
Brookfield Sao Paulo, ndo conversiveis em acdes, nominativas, escriturais, de espécie
quirografaria, em série Unica, com valor nominal de R$ 10 perfazendo um total de R$ 75.000 e
captados em 1° de junho de 2007. Estas debéntures tém prazo de 60 meses a contar da data de
emissdo, com vencimento final em 1° de junho de 2012. No procedimento de “bookbuilding” foi
definido que as debéntures terdo rendimento com taxa de juros a 108% da variacdo acumulada das
taxas médias didrias dos Depdésitos Interfinanceiros (taxa DI) de um dia. Durante o periodo
compreendido entre a data de emissdo até 1° de junho de 2010, os juros foram pagos
trimestralmente sem amortizacdo da divida. A partir desse periodo de caréncia, as debéntures estao
sendo amortizadas em 24 parcelas mensais, iguais e consecutivas, € 0S juros passaram a ser pagos
também mensalmente.

Em 1° de setembro de 2009, a Sociedade emitiu debénture simples, ndo conversivel em acdes, da
forma nominativa e escritural, em séria Gnica, em lote Unico e indivisivel, da espécie quirografaria,
com valor nominal unitario de R$ 100.000. As debéntures tem prazo de vencimento de 48 meses,
com vencimento fixado em 1° de setembro de 2013. Estas debéntures tem seu valor nominal
unitario atualizado a partir da data de emissdo pela variacdo acumulada do IPCA, acrescido de um
spread de 10,25% a.a. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo desta debénture é de R$ 117.519 (R$
110.229 em 31 de dezembro de 2010). A debénture foi subscrita por um Unico investidor
qualificado, o Fundo BTG Pactual Emissdes Primarias Fundo de Investimento Renda Fixa Crédito
Privado. Os recursos obtidos por meio desta emissdo sdo utilizados para formacdo de capital de
giro da Sociedade.

Em 1° de dezembro de 2009, a Sociedade aprovou registro de distribui¢cdo publica de debéntures
simples, ndo conversiveis em agdes em duas séries, perfazendo o montante total de R$ 300.000.
Foram exercidas as opg¢des para distribuicdo (i) de um lote suplementar de, aproximadamente, 2%
do total das debéntures inicialmente ofertadas, ou seja, equivalente a 606 debéntures; e (ii) de um
lote adicional de 20% do total das debéntures inicialmente ofertadas, ou seja, equivalente a 6.000
debéntures, sendo entdo subscritas e integralizadas 36.606 debéntures simples, ndo conversiveis
em acles, da espécie quirograféaria, em duas séries, todas nominativas e escriturais, com valor
nominal unitario de R$ 10 na data de emisséo, em, 15 de janeiro de 2010, da 22 emisséo publica,
perfazendo o montante total de R$ 366.060. A emissdo foi aprovada em reunido de Conselho de
Administracdo realizada em 18 de novembro de 2009 e possuem data de liquidacdo de 15 de
janeiro de 2014 na primeira série e 15 de janeiro de 2016 na segunda série. Em 31 de dezembro de
2011, o saldo desta debénture é de R$ 402.160 (R$ 389.193 em 31 de dezembro de 2010).

Em 03 de margo de 2011, a Sociedade aprovou a emissdo de 300.000 (trezentas mil) debéntures
simples, ndo conversiveis em agdes, em duas séries, todas nominativas e escriturais, perfazendo o
montante total de R$ 300.000. As debéntures foram emitidas em duas séries com as seguintes
condi¢Bes: (a) 150.000 (cento e cinquenta mil) debéntures da 1* Série, com amortizagdo de
principal no 36 e 48 més apds a data de emissdo, e juros remuneratérios equivalentes a taxa CDI
acrescido de 1,60% (um virgula sessenta por cento) ao ano; e (b) 150.000 (cento e cinquenta mil)
debéntures da 2% Série, com amortizacdo de principal no 48 e 60 més apds a data de emissdo, e
juros remuneratorios equivalentes a taxa CDI acrescido de 1,75% (um virgula setenta e cinco por
cento) ao ano. Estas debéntures somente poderdo ser negociadas entre investidores qualificados e
depois de decorridos noventa dias da respectiva subscricdo ou aquisi¢do, nos termos do artigo 13
da instrucdo CVM 476. O saldo destas debéntures, em 31 de dezembro de 2011, é de R$ 312.454.

Em 05 de agosto de 2011 foram emitidas 30.000 Debéntures, ndo conversiveis em agdes,
totalizando R$300.000 na data de emissdo. O numero de Debéntures alocado em cada uma das 2
séries foi definido de acordo com a demanda pelas Debéntures nos diferentes indices de
remuneracdo, nos termos apurados no procedimento de bookbuilding, tendo sido alocadas 7.676
Debéntures na primeira série e 22.324 Debéntures na segunda série. As Debéntures renderdo juros
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correspondentes a um percentual de 100% da variagdo acumulada das taxas médias diarias dos DI
— depésitos interfinanceiros, calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, acrescida de um
spread ou sobretaxa de (i) 1,55% ao ano, para a primeira série e (ii) 1,75% ao ano, para a 2°
série. O saldo destas debéntures, em 31 de dezembro de 2011, é de R$ 315.476.

(d) Os empréstimos com garantia de recebiveis sdo garantidos por parte do saldo de contas a receber
de clientes. Ao longo do ano de 2011 esses empréstimos foram amortizados em sua totalidade.

(e) Referem-se a empréstimos com a controlada Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios
S.A. efetuados por ocasido da reorganizacao societaria da Sociedade ocorrida em 22 de outubro de
2008, ver nota explicativa n° 28.

Os vencimentos dos empréstimos e financiamentos, em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, sdo os
seguintes:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010

2011 - 130.005 - 554,105
2012 164.128 75.727 713.259 607.298
2013 232.330 220.546 1.034.341 347.670
2014 295.710 171.145 577.112 228.434
2015 385.796 153.991 526.695 162.773
Ap0s 2015 252.417 72.220 401.244 96.677
Total 1.330.381 823.634 3.252.651 1.996.957

Resumo das clausulas dos empréstimos e financiamentos

A Sociedade e suas controladas possuem empréstimos e financiamentos em que determinados indices
devem ser observados, sendo 0s principais:

e  Empréstimo de giro no valor de R$ 150.000 com o Banco HSBC em que dois indices devem ser
observados:

(i) a divida liquida consolidada da Sociedade e suas controladas ndo pode ser superior a 3.5
vezes 0 EBITDA consolidado dos ultimos 12 meses.

(i) a relacdo entre a divida liquida consolidada e o patrimdnio liquido da Sociedade e suas
controladas ndo podera ser superior a relagéo 70/30.

A divida liquida consolidada é definida como (a) o saldo consolidado de empréstimos menos (b) o total
de caixa mais aplicacfes financeiras menos (c) o total de contas a receber de clientes cujas unidades
estéo prontas e entregues.

e As debéntures emitidas pela subsidiaria Brookfield S&o Paulo possuem diversas clausulas de
vencimento antecipado, mas ndo existem clausulas em que indices financeiros devem ser
observados.

e  As debéntures emitidas pela Brookfield IncorporacBes possuem hipdteses usuais de vencimento
antecipado, incluindo a ndo manutencdo de indices financeiros apurados e revisados
trimestralmente pelo agente fiduciario, calculados com base nas demonstracfes financeiras
consolidadas e informagfes complementares, incluindo informagdes referentes a recebiveis, divida
liquida e patriménio liquido. Para as debentures emitidas em Janeiro de 2010 utilizamos como
base as demonstracBes contabeis apuradas pelas praticas contabeis adotadas no Brasil em 31 de
dezembro de 2008, e para todas as outras debentures emitidas utilizamos como base as praticas
contabeis vigentes na data base das referidas demonstragdes financeiras. A ndo manutencdo dos
indices financeiros em um dado trimestre ndo acarretard o vencimento antecipado da debénture,
desde que ocorra o reenquadramento nos segundos trimestre imediatamente seguintes; caso seja
apurado novo desenquadramento nesse periodo subsequente no mesmo indice financeiro ou em
outro indice qualquer, tal desenquadramento acarretard o vencimento antecipado automatico da
debéntures.
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Em 31 de dezembro de 2011, ndo existia nenhuma condi¢do que levasse ao vencimento antecipado dos
empréstimos e financiamentos ou das debéntures emitidas pela Sociedade ou pela Brookfield Sdo Paulo.

12. CONTAS A PAGAR A FORNECEDORES E OUTRAS

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Contas a pagar a fornecedores (a) - - 90.229 71.413
Contas a pagar referentes a aquisi¢do de investimentos (b) - 375.464 18.151 392.016
Contas a pagar por aquisicdo de imoveis para
desenvolvimento (c) - - 714.764 674.721
Pagamentos baseados em acdes liquidaveis em caixa
(vide nota explicativa n® 3.2.8). 5.611 12.361 5.611 12.361
Obrigacdes trabalhistas - - 42.481 48.455
Outras - - 15.992 32.779
5.611 387.825 887.228 1.231.745
Circulante - 387.825 653.069 864.116
Né&o circulante 5.611 - 234.159 367.629
5.611 387.825 887.228 1.231.745

(&) As contas a pagar sdo as obrigagcdes contratuais com fornecedores e outras empresas relacionadas a

producédo das unidades dos projetos imobiliarios.

(b) O saldo de contas a pagar referente a aquisicdo de investimentos relativo a aquisicdo da Brookfield MB foi
integralmente amortizado em Novembro de 2011 (vide nota explicatica 1). Adicionalmente encontra-se
provisionado o montante de R$ 18.151 (R$ 16.552 em 31 de dezembro de 2010) referente a aquisicdo de

outros investimentos.

(c) Contas a pagar por aquisicdo de imoveis para desenvolvimento sdo compostas como segue:

Tamboré (c.1)

Sadia

SGCV Lote 09 Bloco A
Vila Alpes

Barra Bussiness Center
Gavea Green
Araucarias

Zogbi Campinas Fase |
Catu

Hotel Cadoro

Nadir Figueiredo
Piabeta

Residencial Jardim do Eden
Espélio Dutra Vaz
Giroflex

Contorno Leste

Via Park

Jacarandé

Penthouse Tamboré
Paysage Vision

Jamil Name

Vivaz

Alegro

Consolidado

(IFRS e BR GAAP)
31/12/2011 31/12/2010
123.512 169.554
108.000 -
103.595 -
42.128 43.615
36.282 53.714
33.864 33.864
27.323 -
20.520 26.900
1.529 33.390
18.570 19.411
16.314 22.986
14.218 -
14.345 14.694
12.840 18.274
9.776 15.055

9.179

8.971 -
7.788 -
7.086 11.621
7.651 -
6.276 -
14.332 -
7.196 -
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Vitalita - Bloco A - 10.124
Bosca 5.348 -
Ribeirdo Preto 5.009 -
Astral 5.611 -
Terrara 2.517 8.540
Pirelli - 17.356
Outros (c.2) 44.984 175.623
Total 714.764 674.721

Contas a pagar por aquisi¢do de imoveis para desenvolvimento sdo, em sua maioria, atualizadas pela variagéo
do indice nacional de custo de construgdo (INCC) ou pelo IGP-M mais juros de acordo com os indices
especificados nos contratos de compra e venda. Os proprios terrenos sdo parte da garantia. Do total acima, R$
290.232 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 200.813 em 31 de dezembro de 2010) referem-se a obrigacfes
oriundas de contratos de permuta financeira.

(c.1) Em conformidade com a deliberacdo aprovada na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 10 de
dezembro de 2007, a Sociedade concluiu em 31 de janeiro de 2008, a aquisicdo através de sua controlada
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A., pelo valor de R$ 288.876, de 100% do
capital social da Brookfield Urbanismo Participacfes Ltda. (anteriormente denominada Brascan Tamboré
Holding Participacdes Ltda.), sociedade de propdsito especifico, que detém, indiretamente, ativos para o
desenvolvimento urbano compostos por um banco de terrenos que representa, aproximadamente, 5
milhGes de metros quadrados de &rea de terreno. Em 26 de janeiro de 2009, a Sociedade concluiu um
aditamento de reescalonamento dos pagamentos e 0 valor serd pago em 9 parcelas semestrais. Até 31 de
dezembro de 2011, a Sociedade pagou cinco destas parcelas, e com isso o saldo, liquido de ajuste a valor
presente, monta o valor de R$ 123.512 (R$ 169.554 em 31 de dezembro de 2010).

(c.2) Em 31 de dezembro de 2011, o valor R$ 44.984 (R$ 175.623 em 31 de dezembro de 2010) compde 0
total de contas a pagar referente a aquisi¢do de vinte e trés (trinta e trés terrenos em 31 de dezembro de
2010) com area total de 488.312 metros quadrados (848.813 metros quadrados em 31 de dezembro de
2010) e potencial de desenvolvimento de 331.567 metros quadrados (523.732 em 31 de dezembro de
2010).

O efeito dos ajustes a valor presente no passivo em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 23.973 (R$ 14.395 em 31
de dezembro de 2010), conforme préaticas contabeis descritas na nota explicativa n> 2.21.

ADIANTAMENTOS DE CLIENTES
Consolidado (IFRS e BR GAAP)

2011 2010

(Reclassificado)

Recebimentos de clientes 103.945 28.509
Obrigac6es por permutas (a) 720.251 526.605
824.196 555.114

Circulante 333.260 374.556
Nao circulante 490.936 180.558
824.196 555.114

Adiantamentos de clientes referem-se a valores recebidos de unidades vendidas que excedem o valor das
receitas reconhecidas e, adicionalmente, as permutas de terrenos tendo por objeto a entrega de unidades a
serem construidas, avaliadas por seu valor justo na data da transacéo.

(@) As obrigacdes por permutas da Sociedade e de suas controladas sdo compostas da seguinte forma:

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)
2011 2010
QS01 R 212 (Orca) Bloco A 37.888 -
Sitio do Tunga 62.666 62.666
Matertrade - FTK 45NO 54.643 -
Copaiba 44.262 63.903
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SQNW 109 Projecéo J 41.903 -
Brookfield Place 41.478 46.255
Pamplona 35.000 -
Invent Cond Way 32.815 -
Catu 28.166 14.591
Taguatinga Q119 - Bloco A 23.301 -
Said Aiach 23.120 -
Br. Towers Bloco A 19.202 20.555
P¢ Sol - Buritinga Bloco A 18.050 -
QE 7 Lote P (Mc Donald’s) 15.000 -
Conselheiro Brotero 13.103 14.120
Av. 85 14.068 14.068
Quéttro Mirante 13.533 -
SGVC Lote 09 Bloco A 13.798 -
Riv. Dei Fiori Bloco E 9.390 -
Hotel Cadoro 11.963 13.350
Faria Lima - 22.508
Qasis - Raposo 10.442 10.442
Av. T-02, Qd. 91, Lt. 1-3 9.339 -
Pg Amazonas 9.299 9.299
Bonavita 9.081 -
Francisco Morato 8.670 -
Marques de Sdo Vicente 8.203 -
Agua Verde 8.041 11.235
Goiania 2 Cond 3 8.177 -
Taquara - Mananciais 8.000 -
Rua T-51 7.330 -
Abolicéo 7.230 -
MB Engenharia SPE 023 S.A - 31.501
Outras 73.090 192.112
Total 720.251 526.605

O valor de R$ 73.092 (R$ 192.112 em 31 de dezembro de 2010) compde o saldo de obrigagdes por
permutas referente a aquisicdo de dezenove terrenos (vinte e um terrenos em 31 de dezembro de 2010).

14. OUTROS PASSIVOS FINANCEIROS

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)

2011 2010 2011 2010
Obrigacdes referentes a operacoes de securitizacao (a) - - 472.816 337.926
Obriga ¢éo de entrega de contas a receber (b) - - 72.976 81.549
Contas a pagar referente a aquisicdo da Brookfield Sdo Paulo 2.096 2.096 2.096 2.096
Outros _ 328 1.918 44.542 84.150
2.424 4.014 592.430 505.721
Circulante 2414 4.014 241.689 211.297
Nao circulante _ 10 - 350.741 294.424
2.424 4.014 592.430 505.721

(@) Vide nota explicativa n° 5.e — “Outros ativos financeiros”.
(b) Refere-se ao saldo de contas a receber, que se encontra registrado em sua totalidade na Brookfield S&o

Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A, referente a venda do projeto Terrara, que deve ser repassado
para a Tiner Empreendimentos e Participagdes S.A., parceiro que detém 50% do projeto.
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15. PROVISOES

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)
2011 2010
Provisdes relacionadas a processos judiciais e obrigacdes legais (a) 72.855 60.690
Provisdo de garantia (b) 28.177 12.701
Provisdo para Aluguel (c) 8.400 -

109.432 73.391

Circulante 25.940 4.404
N&o circulante 83.492 68.987
109.432 73.391

(@) A Sociedade e suas controladas constituiram provisGes relacionadas a processos judiciais levando-se em
conta apenas os processos classificados pela Administragdo como de perdas provaveis, amparadas na
opinido de seus consultores legais e provisdes integrais relacionadas as obrigacdes legais cuja Sociedade e
suas controladas estdo questionando a sua legalidade. Em 31 de dezembro de 2011, a Sociedade e suas
controladas tém obrigagdes legais no valor de R$ 43.060 (R$ 38.561 em 31 de dezembro de 2010) para as
discuss@es judiciais a respeito da Contribui¢do para o programa de integragdo social - PIS e Contribuicdo
para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS e provisdes no valor de R$ 29.795 (R$ 22.129 em
31 de dezembro de 2010) para outros processos judiciais de naturezas civeis, tributérias e trabalhistas.

Em 31 de dezembro de 2011, a movimentagdo relacionada as provisdes relacionadas a processos judiciais e
obrigagdes legais é a seguinte:

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)

Provisdes relacionadas a processos judiciais e

obrigagdes legais Civel Tributéria Trabalhista Total
Saldo em 31 de dezembro de 2010 1.264 52.533 6.893 60.690
Provisdes adicionais reconhecidas 10.949 - 2.707 13.656
Reducdes decorrentes de pagamentos/outras rendncias de

beneficios econdmicos futuros - (1.491) - (1.491)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 12.213 51.042 9.600 72.855

A Sociedade e suas controladas possuem o0s seguintes valores estimados de a¢des judiciais possiveis e
provaveis, segregadas segundo a sua natureza e probabilidade de perda:

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)
2011 2010
Provaveis Possiveis  Provaveis Possiveis
Civel 12.213 16.541 1.264 6.678
Tributéria 51.042 45.098 52.533 41.934
Trabalhista 9.600 36.444 6.893 16.762
Total 72.855 98.083 60.690 65.374

Processos Tributarios

Em relacdo a acéo judicial que discute a cobranga da COFINS incidente a partir de fevereiro de 1999
sobre a receita bruta de venda de bens iméveis, obtivemos liminar suspendendo a exigibilidade do tributo,
mas as decisGes de 12 e 2% instdncias foram desfavoraveis. Dessa forma, foram efetuados os depoésitos
judiciais do tributo referentes & COFINS até outubro de 2002. Aguardamos exame de admissibilidade do
recurso especial e do recurso extraordindrio. Em 31 de dezembro de 2011, a causa se encontra

integralmente provisionada e com possibilidade de perda provavel no valor de R$ 35.923 (R$ 32.169 em
31 de dezembro de 2010).
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Quanto a acdo judicial que discute a cobranga do PIS a partir do més de competéncia de julho de 1999,
sobre a receita de venda de bens imdveis, obtivemos decisdo de 12 instancia parcialmente favoravel e
decisdo de 2% instancia desfavoravel. Dessa forma, foram efetuados os depésitos judiciais referentes ao
PIS até outubro de 2002. Aguardamos decisdo do Supremo Tribunal Federal. Em 31 de dezembro de
2011, a causa se encontra integralmente provisionada e com possibilidade de perda provavel no valor de
R$ 7.137 (R$ 6.391 em 31 de dezembro de 2010).

Em junho de 2009, a Sociedade e suas controladas tomaram conhecimento de 2 autos de infragdo
referente a PIS e COFINS referentes ao periodo base de 2004 e de 2005 Com base na avaliagdo dos
consultores juridicos, em 31 de dezembro de 2011, a parcela referente a perda possivel totaliza R$ 45.105
(R$ 41.934 em 31 de dezembro de 2010). Em 31 de dezembro de 2011, os valores de perda provavel
estdo contabilizados como contas a pagar em fungdo da decisdo da Administracdo de aderir ao programa
do Programa de Recuperacgdo Fiscal - REFIS (conforme lei n® 11941/09), no montante de R$ 2.416 (R$
2.416 em 31 de dezembro de 2010)

Possuimos ainda uma autuacdo fiscal da Receita Federal do Brasil referente a cobranca do Imposto sobre
Operacdes Financeiras - I0OF relativa dos contratos de muatuo da Sociedade e suas controladas com partes
relacionadas, considerada com possibilidade de perda provavel no valor de R$ 1.000 em 31 de dezembro
de 2011 (R$ 1.000 em 31 de dezembro de 2010), o qual se encontra provisionado

Em 30 de novembro de 2009, as controladas Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios
S.A., Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. e Brookfield MB Empreendimentos
Imobiliarios S.A. aderiram ao programa de pagamento e parcelamento de débitos junto a Receita Federal
do Brasil e a Procuradoria - Geral da Fazenda Nacional, no chamado “REFIS da crise” (Lei n°
11.941/09).

A controlada Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. optou pelo pagamento a vista em
novembro de 2009, de débitos fiscais no montante de R$ 4.627, sendo R$ 1.692 pela reducdo de multa e
juros, R$ 1.093 pela utilizagdo de prejuizo fiscal, e R$ 1.842 através de desembolso de caixa.

As controladas Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios SA, e Brookfield MB
Empreendimentos Imobiliarios SA optaram, no momento da adesdo em 28 de novembro de 2009, pelo
parcelamento de débitos fiscais em 30 parcelas. ocorrendo a consolidacdo final em 30 de dezembro de
2011 . O montante dos débitos ficais é de R$ 37.300 (sendo R$ 21.146 na Brookfield Rio e R$ 16.154,
na Brookfield MB). Com o beneficio do REFIS : reducdo de multas/juros e utilizagdo do crédito incidente
sobre o Prejuizo Fiscal e Base Negativa e o impacto da trava da atualizagio da SELIC para o momento da
adesdo em 2009, os valores passam para R$ 17.969 (sendo R$ 9.424 e R$ 8.545, respectivamente) e estdo
contabilizados na linha de Tributos a pagar correntes.

O saldo a pagar do parcelamento é corrigido mensalmente pela variacdo da taxa Selic e ndo ha bens dados
em garantia para o referido parcelamento. As controladas que optaram em pagar o saldo consolidado de
seus débitos parcelados, o fardo no prazo méaximo de até 30 meses.

Processos Trabalhistas

Nos termos da legislacio trabalhista brasileira, somos subsidiariamente e, em alguns casos, somos
solidariamente responsdveis pelo cumprimento das obrigacGes trabalhistas dos empregados das
sociedades prestadoras de servico contratadas por nés. Adotamos entdo a politica de acompanhar a
subempreiteira no curso das reclamagdes visando finaliza-las através de acordo judicial ou da exclusdo da
Sociedade e suas controladas do polo passivo.

Processos Civeis

A maior parte das a¢Bes nas quais figuramos como réus envolvem problemas usuais e peculiares de
nossos negocios de incorporacdo imobiliaria, principalmente, de pedidos de liminares objetivando sustar a
execucao extrajudicial dos contratos de compra e venda de imével com alienacéo fiduciaria, bem como
relativos a pedidos de declaracdo de nulidade de clausula contratual, pedidos de rescisdo contratual
cumulados com restituicdo de quantias pagas e revisdo de clausulas contratuais.
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(b) As provisdes para garantia referem-se a estimativa de gastos a serem incorridos pela Sociedade e suas

(©

controladas com as garantias existentes relativas ao periodo posterior a entrega das chaves das unidades
imobiliarias. O prazo de garantia oferecido € de 5 anos a partir da entrega do empreendimento. A provisao
para garantia é calculada com base em uma média de gastos realizados nos Gltimos 5 anos, sendo essa a
melhor estimativa da Administracdo, a qual considera o valor presente das saidas de beneficios
econdmicos futuros, que serd exigida de acordo com as obrigacGes da Sociedade e suas controladas de
prestacdo de garantia prevista na legislagdo comercial local. A estimativa foi feita com base em
tendéncias historicas de garantias e pode variar em consequéncia do uso de novos materiais, processos de
construgdes alterados e outros eventos que afetem a qualidade das unidades construidas.

Refere-se a provisdo pela responsabilidade da Sociedade em garantir ao comprador o valor minimo de
aluguel na venda do projeto Brascan Century Plaza Green Valley Commercial (maiores detalhes vide nota
1).

16. CAPITAL SOCIAL

a) Capital autorizado
Em 29 de setembro de 2009, a Sociedade aprovou em sua Assembleia Geral Extraordinéria a alteragdo de
seu estatuto social, autorizando o Conselho de Administracdo a aumentar seu capital social, até atingir o
total de 500.000.000 de acGes.
b) Capital subscrito
O capital social da Sociedade, em 31 de dezembro de 2011, é de R$ 2.128.256 (R$ 1.947.498 em 31 de
dezembro de 2010) dividido em 460.183.757 a¢des ordinarias (438.140.215 em 31 de dezembro de 2010),
todas nominativas, sem valor nominal e totalmente integralizadas.
Controladora (BR GAAP) e
Consolidado (IFRS e BR GAAP)
2011 2010
Capital social 2.143.248 1.962.490
Gastos com emissao de acbes (14.992) (14.992)
2.128.256 1.947.498

O capital emitido inclui:

Controladora (BR GAAP) e Consolidado (IFRS e BR GAAP)
2011 2010
Percentual de Quantidade Percentual de Quantidade

Acionistas participacdo de acles participacdo de acles

Brookfield Brasil Ltda. 42,70  190.106.791 42,60 186.651.372
Acionistas Signatarios do Acordo de Acionistas (iii) 8,67 38.615.877 6,09 26.693.060
Alliance Bernstein L.P. (i) 5,44 24.238.400 5,53 24.238.400
Membros do Conselho de Administracdo 0,01 8 0,01 2.508
Acbes em tesouraria (ii) 1,15 5.125.575 0,90 3.945.472
Outros acionistas 4203  187.097.106 4487  196.609.403
Total de a¢des emitidas 100,00  445.183.757 100,00  438.140.215

Total de agbBes de propriedade da Alliance Bernstein L.P., de acordo com o informado pela Sociedade em

comunicado ao mercado publicado em 30 de setembro de 2010.
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As acOes em tesouraria sdo demonstradas conforme abaixo:

Controladora (BR GAAP) e
Consolidado (IFRS e BR GAAP)

Acbes em tesouraria — guantidade

Programa de recompra de a¢Ges — 17 de abril de 2008 6.061.300
Ac0es canceladas em 13 de abril de 2009 (1.061.300)
Programa de recompra de ac¢Ges — 30 de abril de 2009 89.400
Ac0es exercidas durante o ano de 2009 (624.537)
Ac0es exercidas durante o ano de 2010 (686.491)
Programa de recompra de a¢fes — 11 de maio de 2010 2.983.600
Programa de recompra de a¢6es — 11 de maio de 2011 13.744.500
Acdes canceladas em 09 de novembro de 2011 (15.000.000)
Acdes exercidas durante o ano de 2011 (380.897)
Total de a¢Bes em tesouraria 5.125.575

Neste valor inclui 5,6% (25.189.984 acfes) dos antigos proprietarios da Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos

Imobilirios S.A., 2,7% (11.925.893 acbes) dos antigos proprietarios da Brookfield MB Empreendimentos
Imobiliarios S.A. e 0,3% (1.500.000 acdes) referente a empresa WGELZ Administragdo e Participacdo S.A. que
tem como controladores os antigos acionistas da Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A..

16.1

16.2.

16.3

Ac0es ordinarias totalmente integralizadas

As acdes ordinarias totalmente integralizadas dao direito a um voto por ac&o e a dividendos.
Aumento de capital

Em 10 de maio de 2011, a Sociedade realizou um aumento de capital social mediante a emissdo de
22.043.542 agdes ordinarias escriturais, sem valor nominal, dentro do limite do capital autorizado previsto
no Estatuto Social da Sociedade, ao preco de emissdo de R$ 8,20 por agdo totalizando R$ 180.757. O
aumento de capital teve por objetivo viabilizar o pagamento, da parte em ac¢des da segunda parcela do
preco decorrente da aquisicdo da Brookfield MB Empreendimentos Imobilidrios S.A. em cumprimento ao
disposto no Contrato de Compra e Venda de AcGes e outras Avencas celebrado pela Sociedade e pelos
antigos controladores da Brookfield MB em 17 de abril de 2008, na forma da nota 1.

Os atuais acionistas tiveram garantido o direito de preferéncia na subscri¢do das novas a¢des aprovadas no
periodo de 10 de maio de 2011 & 09 de junho de 2011, totalizando 30 dias contados a partir da data da
aprovacdo do aumento de capital . Desta forma, ao final do prazo de subscri¢cdo, foram subscritas
21.005.723 agdes, ao preco de emissdo de R$ 8,20 por agdo. Das 1.037.819 agOes ordinrias restantes,
548.446 foram subscritas em 28 de junho de 2011 e 480.098 foram subcritas em 07 de julho de 2011. O
saldo de 9.046 acbes foram integralizadas totalmente em 22 de julho de 2011. O valor do referido
aumento de capital foi aprovado e homologado em Assembleia Geral Extraordinaria ocorrida na data de
14 de setembro de 2011.

Recompra de a¢des

Em reunido realizada em 13 de abril de 2009, foi aprovado o encerramento do 1° programa de recompra
de acBes da Sociedade iniciado em 17 de abril de 2008, durante o qual foram adquiridas 6.061.300 a¢des
ordinarias de emissdo da Sociedade.

Durante o 2° programa de recompra de acfes da Sociedade que teve inicio em 30 de abril de 2009 e
encerrou-se em 30 de abril de 2010, foram adquiridas 89.400 agdes ordinarias de emissao da Sociedade.

Durante o 3° programa de recompra de acfes da Sociedade que teve inicio em 11 de maio de 2010, com
duracdo de 365 dias, foram adquiridas 2.983.600 a¢des ordinarias de emissao da Sociedade.

Em reunido realizada em 12 de maio de 2011, foi aprovado o 4° programa de recompra de agdes da
Sociedade. Com duragdo de 365 dias, 0 programa tinha como objetivo a manutencdo das acdes em
tesouraria, para posterior cancelamento ou alienacdo. A quantidade maxima de agdes a serem adquiridas
seria de 15.000.000, que correponderam a menos de 10% de a¢Bes em circulagdo nesta data.
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16.4

Em 9 de novembro de 2011 o programa de recompra de a¢des iniciado em Maio de 2011 foi encerrado.
Neste programa foram adquiridas 13.744.500 aces ordinarias emitidas pela Companhia. Adicionalmente,
0 Conselho de Administracdo da Companhia aprovou o inicio de um novo programa de recompra de acdes
no montante de 17 milhdes de a¢des, ou até R$170 milhdes, com duracdo de 365 dias com inicio em 09 de
Novembro de 2011 e final em 08 de Novembro de 2012. Até 31 de dezembro de 2011 foram adquiridas
9.446.500 acdes ordinarias de emissdo da Sociedade.

Cancelamento de acGes

Em reunifo realizada em 9 de novembro de 2011, foi aprovado o cancelamento de 15.000.000 de a¢Bes
ordinarias compradas e mantidas em tesouraria, sem reducdo do capital social.

17. RESERVAS

17.1 Reservas de capital

17.2

17.3

A Sociedade possui registrado em seu patrimonio liquido, na rubrica “Reservas de capital”, o montante
de R$ 17.477 referente as opgOes outorgadas reconhecidas. No periodo findo em 31 de dezembro de
2011, foram reconhecidas R$ 6.662 (R$ 8.449 no periodo findo em 31 de dezembro de 2010). As
opcoes classificadas em reserva de capital podem ser exercidas somente através do pagamento em agdes
de emissdo da Sociedade.

17.1.1 Opcéao de compra concedida pelo plano de opcdo de compra de acdes para 0s empregados

Em 31 de dezembro de 2011, executivos e funcionarios detinham aproximadamente
17.030.452 opcgdes de compra de acbes ordinarias da Sociedade (14.577.599 em 31 de
dezembro de 2010).

Opcdes de compra concedidas no &mbito do plano de opcbes de compra de agdes para 0S
empregados ndo dao direito a voto nem a dividendos. Mais detalhes sobre o plano de opg¢éo
de compra de acles para funcionarios estdo descritos na nota explicativa n® 27.1 destas
demonstragdes financeiras.

17.1.2 Reserva de beneficios a empregados liguidados com instrumentos de patriménio

A reserva de beneficios a empregados liquidados com instrumentos de patriménio tem como
origem a outorga de opcbes de compra de ac¢bes de acordo com o respectivo plano concedido
para os empregados. Mais informacfes sobre pagamentos baseados em ac¢des a empregados
estdo descritas na nota explicativa n° 27.1.

Reservas e ajustes de avaliacdo patrimonial (liquidos do imposto de renda e contribuicdo social)

Sdo classificadas como ajustes de avaliagdo patrimonial, enquanto ndo computadas no resultado do
periodo em obediéncia ao regime de competéncia, as contrapartidas de aumentos ou diminuices de
valores atribuidos a elementos do ativo e do passivo, em decorréncia da sua avaliacdo a valor justo, nos
casos previstos nesta Lei ou, em normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios, com base na
competéncia conferida pelo 8 3° do art. 177.

Foi classificada nesta conta, a diferenga entre o valor justo das agBes emitidas pela Sociedade no
processo de incorporagdo da empresa SPE-3 e o valor contabil do acervo liquido incorporado. Vide nota
explicativa n°® 1.

Reservas de lucros

17.3.1 Reserva legal

A reserva legal é constituida, anualmente, como destinacdo de 5% do lucro liquido do
exercicio, e ndo podera exceder a 20% do capital social. A reserva legal tem por fim assegurar
a integridade do capital social e somente poderd ser utilizada para compensar prejuizos e
aumentar o capital.

52



Brookfield Incorporag@es S.A. e Controladas

17.3.2 Reserva estatutaria para investimento e capital de giro

A Assembleia Geral podera atribuir a reserva estatutaria para investimento e capital de giro,
que ndo excedera a 80% do capital social subscrito, importancia ndo inferior a 5% e néo
superior a 75% do lucro liquido do exercicio, ajustado na forma do artigo 202 da Lei de
sociedade por acdes, com a finalidade de financiar a expanséo das atividades da Sociedade e/ou
suas controladas.

17.4 Dividendos propostos

O estatuto social estabelece a distribui¢cdo de um dividendo minimo anual de 25% (vinte e cinco por
cento) do lucro liquido do exercicio, ajustado de acordo com os termos do Artigo 202 da Lei n°
6.404/76. Ainda de acordo com o estatuto social, a assembleia geral podera atribuir a reserva para
investimento e capital de giro, que ndo excedam a 80% do capital social subscrito, importancia ndo
inferior a 5% e ndo superior a 75% do lucro liquido do exercicio.

A proposta de dividendos da administracdo no pressuposto de sua aprovacao pela Assembléia Geral dos
Acionistas consignada nas demonstra¢des financeiras da Sociedade é assim demonstrada:

2011 2010

Lucro liquido do exercicio antes da participa¢do dos ndo controladores 326.831  363.669
Atribuiveis aos:
Lucro liquido do exercicio 326.831  363.669
Constituicéo de reservas

Legal (1) (16.342)  (18.183)
Lucro disponivel 310.489  345.486
Dividendos propostos pela administracao (93.146) (103.645)
Valor dos dividendos minimos obrigatdrios (2) (77.622)  (86.371)
Dividendos propostos em adicdo ao minimo obrigatdrio (2) (15.524)  (17.274)

(1) Referente a previsdo do artigo 193, que destaca 5% do lucro até o limite de 20% do capital;

(2) Considera-se que os dividendos minimos obrigatdrios calculados segundo o estatuto social (25%) atende a condicéo de
obrigacéo presente e que, portanto, deve ser demonstrado no passivo da Socidade; a parcela dos dividendos que exceder ao
minimo obrigatério deve ser mantida no patriménio liquido em conta especial até a sua aprovacdo pela Assembléia Geral
Ordinéria.

Durante 0 ano de 2011, foram pagos aos acionistas detentores de ac¢les ordinarias totalmente
integralizados dividendos de R$ 0,24 por acdo (dividendos totais de R$ 103.645). Durante 0 ano de
2010, foram pagos dividendos de R$ 0,11 por acéo (dividendos totais de R$ 47.948).

Em relacdo ao exercicio corrente, a Administracdo propds o pagamento de dividendos de R$ 0,21 por
acdo. Esses dividendos estdo sujeitos a aprovacdo em até 90 dias pelos acionistas na Assembleia Geral
Ordinéria e os dividendos adicionais ao minimo obrigatério ndo foram reconhecidos como passivo
nessas demonstracdes financeiras consolidadas. O total estimado de dividendos a serem pagos é de R$
93.146. O pagamento desses dividendos ndo trard nenhum efeito tributério para a Sociedade.
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18 RECEITA DE INCORPORAGOES E VENDAS IMOBILIARIAS E OUTRAS RECEITAS

A seqguir, a analise da receita da Sociedade e suas controladas no exercicio para opera¢des continuadas:

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)

2011 2010
Total de receita de incorporagéo e vendas imobiliarias 3.631.497 3.174.396
Receita de servicos prestados e cessdo de méo de obra (a) 197.314 184.582
Receita de aluguel (b) 9.414 6.710
Outras 11.505 22.914
Total de outras receitas 218.233 214.206
Receita operacional bruta 3.849.730 3.388.602
Impostos e contribuicdes sobre vendas e servigos prestados (122.457) (104.473)
Receita operacional liquida 3.727.273 3.284.129

(a) Refere-se a prestacéo de servicos de construcdo para terceiros, administracdo técnica e administragéo de
bens imoveis.
(b) Refere-se a dois empreendimentos que se encontram alugados para terceiros.

19 INFORMAGOES SOBRE A NATUREZA DAS DESPESAS RECONHECIDAS NA DEMONSTRACAO
DO RESULTADO

A Sociedade e suas controladas apresentaram a demonstra¢do do resultado utilizando uma classificagdo das
despesas baseada na sua funcdo. As informacfes sobre a natureza dessas despesas reconhecidas na
demonstragdo do resultado € apresentada a seguir:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010

Despesas com pessoal - - (53.151) (46.396)
Participacdo nos lucros, honorarios e gratificacdes - - (32.115) (27.794)
Despesa com plano de op¢oes (a) 88 (11.527) 88 (11.527)
Despesas com assessoria e consultoria (4.653) (4.901) (22.351) (19.682)
Despesa com aluguel (b) - - (15.905) (6.765)
Despesas com propaganda e publicidade (1.009) (543) (8.519) (2.714)
Despesas com luz, gua e telefone - - (4.100) (4.745)
Despesas com viagens e representacfes (242) (602) (5.812) (4.720)
Outras despesas (1.657) (2.163) (21.612) (29.141)
Total de despesas gerais e administrativas (7.473) (19.736) (163.477) (153.484)
Despesa de amortizagdo (38.767) (29.584) (13.968) 9.649
Total de amortizacdo (38.767) (29.584) (13.968) 9.649
Total geral (46.240) (49.320) (177.445) (163.133)

(@) Valores referentes a beneficios para administradores e funcionarios, conforme descrito nas notas
explicativas n®.17.1.1 e 27.1.

(b) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foram contabilizados R$ 9.571 (R$ 6.182 no periodo

findo em 31 de dezembro de 2010) referentes aos aluguéis das sedes do Rio de Janeiro, Goiania e Séo
Paulo.
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20 SEGMENTOS OPERACIONAIS

20.1 Produtos e servicos dos quais 0s segmentos reportaveis tém suas receitas geradas

20.2

A Sociedade estd organizada de forma a segmentar suas operacdes de acordo com cada regido de
operacdo. Portanto, os segmentos reportaveis da Sociedade e suas controladas de acordo com a IFRS 8 e

CPC 22 sdo os seguintes:

e Unidade de negécios Rio de Janeiro;
e Unidade de negécios Sao Paulo;

e Unidade de negdcios Econémico;

e Unidade de negécios Centro Oeste.

Receitas e resultados dos segmentos

A seguir, é apresentada uma analise das receitas e dos resultados das operagfes da Sociedade e suas

controladas por segmento reportavel:

Unidade de negdcios Rio de Janeiro
Unidade de neg6cios Sdo Paulo
Unidades de neg6cios Econémico
Unidade de neg6cios Centro Oeste

Total

Unidade de neg6cios Rio de Janeiro
Unidade de neg6cios Sdo Paulo
Unidades de neg6cios Econdmico
Unidade de neg6cios Centro Oeste

Total

Consolidado
(IFRS e BR GAAP)

Janeiro a dezembro de 2011

Receita Lucro
operacional Lucro Despesas  antes de
liquida bruto operacionas impostos
1.085.797 257.677 (214.816) 183.137
1.382.640  386.492  (139.705) 27.289
117.145 29.729 (10.397) 16.404
1.141.691  343.562 (40.575)  212.556
3.727.273 1.017.460  (405.493) 439.386
Consolidado
(IFRS e BR GAAP)

Janeiro a dezembro de 2010
Receita Lucro
operacional Lucro Despesas  antes de
liquida bruto operacionas impostos
514.378  398.633  (173.134) 106.798
1.846.029  333.744 (63.083) 280.933
- - (57) (57)
923.722  215.270 (74.064) 83.404
3.284.129  947.647  (310.338) 471.078

A receita do segmento apresentada anteriormente corresponde a receita gerada pelos clientes externos.
Né&o houve venda entre segmentos no exercicio de 2011.

As préticas contabeis para 0s segmentos reportaveis sdo as mesmas da Sociedade e suas controladas

(descritas na nota explicativa n* 2).
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20.3  Ativos dos segmentos

Consolidado (IFRS e BR GAAP)

2011 2010
Rio de Séo Centro Rio de Séo Centro
Janeiro Paulo Econdmico Oeste Total Janeiro Paulo Econdémico  Oeste Total
Circulante
Estoque de iméveis a ) 421.213
comercializar 328.999 392.743 112.697 609.148  1.443.587 280.093 661.512 ' 1.362.818
Contas a receber de ) 126.724
clientes 416,720  462.904 91.876 468.279  1.439.779 298.220 678.140 ‘ 1.103.084
Outros 252.304 608.117 65.465 319.860 1.245.746 243.158 357.406 651 489.521 1.090.736
Total circulante 998.023 1.463.764 270.038 1.397.287 4.129.112 821471 1.697.058 651 1.037.458 3.556.638
Néo Circulante
Estoque de imoveis a ) 343.734
comercializar 575.586 368.485 22.360 506.688 1.473.119 363.169 342.953 ‘ 1.049.856
Contas a receber de ) 512581
clientes 553.741 919.177 65.786 762.476  2.301.180 933.821 482.594 ' 1.928.996
Agio 437.401 - - - 437.401 - 204.599 - 232.802 437.401
Outros 394.251 170.273 3.467 139.945 707.937 164.403 111.645 937 186.097 463.082
Total néo circulante 1.960.979 1.457.935 91.613 1.409.109 4.919.637 1.461.393 1.141.791 937 1.275.214 3.879.335
Total 2.959.003 2.921.699 361.651 2.806.396 9.048.749 2.282.864 2.838.849 1588 2.312.672 7.435.973
21 RESULTADO FINANCEIRO, LIQUIDO
Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Despesas financeiras :
Juros de empréstimos e financiamentos vinculados a projetos - - (91.954) (8.147)
Juros de financiamentos (100.694) (85.655) (100.452) (54.877)
VariagBes monetarias (9.225) (10.449) (26.173) (62.707)
Despesas bancarias (7.678) (10.895) (15.286) (11.326)
Outras despesas financeiras (10.831) (12.635) (38.940) (24.500)
(128.428)  (119.634) (272.805)  (161.557)
Receitas financeiras :
Rendimentos de equivalentes de caixa e aplicagdes financeiras 5.823 9.983 86.780 37.074
Receltas_ financeiras sobre contas a receber com partes 191.926 194.313 i i
relacionadas
VariagGes monetarias e cambiais - - 2.295 -
Outras receitas financeiras 1.366 1.590 11.149 7.703
199.115 205.886 100.224 44.777
Resultado financeiro liquido 70.687 86.252 (172.581) (116.780)
22 OUTRAS DESPESAS E RECEITAS
Controladora Consolidado

Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosas (a)

Processos e custas judiciais (b)

Provisdo para garantia e gastos com unidades (c)

Outros

(a) Vide nota explicativa n® 3.2.2.
(b) No valor de despesas com processos judiciais encontram-se as provisdes constituidas no periodo,
conforme descrito na nota explicativa n®> 2.14.1.
(c) Os gastos ocorridos com unidades concluidas sdo: Imposto Predial e Territorial Urbano - IPTU,
condominio e manutengdes.

(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
- - (6.518) (2.316)
- - (12.165) (11.974)
- - (17.818) (12.693)
5.630 36 (5.579) (14.292)
5.630 36 (42.080) (41.275)
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23

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL RELACIONADOS A OPERAGCOES

231

23.2

Imposto de renda e contribuicdo social reconhecidos no resultado

A despesa de imposto de renda e contribuicdo social referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro

de 2011 pode ser conciliada com o lucro contabil como segue:

Controladora

Consolidado

(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Lucro das operagdes continuadas antes dos tributos 338.899  395.048 439.388  471.078
Despesa de imposto de renda e contribuigdo social calculada a
aliquota de 34% 34% 34% 34% 34%
Expectativa de despesa de IRPJ e CSLL (115.225) (134.316) (149.392) (160.167)
Efeito de IRPJ/CSLL sobre as diferengas permanentes:
Resultado de equivaléncia patrimonial 108.828  121.747 - -
Amortizacdo de mais valia (13.137)  (10.036) - -
Parcela do lucro tributavel tributada por critério distinto do
lucro real - - 137.224  113.708
Outros 7.466  (8.774) (100.389) 46.459
Resultado de imposto de renda e contribuigao social (12.068) (31.379) (112.557) (107.409)
Corrente (7.806) (18.510) (76.208)  (76.376)
Diferido (4.262) (12.869) (36.349) (31.033)

A aliquota utilizada nas conciliagcbes apresentadas anteriormente é a aliquota de 34%, devida pelas
pessoas juridicas no Brasil sobre os lucros tributaveis, conforme previsto pela legislagao tributéaria dessa

jurisdig&o.

Tributos correntes ativos e passivos

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
TRIBUTOS CORRENTES E A COMPENSAR ATIVOS
IR/CS Antecipacéo (a) - - - 683
INSS (b) - - 4,919 8.931
IRRF/CSLL — Retidos fonte (b) 1.932 175 25.560 13.066
PIS e COFINS — Retido na fonte (b) - - 2.189 -
1.932 175 32.668 22.680
Circulante 1.932 166 32.668 19.841
Né&o circulante - _9 - 2.839
1.932 175 32.668 22.680
TRIBUTOS DIFERIDOS ATIVOS
Tributos diferidos — IRPJ/CSLL (c) 13.527 17.789 70.268 82.887
Total 13.527 17.789 70.268 82.887
TRIBUTOS CORRENTES PASSIVOS
IR/CS Antecipago (a) 6 5.183 - 2.683
IRRF/CSLL (d) - - 13.539 15.638
P1S e COFINS (d) - - 7.234 9.692
Outros tributos - - 1.819 32.155
6 5.183 22.592 60.168
TRIBUTOS DIFERIDOS PASSIVOS
IRPJ/CSLL - - 165.465 139.579
PIS / COFINS - - 99.379 85.033
Total - - 264.844 224,612

(a) Imposto de Renda e Contribuicdo Social sdo recolhidos mensalmente na forma de estimativa, pelos
balancetes de reducgdo/suspensdo, a qual foi introduzida pela lei n° 9.430/1996 para pessoas
juridicas tributadas pelo lucro real anual, conforme dispde o art.2° da referida lei. A contabilizacdo
¢ feita mensalmente no ativo circulante e ao final do ano sdo confrontados com o Passivo
Circulante (onde é contabilizada a provisao do imposto devido) de forma a apurar saldo a pagar ou
a recuperar do ano. Esta forma de tributacdo tem valor de 50% de penalidade para empresas que

tem a obrigatoriedade de recolhimento e ndo o faz.
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(b) Tributos retidos sobre a prestacdo de servicos e mao de obra. No IRRF/CSLL existe a retengédo
sobre as aplicacGes financeiras.

(c) As Sociedades que adotam o regime de tributacdo de apuracdo do imposto de renda e da
contribuicdo social pelo lucro real realizam, periodicamente, uma analise com o objetivo de
verificar se existem expectativas de geracdo de lucros tributaveis futuros que permitam a realizagao
dos ativos fiscais diferidos. Tal analise é feita com base na projecdo de negdcios aprovada pelo
Conselho de Administracdo. Segundo esta analise, estima-se que o referido ativo fiscal, na
controladora e consolidado, sera utilizado conforme quadro abaixo:

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)

2011 2010 2011 2010
2011 - 5.029 - 9.439
2012 4.549 3.998 10.972 6.583
2013 4,797 8.762 20.545 18.397
2014 3.554 - 22.690 13.108
2015 627 - 15.321 14.989
2016 - - 1.240 20.371
Total 13.527 17.789 70.268 82.887

Essas projecdes estdo sujeitas a varios fatores, entre os quais as condi¢fes de mercado, o0 ambiente
econdmico e premissas utilizadas no modelo econémico e tributario, fazendo com que os valores
reais possam divergir das estimativas realizadas pela Administracao.

(d) Impostos recolhidos pelo critério de apuracdo do Lucro presumido e Regime Especial de
Tributacdo - RET. Vide nota 2.9.1.

24 LUCRO POR ACAO

24.1.

24.2.

Lucro bésico por acéo

O lucro e a quantidade média ponderada de a¢des ordinérias usadas no calculo do lucro bésico por acéo
s80 0s seguintes:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
Basico 2011 2010 2011 2010
Lucro liquido do exercicio 326.831 363.669 326.831 363.669
Média ponderada das a¢@es ordinarias 442.386.250 433.852.749 442.386.250 433.852.749
Lucro utilizado na apuragdo do lucro bésico total
por acdo das operagdes 0,739 0,83823 0,739 0,83823

Lucro por agdo diluido

O lucro utilizado na apuragéo do lucro por agdo diluido é o seguinte:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Lucro liquido do exercicio 326.831 363.669 326.831 363.669

Quantidade média ponderada de a¢des ordinarias

utilizada na apuragdo do lucro diluido por agdo 444.635.496 434.271.324  444.635.496 434.271.324
Lucro utilizado na apuragdo do lucro diluido por

acéo 0,735 0,83742 0,735 0,83742
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A quantidade média ponderada de a¢@es ordinarias usadas no calculo do lucro por agdo diluido concilia
com a quantidade média ponderada de ac¢des ordinarias usadas na apuracdo do lucro basico por acéo,
COmo segue:

Controladora (BR GAAP)
2011 2010

Quantidade média ponderada de ac¢Oes ordinarias utilizadas na apuracéo do lucro

béasico por agéo 442.386.250 433.852.749
Acdes consideradas como emitidas sem nenhuma contrapartida relacionadas a:

Aumento do nimero de agdes surgidas dos Planos de Stock Options, em caso

de eventual exercicio de todas as a¢des outorgadas 2.249.246 418.575
Quantidade média ponderada de a¢Ges ordinarias utilizada na apuragéo do lucro
diluido por agdo 444.635.496 434.271.324

25 PLANOS DE BENEFICIOS DE APOSENTADORIA (CONSOLIDADO - IFRS E BR GAAP E
CONTROLADORA - BR GAAP)

25.1. Planos de beneficio definido

A Sociedade patrocina em conjunto com as outras empresas do Grupo Brookfield, um fundo conjunto
de pensdo privado, que concede planos de aposentadoria de beneficio definido para todos os
empregados, que se qualificam, da Sociedade. Esse fundo de penséo conjunto privado de beneficios
definidos é administrado pelo MULTIPENSIONS BRADESCO.

De acordo com esses planos, os empregados tém direito a beneficios de aposentadoria complementar
definindo como sendo a diferenca entre:

e O salario de beneficio (média atualizada dos 36 Gltimos salarios de participacao) e;
e O valor pago como pensdo pelo regime de seguro social oficial.

O beneficio complementar é reajustado na mesma data-base da categoria profissional relacionada a
atividade predominante nas empresas,porém o reajuste é pelo IGPM acumulado dos ultimos 12 meses.

A mais recente avaliacdo atuarial dos ativos do plano e do valor presente da obrigagdo dos beneficios
definidos foi realizada para a data base 31 de dezembro de 2011 por empresa de atuérios independentes
. O valor presente da obrigacéo dos beneficios definidos e o respectivo custo dos seus servigos correntes
e passados foram mensurados por meio do Método da Unidade de Crédito Projetada, utilizando-se o
regime atuarial de capitalizacdo para planos de pensdo e aposentadoria complementar e distribuicdo
simples para as provisoes.

A determinacdo das contribuicBes a serem feitas pelas empresas tem como base uma taxa financeira
debitada na folha de pagamento dos participantes ativos, em conformidade com o plano de
financiamento elaborado anualmente por atuarios independentes. No exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011 ndo houve contribuigdo feita pela empresa (R$125 no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010).

De acordo com as provisGes regulamentares da fundacdo, as empresas patrocinadoras sdo
conjuntamente responsaveis pelas obrigacdes contratadas pela Sociedade com seus participantes e
dependentes.

Em 31 de dezembro de 2011, o Plano de Aposentadoria BISA tinha 165 participantes (40 em 31 de

dezembro de 2010) com a idade média de 39 anos e média de tempo de servico de 22,7 anos.
Adicionalmente 11 participantes estdo atualmente aposentados e 9 participantes sdo pensionistas.
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As principais premissas usadas na avaliagdo atuarial para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
foram as seguintes:

Avaliacdo em
2011 2010
Taxa de desconto 10,25 12,10
Taxa de rendimento esperado dos ativos do plano 11,29 10,25
Taxa esperada de aumento do salario 6,59 10,95
Taxa estimada de inflagdo 4,50 4,50
Taxa de aumento do beneficio 4,50 6,59

(*) Valores em percentual e com taxa nomimal

Os valores reconhecidos no resultado relativos a esses planos de beneficios definidos séo apresentados a

seguir:
2011 2010

Custo dos servicos correntes bruto (com juros e liquido da contribuicdo de 1.969 1.347

participantes)
Juros sobre obrigagdo atuarial 2.564 2.079
Rendimento esperado no ano sobre o0s ativos (4.428) (4.124)
Amortizacdo de (ganhos) ou perdas atuariais liquidos (incluindo paragrafo

58 (a)) 3.418 5.631
Efeito do limite do paragrafo 58 (a) (incluindo as recomendacdes do IFRIC

14) (3.523) (4.887)
Total da despesa (receita) a ser reconhecida - 46

O valor reconhecido no balanco patrimonial decorrente das obrigacbes da Sociedade relacionadas aos
planos de beneficios definidos é apresentado a seguir:

2011 2010
Valor presente das obrigacdes atuariais com cobertura 30.870 25.371
Valor justo dos ativos do plano (41.432) (39.456)
Superavit para os planos cobertos (10.562) (14.085)

Valor presente das obrigacgdes atuariais a descoberto (planos sem ativos) - -
Ganhos (Perdas) atuariais néo reconhecidas - -
Custo do servigo passado ndo reconhecido - -
Efeito do limite do paragrafo 58 (a) (incluindo recomendacdes do IFRIC 14) 10.562 14.085
Passivo (ativo) liquido - -

O ativo atuarial ndo reconhecido no balanco patrimonial é como segue:

2011 2010
Valor atual dos passivos atuariais 30.870 25.371
Valor justo dos ativos do plano 41.432 39.456

10.562 (14.085)

Apesar da existéncia de superdvit, a Sociedade ndo reconheceu o ativo por ndo haver previsdo no
estatuto do plano para sua compensagdo com as contribui¢es devidas pela patrocinadora no futuro.

A taxa global de retorno esperada corresponde a média ponderada dos retornos esperados das varias
categorias de ativos do plano. A avaliacdo do retorno esperado realizada pela Administracdo tem como
base as tendéncias historicas de retorno e previsdes dos analistas de mercado para o ativo durante a vida
da respectiva obrigacéo.
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26

INSTRUMENTOS FINANCEIROS

26.1

26.2

26.3

Gestao do risco de capital

A Sociedade e suas controladas administram seu capital, para assegurar que as empresas que pertencem
a ela possam continuar com suas atividades normais, 20 mesmo tempo em que buscam maximizarm o
retorno de suas operacdes a todas as partes interessadas ou envolvidas em suas operacfes, por meio da
otimizacdo da utilizacdo de instrumentos de divida e do patriménio. A estratégia geral da Sociedade e
suas controladas permanecem inalteradas desde 2009.

A estrutura de capital da Sociedade e suas controladas é formada pelo endividamento liquido
(empréstimos detalhados nas notas explicativas n® 11.1 e n® 11.2, deduzidos pelo caixa e e equivalentes
de caixa, aplicacOes financeiras e saldos de bancos detalhados nas notas explicativas n°® 4 e n° 5) e pelo
patriménio liquido da Sociedade (que inclui capital integralizado emitido e reservas, conforme
apresentado nas notas explicativas n® 16 a n° 17, respectivamente).

26.1.1 Indice de endividamento

O indice de endividamento no final do exercicio é o seguinte:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
Divida (a) 1.330.381 711.878 3.252.651 1.996.957
Caixa e equivalentes de caixa e aplicagOes financeiras 840 1.850 958.835 814.372
Divida liquida 1.329.541 710.028 2.293.816  1.182.585
Patriménio liquido (b) 3.017.754 2.701.894 3.017.754 2.701.894
indice de endividamento liquido 44,0% 26,3% 76,0% 42,4%

(@) A divida é definida como empréstimos e financiamentos circulantes e ndo circulantes, conforme
detalhado nas notas explicativas n® 11.1.
(b) O patrimdnio liquido inclui o capital integralizado e as reservas.

Objetivos da administracéo dos riscos financeiros

O Departamento de Tesouraria Corporativa da Sociedade, coordena o acesso aos mercados financeiros
domésticos e estrangeiros, e monitora e administra os riscos financeiros relacionados as operacfes da
Sociedade e suas controladas. Esses riscos incluem o risco de mercado (inclusive risco de taxa de juros),
risco de crédito e o risco de liquidez.

A Sociedade e suas controladas ndo contratam nem negociam instrumentos financeiros derivativos.
Risco de mercado

A industria de construcdo civil e incorporagdo imobiliéria é ciclica e significativamente influenciada por
mudancas nas condigdes econdmicas gerais e locais, tais como:

. Niveis de emprego;

. Crescimento populacional;

«  Confianga do consumidor e estabilidade dos niveis de renda;

. Disponibilidade de financiamento para aquisicéo de areas de terrenos residenciais;
. Disponibilidade de empréstimos para construcao e aquisi¢cdo de imdveis;

. Disponibilidade de propriedades para locagdo e venda; e

«  Condigdes de revenda no mercado imobiliario.

A Sociedade e suas controladas acreditam que a linha de produtos oferecida a classes de clientes

diferenciados fornecem alguma redugdo de risco de mercado. Entretanto, a Sociedade e suas controladas
continuam expostas ao risco de mercado.
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26.4

26.5

26.6

Gestdo do risco de taxa de juros

A Sociedade e suas controladas estdo expostas ao risco de taxa de juros, uma vez que suas controladas
possuem aplicacdes financeiras, contas a receber de clientes, contas a receber pela venda de terrenos,
contas a pagar de aquisicdo de imdveis e de investimentos e empréstimos e financiamentos de curto e
longo prazos tanto com taxas de juros prefixadas como poés-fixadas. Esse risco € administrado pela
Sociedade e suas controladas tentando minimizar sua exposigao ao risco de taxa de juros equiparando
suas contas a receber a sua divida.

Analise de sensibilidade a taxa de juros e aos indices inflacionarios sobre ativos e passivos financeiros

A Sociedade e suas controladas possuem aplicagBes financeiras, contas a receber de clientes, contas a
pagar de aquisicdo de imdveis e de investimentos e empréstimos e financiamentos atrelados aos
seguintes indices que foram retirados com base no relatorio Focus de 13 de janeiro de 2012: TR, IGP-
M, IPCA ou CDI.

Na elaboracdo da analise de sensibilidade, a Sociedade e suas controladas adotaram as seguintes
premissas:

o  Definicdo de um cenario provavel do comportamento do risco que, caso ocorra, possa gerar
resultados adversos para a Sociedade e suas controladas, e que é referenciada por fonte externa
independente (Cenério I);

e Defini¢do de dois cendrios adicionais com deterioracdes de, pelo menos, 25% e 50% na variavel
de risco considerada (Cenario Il e Cenario Ill, respectivamente);

Em 31 de dezembro de 2011, a andlise de sensibilidade dos principais ativos e passivos financeiros,
expostos as variacdes de taxas de juros e aos indices inflacionarios da Sociedade e de suas controladas,
e 0S Sseus respectivos impactos no resultado do exercicio e patrimdnio liquido antes dos impostos, estdo
demonstrados para o periodo de 360 dias, conforme segue:

Descrigdo Cenériol Cenérioll  Cenério Ill
Ativos e passivos financeiros

Aplicagdes financeiras 76.692 95.846 114.992
Contas a receber de clientes 287.901 349.009 409.473
Empréstimos com terceiros e partes relacionadas (492.111)  (543.413) (595.197)
Exposicéo liquida (127.518) (98.558) (70.732)
Taxa média do Sistema Especial de Liquidagdo e de Custddia - SELIC 10,00% 12,50% 15,63%
Taxa do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA 5,27% 6,59% 8,23%
Taxa do Indice Geral de Precos do Mercado — IGP-M 4,91% 6,14% 7,67%
Tarifa Referencial - TR 1,00% 1,25% 1,56%

Gestdo de risco de crédito

A Sociedade e suas controladas estdo expostas ao risco de crédito em suas aplicagOes financeiras e em
suas contas a receber de clientes. O risco de crédito refere-se ao risco de uma contraparte ndo cumprir
com suas obrigacBes contratuais, levando a Sociedade e suas controladas a incorrerem em perdas
financeiras. A Sociedade e suas controladas tentam reduzir esses riscos investindo em titulos e valores
mobiliarios, de curto prazo e em instituicdes financeiras de primeira linha. O risco de perdas das contas
a receber € reduzido pela manutencdo em garantia dos imoveis até a divida ser liquidada.

As contas a receber de clientes estdo compostas por um grande nimero de clientes de diferentes classes
sociais e localizados em diferentes areas geograficas do pais. Durante o exercicio de 2010, a Sociedade
criou um Departamento de Gestdo de Crédito com o intuito de aperfeicoar seu processo de analise de
crédito assim diminuindo os riscos relacionados ao seu contas a receber de clientes.

62



Brookfield Incorporag@es S.A. e Controladas

26.7 Gestdo do risco de liquidez

A Administracdo da Sociedade e suas controladas elaborou um modelo de gestdo do risco de liquidez
para o gerenciamento das necessidades de captacdo e gestdo de liquidez no curto, médio e longo prazos.
A Sociedade e suas controladas gerenciam o risco de liquidez mantendo adequadas reservas, linhas de
crédito bancarias e linhas de crédito para captacdo de empréstimos e financiamentos que julga
adequado, através do monitoramento continuo dos fluxos de caixa previstos e reais, e pela combinacédo
dos perfis de vencimento dos ativos e passivos financeiros. A Sociedade e suas controladas tém a
disposicdo linhas de crédito ndo utilizadas que reduzem, ainda mais, o risco de liquidez.

A tabela a seguir mostra em detalhes o prazo de vencimento contratual restante dos ativos e passivos
financeiros da Sociedade e 0s prazos de amortizacdo contratuais. A tabela foi elaborada de acordo com
os fluxos de caixa ndo descontados dos ativos e passivos financeiros com base na data mais proxima em

gue a Sociedade deve quitar as respectivas obrigacdes:

Controladora (BR GAAP)

Menos de  De trés meses Deuma Mais de
trés meses aum ano trés anos trés anos Total
Equivalentes de caixa 274 - - - 274
Empréstimos e financiamentos - (164.128) (913.836)  (252.417) (1.330.381)
Total 274 (164.128) (913.836) (252.417) (1.330.107)
Consolidado (IFRS e BR GAAP)
Menos de  De trés meses a De um a Mais de
trés meses um ano trés anos  trés anos Total
Equivalentes de caixa 408.183 - - - 408.183
Contas a receber de clientes - 2.234.585 4,582.624 133.756 6.950.965
Empréstimos e financiamentos - (713,259) (2.138.148) (401.244)  (3.252.651)
Total 408.183 1.521.326 2444476 (267.488) 4.106.497

26.8 Categoria dos principais instrumentos financeiros

Ativos financeiros avaliadas ao valor justo por meio do resultado

Aplicagdes financeiras disponiveis para negociacéo
Ativos financeiros mensurados ao custo amortizado
Contas a receber — Construgdo em curso
Contas a receber — Unidades concluidas

Passivos financeiros mensurados ao custo amortizado

Empréstimos com terceiros e partes relacionadas

Contas a pagar de aquisi¢do de imdveis para desenvolvimento e
de investimentos

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
2011 2010 2011 2010
- 1.474 146.979 582.295
- - 2.655.583 2.118.748
- - 1.128.266 918.740
1.362.637 823.634 3.252.651 1.996.957
- 375.464 732.915 1.066.737

Técnicas de avaliacdo e premissas aplicadas para fins de apuracdo do valor justo

Os valores justos estimados de ativos e passivos financeiros da Sociedade e suas
controladas foram determinados por meio de informagdes disponiveis no mercado e
metodologias apropriadas de avaliagBes. Entretanto, consideravel julgamento foi requerido
na interpretacdo dos dados de mercado para produzir a estimativa do valor justo, quando
possivel mais adequada. Como consequéncia, as estimativas a seguir ndo indicam,
necessariamente, 0s montantes que poderdo ser realizados no mercado de troca corrente. O
uso de diferentes metodologias de mercado pode ter um efeito significativo nos valores de

realizacdo estimados.

A determinacdo do valor justo dos ativos e passivos financeiros é apresentada a seguir:

e Aplicagbes financeiras: as aplicagdes financeiras sdo instrumentos pos-fixados e,
portanto, os saldos contabeis ja refletem, substancialmente, o seu valor justo.
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° Contas a receber de clientes:

o Contas a receber de unidades em constru¢cdo: como ndo existem dados
disponiveis sobre operacdes de venda de contas a receber de clientes de unidades
em construcdo e a Sociedade e suas controladas ndo realizaram operacdes de
vendas de recebiveis significativas até a data, ndo é possivel determinar o valor
justo destes instrumentos financeiros.

o Contas a receber de unidades concluidas: o valor justo das contas a receber de
clientes de unidades concluidas foi determinado com base nos critérios utilizados
nas operagOes de venda de recebiveis feita em 31 de dezembro de 2011, na qual
um conjunto de recebiveis selecionado foi descontado a uma taxa de 7,8% a.a. O
valor justo do contas a receber de clientes de unidades concluidas, em 31 de
dezembro de 2011, é de R$ 1.138.595.

e Contas a pagar - aquisicBes de imdveis para desenvolvimento: como ndo existem
dados disponiveis sobre operacfes de venda de contas a pagar referente a aquisicdes
de imoveis para desenvolvimento e a Sociedade e suas controladas ndo realizaram tais
operagdes até a data ndo é possivel determinar o valor justo destes instrumentos
financeiros.

e Contas a pagar - aquisi¢cdes de investimentos: como ndo existem dados disponiveis
sobre operagdes de venda de contas a pagar referente a aquisi¢cdes de investimentos e a
Sociedade e suas controladas ndo realizaram tais operagdes até a data ndo é possivel
determinar o valor justo destes instrumentos financeiros.

e  Empréstimos e financiamentos com terceiros e partes relacionadas: os contratos de
empréstimos e financiamentos com terceiros e partes relacionadas possuem clausulas
gue proibem a cessdo de tais instrumentos a terceiros, e sendo assim, ndo é possivel
determinar o valor justo destes instrumentos financeiros.

Os instrumentos financeiros mensurados pelo valor justo apds o reconhecimento inicial séo
agrupados em categorias especificas (nivel 1, nivel 2 e nivel 3) de acordo com o
correspondente grau observavel do valor justo:

e MensuracBes do valor justo de nivel 1 sdo obtidas a partir de precos cotados (sem
ajustes) em mercados ativos para ativos idénticos ou passivos.

e Mensuragdes de valor justo de nivel 2 sdo obtidas por meio de outras variaveis além
dos precos cotados incluidos no nivel 1, que sdo observaveis para o ativo ou passivo
diretamente (como precos) ou indiretamente (derivados dos precos).

e Mensuragdes de valor justo de nivel 3 sdo obtidas a partir de variaveis ndo observaveis
de mercado.

Em 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, os Unicos instrumentos
contabilizados a valor justo, conforme nota explicativa n°® 2.16.2 referem-se as aplicacOes
financeiras e equivalentes de caixa cuja mensuragdo utilizou valores disponiveis de
negociacdo em mercados ativos e, consequentemente, foi classificada no nivel 2.
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27 PAGAMENTOS BASEADOS EM ACOES

27.1 Plano de opc¢des de compra de acdes para empregados

27.1.1 Informacg®es do plano de compra de a¢Bes da Sociedade
Na Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 22 de maio de 2006, a Sociedade aprovou
um plano de opgdo para os membros da Administragdo da Sociedade, o qual foi alterado em
Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 15 de agosto de 2006. Nos termos do plano de
opcdo, que é gerido pelo Conselho de Administragdo, foram e poderdo ser concedidas, no
futuro, opcbes para compra de acles da Sociedade aos conselheiros, diretores, empregados,
consultores ou qualquer outro prestador de servigos da Sociedade ou de qualquer uma de suas
subsidiarias.
Cada opg¢do de compra dos empregados pode ser convertida em uma acdo ordindria da
Sociedade no momento do exercicio da opc¢do ou ser liquidada em dinheiro dependendo das
condices estabelecidas em cada contrato de opgdo. Nenhum valor é pago ou sera pago pelo
beneficiario no ato do recebimento da opcdo. As opc¢des ndo dao direito a dividendos ou ao
voto. As opcBes podem ser exercidas a qualquer momento a partir da data de aquisi¢do do
direito até a data em que expiram.
A quantidade de op¢des concedida é aprovada pelo Conselho de Administracéo.
Estas opcdes sdo outorgadas sem custo e ndo podem ser transferidas, exceto em determinadas
circunstancias pré-estabelecidas. O nimero méaximo de acles cujas opgbes podem ser
concedidas, de acordo com o plano de opcéo, ndo podera exceder o menor entre 35.000.000 e
10% das a¢des ordinarias em circulagéo.
O Conselho de Administragdo concedeu, até 31 de dezembro de 2011, o total de 21.981.966
opcOes de acBes aos diretores e a alguns outros membros na Administracdo, com prazo de
validade de 10 anos, sendo 1.427.439 opc¢es concedidas até 31 de dezembro de 2006, 729.800
em 2007, 2.962.000 em 2008, 8.425.000 em 2009, 3.868.841 durante o ano de 2010 e
4.568.886 durante 0 ano de 2011
Os seguintes contratos de pagamentos baseados em acdes vigoraram durante o exercicio de
atual e anterior:
Valor justo
Data de Data de Preco de na data da
Séries de opgdes Quantidade outorga validade exercicio concessao
(1) Emitidas em 21 de agosto de 2006 817.330 21/08/2006 10 anos 1,17 0,79
(2) Emitidas em 11 de setembro de 2006 610.109 11/09/2006 10 anos 16,00 10,77
(3) Emitidas em 13 de margo de 2007 729.800 13/03/2007 10 anos 14,29 9,11
(4) Emitidas em 26 de fevereiro de 2008 2.962.000 26/02/2008 10 anos 9,50 5,63
(5) Emitidas em 30 de mar¢o de 2009 8.425.000 30/03/2009 10 anos 1,99 0,62
(6) Emitidas em 26 de mar¢o de 2010 3.868.841 26/03/2010 10 anos 7,98 2,49
(7) Emitidas em 15 de marco de 2011 4.568.886 15/03/2011 10 anos 8,74 3,26
21.981.966
Atualmente, existem 4.723.543 opcdes de agdes passiveis de exercicio, sendo que, caso essas
opgdes fossem exercidas em 31 de dezembro de 2011, o preco de exercicio seria superior ao
seu valor de mercado e os atuais acionistas seriam diluidos em percentual inferior a 0,5% de
sua participagéo.
27.1.2 Valor justo das opgdes de compra de a¢bes outorgadas durante o trimestre

A média ponderada do valor justo das opcBes concedidas durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011 € de R$ 8,34 (R$ 7,98 em 31 de dezembro de 2010). As opg¢des foram
precificadas de acordo com um modelo Black-Scholes e com base na quantidade de op¢es
cujos direitos serdo adquiridos. Quando relevante, a expectativa de vida usada no modelo foi
ajustada com base na melhor estimativa da Administracdo em relacdo aos efeitos da ndo
transferéncia de restrigbes do exercicio (incluindo a probabilidade de atender as condigdes no
mercado ligadas a opcao) e aspectos comportamentais.

65



Brookfield Incorporag@es S.A. e Controladas

As opcBes concedidas até o término do exercicio de 2008 outorgaram ao participante o direito
de escolher se o exercicio destas opcoes sera liquidado em dinheiro ou pela entrega de acGes de
emissdo da Sociedade. O valor justo destas opc¢des de acOes € calculado assumindo-se que a
opcéo por liquidacdo em dinheiro sera exercida e sendo assim é constituido o passivo descrito
neste item.

A Sociedade mensura o passivo na data da concessdo e ao fim de cada exercicio social, até a
sua liquidacdo, pelo valor justo dos direitos sobre a valorizagdo de a¢6es, mediante a aplicacdo
do modelo Black-Scholes de precificagdo de opcBes e considerando os termos e condi¢des sob
0s quais os direitos foram outorgados, na medida em que os servigos sdo prestados pelos
empregados. Qualquer mudanga de valor justo é reconhecida na demonstragao do resultado.

Para estas opcBes onde o pagamento sera efetuado em dinheiro, os valores justos médios
ponderados das opc¢des de acdes em 31 de dezembro de 2011, eram de R$ 5.669 e R$ 12.361,
respectivamente, e foram estimados usando-se 0 modelo de precificacdo de opcbes Black-
Scholes, assumindo pagamento de dividendos de 3,8% (4,6% em 31 de dezembro de 2010),
volatilidade esperada de aproximadamente 48,8% (49,3% em 31 de dezembro de 2010) e taxa
livre de risco média ponderada de aproximadamente 8,75% (9% em 31 de dezembro de 2010).

As opgdes concedidas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e 2010 somente
conferem ao participante a possibilidade de liquidacdo do exercicio através da entrega de acdes
de emissdo da Sociedade. Para estas opg¢Bes a Sociedade mensura o valor justo dos direitos
sobre a valorizacdo de agOes, mediante a aplicacdo do modelo Black-Scholes de precificacdo
de opc¢des na data de concesséo, registrando tal despesa como despesas gerais e administrativas
ao longo do periodo de caréncia das opcoes.

Sériede Precodaacdona  Precode  Volatilidade Duracédo Taxa de juros
opcOes data de outorga  exercicio esperada da opgdo Dividendos livre de risco
Série 1 R$ 1,17 R$ 1,17 51,13% 10 anos 4,57% 8,75%
Série 2 R$ 16,00 R$ 16,00 51,13% 10 anos 4,57% 8,75%
Série 3 R$ 14,29 R$ 14,29 51,13% 10 anos 4,57% 8,75%
Série 4 R$ 9,50 R$ 9,50 51,13% 10 anos 4,57% 8,75%
Série 5 R$ 1,99 R$ 1,99 51,91% 10 anos 2,00% 12,0%
Série 6 R$ 7,98 R$ 7,98 51,13% 10 anos 2,00% 12,0%
Série 7 R$ 8,74 R$ 8,74 30,00% 10 anos 4,80% 12,3%

27.1.3 Movimentacdes nas opcoes de compra de acOes durante o trimestre

A tabela a seguir concilia as op¢des de compra de a¢es em aberto no inicio e fim do exercicio:

2011 2010

Quantidade de Precgo de exercicio  Quantidade de Prego de exercicio

opcoes médio ponderado opcoes médio ponderado

Saldo no inicio do exercicio 14.577.599 8,17 11.557.758 7,78
Concedidas durante o exercicio 4.568.886 7,97 3.868.841 7,98
Exercidas durante o exercicio (520.200) 8,22 (849.000) 1,99
Canceladas durante o exercicio 1.595.833 5,77 - -
Em circulagdo no fim do exercicio 17.030.452 8,34 14.577.599 7,79
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28 TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

Os saldos e as transacdes entre a Sociedade e suas controladas, que sdo suas partes relacionadas, foram
eliminados na consolidacdo e ndo estdo apresentados nesta nota explicativa no quadro consolidado. Os detalhes
a respeito das transacdes entre a Sociedade e suas controladas e outras partes relacionadas estdo apresentados a
seguir.

O valor de adiantamentos para futuro aumento de capital de R$ 443.760, registrado em 31 de dezembro de
2011 (R$ 387 em 31 de dezembro de 2010), refere-se a adiantamentos para as empresas Brascan Faria Lima
SPE S.A., Brookfield Empreendimentos Econdmicos S.A., Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios
S.A. e Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. Esses adiantamentos ndo possuem clausulas de
atualizacéo ou de juros e tém previsdo de capitalizagdo em até 12 meses (vide nota explicativa n° 8).

Em 29 de julho de 2008, a Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobilidrios S.A. adquiriu, a valor de
mercado da Brascan Imobiliaria Hotelaria e Turismo S.A., terreno localizado no bairro de Sdo Conrado, no Rio
de Janeiro. O valor da aquisicdo foi de R$ 44.554, tendo sido pago R$ 10.000 de sinal, restando um saldo de
R$ 34.554 que se refere a permuta de 27,5% do VGV (Valor Geral de Vendas) de R$ 125.651 do
empreendimento que sera desenvolvido no local, 0 Gavea Green Residencial que ja foi lancado em agosto de
2008. O saldo remanescente de R$ 33.864, em 31 de dezembro de 2011 (R$ 33.864 em 31 de dezembro de
2010), encontra-se registrado na conta “Contas a pagar — aquisi¢do de imdveis para desenvolvimento” no ndo
circulante.

Em 1° de marco de 2011, foi assinado contrato entre a Brookfield Brasil Ltda. e a Trianon Administracéo,
Empreendimentos e Participagdes Ltda. referente a cessdo de créditos no total de R$ 11.416 (R$ 6.276 em 31
de dezembro de 2010) que esta possuia junto a Brookfield MB Empreendimentos Imobilidrios S.A e se
encontra registrado na rubrica de “outros passivos”. Esses créditos foram originados de Instrumento Particular
de Promessa de Compra e Venda de Imdveis celebrado em 26 de outubro de 2010. A Brookfield MB
Empreendimentos Imobilidrios S.A., por sua vez, cedeu seus direitos e obrigacbes a Brookfield MB
Econdmico S.A..

Em 10 de junho de 2011, a controladora Brookfield Brasil Ltda. adquiriu da empresa Brookfield Rio de Janeiro
Empreendimentos Imobilidrios S.A., 8.069 m2 do empreendimento Brookfield Place Worldwide Offices no
valor total de R$ 71.969. Este valor é corrigido anualmente pelo IGP-M. Foi assinada ainda uma carta-
compromisso onde a Brookfield Rio de Janeiro se compromete a locar o0 1° e 0 2° pavimentos, com &rea total
de 5.768,76 m2, quando da sua conclusdo. Esta compra tem como objetivo futuro a utiliza¢do do espaco como
nova sede do grupo no exercicio findo de 31 de dezembro de 2011 essa operacao gerou R$ 15.750 de resultado
. O pagamento sera efetuado da seguinte forma:

1 - 10,1% de entrada a vista, recebida em junho de 2011 no valor de R$ 7.285;
2 —15,2% do valor total nos meses durante a obra;
3 —74,7% no momento do Habite-se previsto para fevereiro de 2014.

Em 29 de junho de 2011, a Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobilidrios S.A. (subsidiéria integral da
Brookfield Incorporagbes S.A.) celebrou contrato de compromisso de compra e venda de terreno com a CSHG
Santo André Empreendimentos Imobiliarios LTDA no montante de R$ 135.000 de acordo com o instrumento
particular da Sociedade limitada CSHG Santo André Empreendimentos Imobiliédrios Ltda. O capital social é de
R$ 1.000 dividido em 1.000 cotas, totalmente subscritas, a serem integralizadas, em moeda corrente nacional,
até 31 de dezembro de 2011, de acordo com o seguinte :

« Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.: 999 quotas no valor total de R$ 999,00;
« WGL administragdo e participacdo Ltda (acionistas minoritarios da Sociedade): 1 quota no valor de R$
1,00.

Em 28 de setembro de 2011, a controladora Brookfield Brasil Ltda adquiriu da empresa Brookfield Sdo Paulo
Empreendimentos Imobiliarios S.A. 80% do terreno no qual esta prevista a construcdo das torres Sigma e
Mall, que séo parte do empreendimento Brookfield Towers. Nessa transacdo ficou acordado que a Brookfield
S8o Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. fara a constru¢do em regime de preco maximo garantido
“PMG” do referido projeto. O valor da venda do terreno mais o servico de PMG, que encontra-se em fase de
assinatura, a ser prestado monta o valor total de negociagdo em aproximadamente R$ 373.000, com area total
de 66.000 m2 No resultado findo em 31 de dezembro de 2011 a venda do terreno gerou R$ 42.985 no
resultado. O servico de PMG ndo gerou resultado no exercicio de 2011 por ainda ndo ter se iniciado. O
pagamento sera efetuado da seguinte forma:
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1 — 20% de entrada & vista, recebida em Setembro de 2011 no valor de aproximadamente R$ 75 000,
referente a parcela do terreno;

2 — 65% em 36 parcelas de aproximadamente R$ 7.000, corrigidas pelo INCC durante a construcdo e IGPM
apos a construcdo, com inicio previsto para o primeiro trimestre de 2012, referente ao contrato de PMG que
esta em fase de assinatura;

3 — 15% no habite-se previsto para o primeiro trimestre de 2015, totalizando aproximadamente R$ 56 .000,
referente a parcela final do terreno.

De acordo com a nota explicativa 16.b.ii, a Sociedade até 31 de dezembro de 2011, adquiriu 12.381.977 agdes
ordinarias de sua emissao.

As operacdes de empréstimos com partes relacionadas sdo decorrentes da necessidade do financiamento
operacional das subsidiarias como segue:

Controladora

Ativo Passivo
Empréstimos 2011 2010 2011 2010
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A. 113.862 343.550 - -
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliérios S.A. 585.358 508.697 - -
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. 286.604 416.225 32.256 -
Total 985.824  1.268.472 32.256 -
Dividendos
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A. 76.264 61.845 - 32.256
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. 22.847 20.800 - -
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. 13.078 11.911 - -
Brascan Faria Lima SPE S.A. 3.846 19.579 1.182 79.113
Brookfield Empreendimentos Economicos S.A 2.844 - - -
Total 118.880 114.135 33.438 111.369
Total 1.104.703  1.382.607 33.438 111.369
Circulante 118.880 114.135 - -
Nao circulante 985.823  1.268.472 33.438 111.369
Total 1.104.703  1.382.607 33.438 111.369

Consolidado

Ativo Passivo
Empréstimos 2011 2010 2011 2010
Empréstimos a controladas em conjunto (*) 21.694 43.452 - -
Total 21.694 43.452 - -
Circulante - - - -
Nao circulante 21.694 43.452 - -
Total 21.694 43.452 - -

(*) Referente a parcela ndo eliminada dos empreendimentos controladas em conjunto, consolidados
proporcionamente nas demonstragdes consolidadas da Sociedade e suas controladas. Classificado na rubrica
outros ativos financeiros, conforme descrito na nota explicativa n® 6.

Controladora

Adiantamento para futuro aumento de capital - AFAC 2011 2010

Brascan Faria Lima SPE S.A. 21.690 387
Brookfield Empreendimentos Econdmicos S.A. 79.970 -
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. 102.800 -
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. 239.300 -
Total 443.760 387
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Os pri

ncipais saldos de transacdes financeiras realizadas com partes relacionadas, classificados na

demonstracdo de resultado como receitas e despesas financeiras, estdo demonstrados como segue:

Controladora

Receita Despesa/Custo

Empréstimos 2011 2010 2011 2010
Brookfield Rio de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios S.A. 30.420 63.311 - -
Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. 95.306 50.354 - -
Brookfield Sdo Paulo Empreendimentos Imobiliarios S.A. 66.199 59.268 - -
Banco Brascan S.A. - 1.635 - -
Total 191.925 174.568 - -
28.1 Remuneracdo do pessoal-chave da Administracdo

A remuneracdo base e variavel paga e provisionada referente a remuneracdo dos nossos
Administradores foi de:

2011 2010

Conselho de Administracdo

Remuneragéo 785 707
Diretoria

Remuneragao base 6.436 7.773

Beneficio pos emprego 1.777 2.166

Remuneracdo varidvel (incentivo em curto prazo) provisionado 5.151 6.424
Total 14.149 17.070

A remuneracdo da Administracdo e dos principais executivos é determinada pelo Comité de
Remuneragdo e aprovada pelo conselho de administragdo considerando o desempenho dos individuos e
as tendéncias de mercado.

A remuneracdo variadvel de longo prazo concedida aos nossos administradores estd apresentada de
acordo com a tabela abaixo:

Premissas utilizadas para o calculo do valor justo das

opcoes na data da concesséo Valor justo  Valor justo total
Qtde de Data Prazo Preco de Taxa de retorno da opgéo na das opcoes
acoes (em da de exercicio  Dividendo livre data concedidas na data
Lotes  milhares)  concessdo exercicio Volatilidade da opgdo esperado de risco da concessdo  da concessao

1° Lote 306 18/08/06 5 anos 51,13% R$ 1,17 4,57% 8,75% 0,79 241
20% a cada ano, prazo

2° Lote 597 08/09/06 maximo 10 anos 51,13% R$ 16,00 4,57% 8,75% 10,77 5.429
20% a cada ano, prazo

3° Lote 709 24/04/07 maximo 10 anos 51,13% R$ 14,29 4,57% 8,75% 9,11 6.459
20% a cada ano, prazo

4° Lote 2.910 26/02/08 maximo 10 anos 51,13% R$ 9,50 4,57% 8,75% 5,63 16.383
20% a cada ano, prazo

5° Lote 5.080 04/03/09 maximo 10 anos 51,91% R$ 1,99 2,00% 12,0% 0,62 3.149
20% a cada ano, prazo

6° Lote 3.200 26/03/10 maximo 10 anos 51,13% R$ 7,98 2,00% 12,0% 2,49 7.968
20% a cada ano, prazo

7° Lote 4.295 15/03/11 maximo 10 anos 30,00% R$ 7,97 4,80% 12,3% 3,26 14.002

Precificamos a parcela do nosso programa de opcdo de compra de a¢des outorgada aos nossos Diretores
com base no modelo de precificacdo de opg¢Bes Black-Scholes, cujos célculos resultam em um valor
justo total das opg¢des concedidas de aproximadamente R$ 35.035 em 31 de dezembro de 2011. Nao
obstante, 0 nosso plano de opg¢do prever a possibilidade de outorga de opg¢fes aos nossos conselheiros,
com excecdo dos nossos conselheiros Nicholas Vincent Reade, Walter Francisco Lafemina e Luiz
Rogelio Rodrigues Tolosa, que receberam opcfes em razdo do exercicio do cargo de Diretores da
Sociedade, nenhum dos nossos conselheiros possui op¢des outorgadas. Quando outorgadas, as referidas
opcdes também serdo precificadas pelo modelo de opgdes Black-Scholes.
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29

30

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, ndo foram outorgadas opg¢Ges ao Conselho de
Administracdo da Sociedade.

A Administracdo da Sociedade e suas controladas possui politica de transacdes com partes relacionadas
vigente e formalizada que define o que séo partes relacionadas, cujas defini¢cdes estdo de acordo com o
IAS 24, com a Deliberacdo CVM 560/2008 e CPC 05, regras € alcadas de aprovacado de transacdes entre
partes relacionadas e critérios de divulgacdo de tais transagdes, assim como, define o que sdo situagdes
de conflitos de interesse, comos tais conflitos devem ser divulgados e quais sdo os instrumentos de
controle da Sociedade e suas controladas para tais situagdes.

TRANSAGOES NAO ENVOLVENDO CAIXA

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Sociedade e suas controladas realizaram as seguintes
atividades de investimento e financiamento ndo envolvendo caixa; portanto, essas transacfes nao estdo
refletidas na demonstracao dos fluxos de caixa consolidado:

e  Aquisicdo de imoveis para desenvolvimento a prazo no montante de R$ 239.858 em 31 de dezembro de
2011 (R$119.407 em 31 de dezembro de 2010);

e  Permutas fisicas e financeiras no total de R$ 286.225 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
(R$28.608 em 31 de dezembro de 2010);

e  Pagamento aos antigos acionistas da Brookfield MB Empreendimentos Imobiliarios S.A. de R$ 97.792
pagos mediante entrega de 11.925.893 a¢des ordinarias, nominativas e sem valor nominal de emissao da
Sociedade;

e Em 31 de dezembro de 2011 o montante de R$ 376.942 (R$ 230.590 em 31 de dezembro de 2010) refere-
se a recursos vinculados a construcdo de determinados empreendimentos construidos por certas
controladas da Sociedade e com prazos estipulados de finalizacdo compreendidos entre 2011 até o ano de
2014,

COMPROMISSOS

As obrigacdes contratuais ndo canceldveis incluem os seguintes itens:

2011 2010

Aquisicoes Contratos Aquisicoes Contratos

de terrenos  de construcdo de terrenos  de construgdo
2011 - - 182.454 1.421.677
2012 156.101 2.206.841 112.136 1.180.609
2013 78.538 1.329.871 99.885 499.309
2014 135.263 530.876 8.760 145.059
2015 81.826 55.276 52.449 6.751
Apos 2015 5.372 - 18.224 589
Total 457.101 4.122.863 473.908 3.253.994

Esses valores se referem a contratos para aquisi¢do de terrenos em troca de unidades imobiliarias ou
contratos de financiamento para aquisicdo de terrenos e contratos de construcdo referentes a
empreendimentos langados até 31 de dezembro de 2011. Com exce¢do ao mencionado anteriormente, ndo
temos nenhuma outra obrigacéao contratual relevante ndo cancelavel.

A Sociedade e suas controladas adquirem também terrenos por meio de permutas, nas quais ela concede

ao vendedor determinado nimero de unidades a serem construidas no terreno ou uma porcentagem dos
resultados da venda de unidades desses empreendimentos.
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31 SEGUROS

As principais coberturas de seguros da Sociedade e suas controladas, em 31 de dezembro de 2011, sdo:

L Importéncia
Modalidade Abrangéncia segurada

Patrimdnio Os ativos imobilizados estéo segurados para incéndio, danos elétricos,

roubo, furto, exploséo e raio. 185.728
Risco de engenharia Basica de obras civis em construcdo, desentulho, erro de projeto,

fundacOes, despesas extraordinarias e manutencdo ampla. 3.878.196
Responsabilidade civil  IndenizacGes, danos corporais, materiais e ambientais. 42.161
Total 4.106.085

32 EVENTOS SUBSEQUENTES

A Sociedade emitiu um novo CRI no primeiro trimestre de 2012, tendo como emissora a Gaia
Securitizadora S.A. e como coordenador lider o Banco BTG Pactual S.A., no montante de R$150.000,
integralmente colocados em uma Unica série (112 Série da 5% Emissdo da Emissora). Foram exercidas as
opcOes de lote suplementar e adicional, elevando o montante inicialmente ofertado em 35% e perfazendo
um total de R$ 202.500.

A remuneracdo dos CRI da 11? Série, incidente sobre o valor nominal unitrio desde a data da primeira
emissdo equivale a variagdo acumulada no IPCA, acrescida de taxa (“spread”) de 5,80% (cinco inteiros e
oito centésimos por cento) ao ano, definida através de Procedimento de Bookbuilding.

A Sociedade prevé, ainda, a emissdo de outro CRI para o primeiro trimestre de 2012, com estrutura
semelhante & emissdo acima, também tendo como emissora a Gaia Securitizadora S.A. e como
coordenador lider 0 Banco BTG Pactual S.A., no montante de até R$ 200.004 , podendo este ser dividido
em duas séries. Pela previsdo de lote suplementar e adicional, ambas as séries podem ser aumentadas em
até 35% do montante inicialmente ofertado.

A remuneracdo dos CRI de uma das séries, incidente sobre o valor nominal unitario, serd correspondente
a taxa de 108% (cento e oito por cento) da variagdo acumulada da Taxa DI com 2 (dois) dias Uteis de
defasagem. A remuneragdo da outra série, incidente sobre o valor nominal unitario desde a data da
primeira emissdo, seré equivalente a variagdo acumulada no IPCA, acrescida de taxa (“spread”) de 5.8%
(cinco inteiro e oito centésimos por cento) ao ano.

33 APROVAGCAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas e autorizadas para divulgacdo pelo Conselho de Administracdo
em 12 de margo de 2012.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES
SOBRE AS DEMONTRACOES FINANCEIRAS

Aos Conselheiros, Diretores e Acionistas da
Brookfield Incorporagdes S.A.
Rio de Janeiro - RJ

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Brookfield Incorporagtes
S.A. (“Sociedade”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do
resultado, das mutacGes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela
data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracéo sobre as Demonstractes Financeiras

A Administragdo da Sociedade € responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das
demonstrages financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no
Brasil e das demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de
relatorio financeiro (IFRS), aplicAveis a entidades de incorporacdo imobiliaria no Brasil, como
aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a
Administragdo determinou como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracdes
financeiras livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos Auditores Independentes

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

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacOes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distor¢éo
relevante nas demonstracfes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada
apresentacdo das demonstracdes financeiras da Sociedade para planejar os procedimentos de auditoria
que sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia
desses controles internos da Sociedade. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacdo das
préaticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragéo, bem
como a avaliagdo da apresentagdo das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opinido sobre as Demonstragdes Financeiras Preparadas de acordo com as Praticas Contabeis
Adotadas no Brasil

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas acima

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

Opinido sobre as Demonstragdes Financeiras Consolidadas Preparadas de acordo com as
Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (IFRS), Aplicaveis a Entidades de Incorporacgdo
Imobiliaria no Brasil, como Aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC)

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira consolidada da
Brookfield Incorporagbes S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas
operac0es e 0s seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as
normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacdo imobiliaria
no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfase

Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstrac6es financeiras individuais (controladora) e consolidadas
foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As demonstracdes
financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a entidades de incorporacao
imobiliaria consideram adicionalmente a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis. Essa orientacdo trata do reconhecimento da receita desse setor e envolve
assuntos relacionados ao significado e aplicacdo do conceito de transferéncia continua de riscos,
beneficios e de controle na venda de unidades imobiliarias, conforme descrito em maiores detalhes na
Nota 2.5. Nossa opinido nao esta ressalvada em funcao desse assunto.

Outros assuntos
Demonstracdes do valor adicionado

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

Rio de Janeiro, 12 de marco de 2012

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Roberto Paulo Kenedi
Auditores Independentes Contador
CRC 2SP 011.609/0-8 “F” RJ CRC 1RJ 081.401/0-5
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Mensagem da Administracao
Brookfield em 2011 e Perspectivas para 2012

A Brookfield Incorporagdes S.A alcangou, em 2011, fortes resultados operacionais, através de uma estratégia
consistente e clara que vem sendo seguida nos Gltimos quatro anos. Ao longo desse periodo, o mercado imobiliario
brasileiro respondeu a rapida expansdo econémica e forte demanda através de um crescimento sustentado em uma
grande expansdo geografica, parcerias controladas por terceiros e mudancas no segmento de renda alvo. Ao invés
disso, a Brookfield manteve a sua estratégia de diversificacdo geografica seletiva e um amplo portfélio de produtos
imobiliarios nos segmentos de escritorios e residencial, com foco no segmento residencial de média renda. Com
isso, a Brookfield Incorporac8es conseguiu evitar os problemas decorrentes de complexas estruturas administrativas
e aumentos de custos.

A implementacéo de rigidos controles de custos e despesas, juntamente com uma estrutura de vendas altamente
eficaz, permitiu que a Brookfield reduzisses os custos de Despesas de Vendas, Gerais e Administrativas (DVG&A)
como percentual das receitas, de 14,9% em 2008 para 9,4%. Assim, nossa empresa teve um dos indices mais baixos
de DVG&A entre seus pares em 2011. Ao vincular metas estratégicas e operacionais a remuneragdo (balance
scorecard), também geramos ganhos de eficiéncia. Por exemplo, a Brookfield foi capaz de reduzir pela metade o
periodo de duragdo do processo de aprovacao e contratacdo de empréstimos do SFH, uma forma atrativa de financiar
a construcdo, depois de uma andlise do processo completo, que identificou areas de melhorias internas. Nds também
fizemos melhorias significativas em nosso processo de repasse. Uma pesquisa independente mostrou que, dentre as
principais empresas imobiliarias listadas, a Brookfield tem o menor prazo de cobranca e também é uma das duas
Unicas empresas que reduziu o periodo de cobranga nos Gltimos 5 anos.

A disciplina financeira da Administracdo aliada a sua larga experiéncia no setor de construcédo civil fica evidente
em outras areas também. Apesar da pressdo inflacionéria esperada sobre terrenos em cidades como S&o Paulo e Rio
de Janeiro, como conseqliéncia da mudanca de foco de empresas concorrentes para essas cidades, a Brookfield ndo
tem a expectativa que isso afete o resultado de seus projetos, uma vez que ja tem garantido o banco de terrenos
necessario para alcancar sua meta de lancamento de 2012 e ja estd focando em finalizar a aquisicao de terrenos para
2013, livre dessas pressGes competitivas que ainda ndo se materializaram.

Em 2011, nds também alcancamos a maior velocidade de vendas no mercado entre as empresas listadas: 61%. Esse
resultado é sustentado pela assertividade da Brookfield no desenvolvimento de produtos diferenciados e de
qualidade, que atendem aos requisitos dos nossos clientes. Na verdade, pelo segundo ano vendemos mais do que
lancamos, atingindo R$ 4,4 bilhdes das vendas e R$ 3,9 bilhdes de lancamentos em 2011. Como resultado,
melhoramos o0 nosso capital de giro e agora detemos um dos mais baixos niveis de estoque na indUstria, com nove

meses de vendas futuras.

Em 2012, nds continuamos focados em melhorar nossas operagdes, aumentando o giro dos ativos e rentabilidade.
Com a nossa abordagem de gestora de ativos (asset managers), esperamos utilizar nossa flexibilidade para buscar
retornos elevados num cendrio de maior incerteza.

O crescimento moderado deve aumentar o nivel de endividamento da Brookfield no curto prazo, porém, a longo e
médio prazo, continuamos comprometidos com a reducdo da alavancagem. Além do nivel da divida, acreditamos
também ser importante nos concentrarmos na composicao dessa divida. O nosso custo de capital vem diminuindo,
como conseqiiéncia do refinanciamento dos empréstimos das empresas adquiridas em 2008. Somente esse
refinanciamento resultou em economia anualizada de R$ 40 milhGes de juros. A queda da taxa Selic e um aumento
na proporcao de empréstimos que se enquadram no SFH também devem reduzir o pagamento de juros.

A demanda por moradia no Brasil e por empreendimentos comerciais permanece sustentada pelos mesmos pilares
que alimentaram o crescimento nos Ultimos anos. Os niveis de renda continuam a subir, enquanto o desemprego
aproxima-se dos niveis minimos historicos. H4 novos trabalhadores tornando-se consumidores e a existente classe
trabalhadora continua a melhorar a sua renda. Além disso, a confianca do consumidor tem sido resiliente a incerteza
econdmica internacional, em particular no nosso setor, ou seja, o de bens de grande valor agregado. Enquanto sinais
de queda da inflagdo sdo bem-vindos, entendemos que o custo de mao de obra continuara a ser um ponto de atencao,
gue devera ser contrabalanceado por menor pressao inflacionaria em materiais, devido a um ambiente mundial de
menor crescimento em 2012.
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A Brookfield esta conseguindo administrar as pressdes sobre custos com uma cadeia de fornecedores confiavel,
cultivada através da presenca de 30 anos nas principais regides onde atuamos, e com quase 100% de controle da
construgdo dos projetos.

Mais importante, o controle de custos adotado ndo comprometeu a qualidade dos nossos produtos nem a satisfacdo
do cliente. A Brookfield contrata engenheiros independentes para avaliar se um produto esta pronto para ser
entregue, pois estd comprometida em manter o controle de qualidade nas unidades entregues.

Estamos ansiosos por mais um ano de sucessos em 2012,

Recursos Humanos

Disseminar e consolidar a nossa missdo, visdo e valores fez parte de todos os projetos estratégicos da area de
Recursos Humanos. A Brokfield Incorporacgfes acredita que sd assim pode consolidar a cultura da companhia e
continuar a construir um excelente ambiente de trabalho que estimula o desenvolvimento, as oportunidades de
crescimento e reconhecimento, o respeito e a comunicacdo transparente. Em 2011 continuamos na busca de um
clima organizacional saudavel, participamos pela segunda vez da pesquisa realizada pelo Instituto Great Place to
Work e implementamos diversas a¢des voltadas para a melhoria do clima. Como resultado, a empresa alcangou seu
lugar na lista das 25 melhores empresas para se trabalhar com sede social ho Rio de Janeiro.

Com o objetivo de preparar lideres para o futuro, a companhia implementou o primeiro Programa de Trainnee, com
mais de 7000 candidatos. Pela primeira vez contratamos 11 jovens profissionais visando desenvolver lideres com
um amplo entendimento da companhia. Além disso, nés revisamos o programa de estagio, reforgamos nossos
valores para esse publico. A companhia continuou investindo no desenvolvimento de seus colaboradores através do
Portal do Conhecimento, o Portal Construir - Incorporando Conhecimento. Em 2011 mais de 3.400 cursos online
foram concluidos, 1.150 colaboradores participaram de seminarios conduzidos pelos diretores executivos, com o
objetivo de disseminar a visdo estratégica do negdcio e 250 colaboradores participaram das turmas de formacéo de
pedreiros, carpinteiros, mestres e encarregados de almoxarife.

Para 2012, a companhia planeja continuar a investir no desenvolvimento dos seus executivos, mapeando o potencial
de cada um e avaliando sua performance, com o objetivo de criar planos individuais de desenvolvimento. Com essas
iniciativas também esperamos preparar 0s nossos futuros lideres, construindo uma base sélida para um crescimento
consistente.

A Brookfield Incorporaces encerrou 2011 com um quadro de pessoal de 6.001 colaboradores, dos quais 926
alocados nos escritorios e 5.705 alocados nas obras.

Responsabilidade Social

Em 2011 concentramos o investimento social da companhia no Instituto Brookfield, que teve suas iniciativas
estruturadas em trés linhas de atuacdo: desenvolvimento local, conservagdo ambiental e educagdo ambiental.

Na regido de Santana de Parnaiba (SP) o Instituto se manteve a frente da gestdo da Reserva Biol6gica Tamboré, uma
area com mais de 3,6 milhdes de m? de Mata Atlantica. Durante o ano de 2011 finalizou também nesta regido o
diagndstico participativo do bairro Cidade Sao Pedro, projeto criado com o objetivo de criar uma agenda sustentavel
com a comunidade a fim de promover melhorias nos aspectos socioambientais da regifo. A partir deste trabalho foi
implantada a coleta seletiva no bairro e o Instituto manteve o0 apoio ao projeto por meio da capacitagdo de agentes
ambientais comunitarios que organizaram, com a cooperativa de reciclagem local, mutirGes de limpeza e campanhas
de sensibilizagdo da populagéo.

Teve inicio também em 2011 o Programa de Desenvolvimento Local, conjunto de iniciativas voltadas as regides
onde a empresa langou empreendimentos do segmento econdmico. O objetivo é desenvolver um trabalho educativo
junto aos moradores dos novos empreendimentos focado na adaptacdo das familias a0 novo modelo de moradia, no
entendimento da gestdo condominial e nas acBes voltadas a preservagdo patrimonial. Nas regifes onde a empresa
mantém grandes empreendimentos, como Jardins do Cerrado e Aguas Lindas, o Instituto também iniciou a
articulacdo de parcerias com 6rgdo publicos e outras ONGs a fim de implantar projetos de desenvolvimento social.
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Governanga Corporativa

A Brookfield Incorporagdes segue as praticas de governancga corporativa designadas a promover o desenvolvimento
da Companhia de forma transparente, com o objetivo de agir com os melhores interesses de longo prazo para a
Companhia e de aumentar o valor para todos o0s acionistas.

Também acreditamos que uma forte governanga corporativa beneficia os funcionarios e as comunidades onde a
companhia atua.

O Conselho de Administracdo da Brookfield Incorporacdes se dedica a planejar a diretriz estratégica geral da
companhia e é responsavel por estabelecer politicas gerais de neg6cios, por eleger seus diretores e supervisionar sua
administracdo. Atualmente, o Conselho da Administracdo é formado por dez membros, sendo trés independentes.
Ele se redne trimestralmente ou quando é solicitado pelo Presidente do Conselho ou por dois membros desse
conselho.

A Governanga da Companhia é fortalecida pela existéncia de um Comité de Auditoria e um Comité de Recursos
Humanos e Governanga Corporativa, compostos por membros do Conselho, e ainda e um Comité de Investimentos,
compostos de membros da Diretoria. As principais responsabilidades do Comité de Auditoria sdo auditar a
administracdo da Brookfield Incorporacdes, revisar os relatdrios financeiros da Companhia e reportar suas
conclusdes para o Conselho de Administracéo e para os acionistas. O Comité de Recursos Humanos e Governanca
Corporativa € responsavel por assegurar que o mais alto nivel de governanca corporativa seja mantido, assim como
tomar decisdes em questBes relacionadas a recursos humanos. O Comité de Investimentos € responsavel por
analisar e aprovar a

alocacdo de capital nas aquisi¢Bes de terrenos e nos projetos langados pela companhia.

Relacionamento com Auditores Independentes

A politica de atuacdo da Brookfield Incorporagdes junto aos auditores independentes na prestacdo de servigos ndo
relacionados a auditoria externa se baseia nos principios que preservam a independéncia do auditor.

Estes principios compreendem os seguintes pontos: (a) o auditor ndo deve auditar seu proprio trabalho; (b) o auditor
ndo deve exercer funcdes gerenciais e (c) o auditor ndo deve promover 0s interesses de seu cliente.

Os trabalhos de auditoria externa em contabilidade foram realizados pela Deloitte Touche Tohmatsu de acordo com
as normas Brasileiras e com as Normas Internacionais de auditoria. Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381/03,
informamos que essa empresa de auditoria ndo prestou, em 2011, servi¢os ndo relacionados a auditoria externa cujos
honorérios fossem superiores a 5% do total de honorarios recebidos por esse servico.

A Brookfield Incorporagdes tem como politica, antes da contratacdo de outros servigos profissionais que nao
estejam relacionados a auditoria externa, analisar no &mbito das legislacdes pertinentes, se tais servigos, pela sua
natureza, ndo representam conflito de interesse ou afetam a independéncia e objetividade dos auditores
independentes.

Clausula Compromissoria

A Brookfield Incorporagdes estéa vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme Clausula
Compromissoria constante do seu Estatuto Social.

Agradecimentos

Agradecemos aos nossos colaboradores pela dedicacdo e empenho em 2011, e aos nossos acionistas, clientes,
governos, fornecedores e institui¢ces financeiras pelo apoio e confianca.

A Administragdo,
Rio de Janeiro, 13 de marco de 2012
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PARECER DO COMITE DE AUDITORIA

O Comité de Auditoria da BROOKFIELD INCORPORACOES S.A., examinou as Demonstragdes Financeiras,
0 Relatério da Administracdo, a Proposta de destinagdo do Lucro Liquido e os demais demonstrativos
elaborados pela Companhia, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011. Com base nos
documentos examinados, nos esclarecimentos prestados por representantes da Companhia e pelo representante
da Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, os membros do Comité abaixo assinados concluiram
que as referidas Demonstracfes Financeiras expressam adequadamente a situacdo financeira e patrimonial da
Companbhia.

Os membros do Comité de Auditoria opinaram favoravelmente pelo encaminhamento dos referidos

documentos para deliberacdo do Conselho de Administracdo e Assembleia Geral de Acionistas.

Rio de Janeiro, 12 de marco de 2012

Mario Cezar de Andrade
Presidente

George Myhal

Luiz Rogelio Rodrigues Tolosa
Sergio Leal Campos
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DECLARAGCAO DA DIRETORIA SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Em conformidade com o inciso VI do artigo 25 da Instrucdo CVM N° 480, de 7 de dezembro de 2009, a
Diretoria declara que revisou, discutiu e concordou com as Demonstracdes Financeiras da Companhia

referentes ao exercicio de 2011.

Rio de janeiro, 12 de mar¢o de 2012.

Diretor Presidente
Nicholas Vincent Reade

Diretor Financeiro
Cristiano Gaspar Machado

Diretor de Relagdes com Investidores
Alexandre Fonseca Dinkelmann
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DECLARACAO DA DIRETORIA SOBRE O RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Em conformidade com o inciso V do artigo 25 da Instrugcdo CVM N° 480, de 7 de dezembro de 2009, a
Diretoria declara que revisou, discutiu e concordou com o relatério dos auditores independentes sobre as
Demonstragdes Financeiras da Companhia referentes ao exercicio de 2011.

Rio de janeiro, 12 de mar¢o de 2012.

Diretor Presidente
Nicholas Vincent Reade

Diretor Financeiro
Cristiano Gaspar Machado

Diretor de Rela¢des com Investidores
Alexandre Fonseca Dinkelmann
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