DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A. Verséo : 1

Indice

Dados da Empresa

Composigéo do Capital 1

DFs Individuais

Balango Patrimonial Ativo 2
Balango Patrimonial Passivo 4
Demonstragéo do Resultado 6
Demonstracéo do Fluxo de Caixa (Método Indireto) 7

Demonstracido das Mutagdes do Patriménio Liquido

DMPL - 01/01/2010 a 31/12/2010 9
DMPL - 01/01/2009 a 31/12/2009 10
DMPL - 01/01/2008 a 31/12/2008 11
Demonstragéo de Valor Adicionado 12

DFs Consolidadas

Balango Patrimonial Ativo 13
Balango Patrimonial Passivo 15
Demonstragao do Resultado 17
Demonstragéo do Fluxo de Caixa (Método Indireto) 18

Demonstragao das Muta¢oes do Patrimoénio Liquido

DMPL - 01/01/2010 a 31/12/2010 20
DMPL - 01/01/2009 a 31/12/2009 21
Demonstragao de Valor Adicionado 22
Relatério da Administragdo/Comentario do Desempenho 23
Notas Explicativas a7
Proposta de Orgamento de Capital 119
Outras Informagdes que a Companhia Entenda Relevantes 122

Pareceres e Declaragoes
Relatério do Auditor Independente - Sem Ressalva 123
Declaragao dos Diretores sobre as Demonstragdes Financeiras 125

Declaragéo dos Diretores sobre o Relatério do Auditor Independente 126



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

Dados da Empresa / Composi¢cao do Capital

Numero de A¢des Ultimo Exercicio Social
(Unidades) 31/12/2010
Do Capital Integralizado

Ordinarias 133.407.162
Preferenciais 0
Total 133.407.162

Em Tesouraria
Ordinarias
Preferenciais

Total

Versdo : 1
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DFs Individuais / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
1 Ativo Total 891.276 691.559 322.346
1.01 Ativo Circulante 166.762 321.829 59.373
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 110.856 275.906 43.121
1.01.038 Contas a Receber 6.982 7.108 5.100
1.01.03.01 Clientes 6.982 7.108 5.100
1.01.03.01.01 Contas a receber por incorporagao de iméveis 5.259 4,953 1.990
1.01.03.01.02 Contas a receber por pretagédo de servigos 1.723 2.155 3.110
1.01.04 Estoques 14.802 12.451 5.716
1.01.04.01 Estoques de imoveis concluidos 5.365 5.776 344
1.01.04.03 Estoques de terrenos a incorporar 9.437 6.675 5.372
1.01.06 Tributos a Recuperar 5.959 2.171 2.719
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 5.959 2.171 2.719
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 28.163 24.193 2.717
1.01.08.03 QOutros 28.163 24.193 2.717
1.01.08.03.01 Partes relacionadas 14.791 12.883 0
1.01.08.03.02 Créditos diversos 13.372 11.310 2.717
1.02 Ativo Nao Circulante 724514 369.730 262.973
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 42.016 20.588 24.338
1.02.01.03 Contas a Receber 608 801 1.526
1.02.01.03.01 Clientes 608 801 1.495
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber 0 0 31
1.02.01.04 Estoques 27.865 16.975 22.812
1.02.01.04.01 Estoques de terrenos a incorporar 27.865 16.975 22.812
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 13.543 2.812 0
1.02.01.08.02 Créditos com Controladas 13.543 2.812 0
1.02.02 Investimentos 661.609 341.632 233.479
1.02.02.01 Participacdes Societarias 661.609 341.632 233.479
1.02.02.01.02 Participagdes em Controladas 661.609 341.632 233.479
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DFs Individuais / Balango Patrimonial Ativo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
1.02.03 Imobilizado 18.588 4.203 1.803
1.02.03.01 Imobilizado em Operagao 18.588 4.203 1.803
1.02.04 Intangivel 2.301 3.307 3.353
1.02.04.01 Intangiveis 2.301 3.307 3.353
1.02.04.01.02 Outros 2.301 3.307 3.353
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DFs Individuais / Balango Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
2 Passivo Total 891.276 691.559 322.346
2.01 Passivo Circulante 69.362 33.156 8.680
2.01.01 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 8.700 3.177 2.565
2.01.01.02 Obrigagdes Trabalhistas 8.700 3.177 2.565
2.01.02 Fornecedores 641 1.195 367
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 641 1.195 367
2.01.03 Obrigagdes Fiscais 170 389 500
2.01.03.01 Obrigacgbes Fiscais Federais 170 389 500
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social a Pagar 170 389 500
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 3.870 2.558 434
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 3.870 2.558 434
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 3.870 2.558 434
2.01.05 Outras Obrigacdes 55.981 25.837 4.814
2.01.05.02 QOutros 55.981 25.837 4.814
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 40.272 18.785 0
2.01.05.02.04 Outras contas a pagar 15.709 7.052 1.114
2.01.05.02.05 Credores por imoéveis compromissados 0 0 3.700
2.02 Passivo Nao Circulante 28.437 1.990 6.128
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 25.904 557 1.427
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 25.904 557 1.427
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 25.904 557 1.427
2.02.02 Outras Obrigagdes 0 0 2.987
2.02.02.02 Outros 0 0 2.987
2.02.02.02.03 Contas a pagar aquisi¢cao de investimentos 0 0 2.987
2.02.04 Provisdes 2.533 1.433 1.714
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 2.471 1.353 1.564
2.02.04.02 Outras Provisdes 62 80 150
2.02.04.02.01 Provisdes para Garantias 62 80 150
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DFs Individuais / Balango Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
2.03 Patriménio Liquido 793.477 656.413 307.538
2.03.01 Capital Social Realizado 324.247 323.313 232.279
2.03.02 Reservas de Capital 201.339 197.531 0
2.03.02.01 Agio na Emisséo de Agdes 201.339 197.531 0
2.03.04 Reservas de Lucros 267.891 135.569 75.259
2.03.04.01 Reserva Legal 16.584 8.252 4.297
2.03.04.02 Reserva Estatutaria 56.355 56.355 0
2.03.04.05 Reserva de Retengdo de Lucros 194.952 70.962 70.962
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DFs Individuais / Demonstragao do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 7.957 3.279 9.117
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -64 -329 -611
3.03 Resultado Bruto 7.893 2.950 8.506
3.04 Despesas/Receitas Operacionais 136.756 67.369 48.468
3.04.01 Despesas com Vendas 0 0 -490
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -59.134 -26.810 -16.795
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 4.092 2.696 0
3.04.05 Outras Despesas Operacionais 0 0 -2.543
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 191.798 91.483 68.296
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 144.649 70.319 56.974
3.06 Resultado Financeiro 21.903 9.153 7.775
3.06.01 Receitas Financeiras 23.160 9.673 9.114
3.06.02 Despesas Financeiras -1.257 -520 -1.339
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 166.552 79.472 64.749
3.08 Imposto de Renda e Contribuigao Social sobre o Lucro 0 -377 -326
3.08.01 Corrente 0 -377 -326
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 166.552 79.095 64.423
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 166.552 79.095 64.423
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DFs Individuais / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -28.695 -30.332 13.401
6.01.01 Caixa Gerado nas Operagdes -10.378 626 3.778
6.01.01.01 Lucro Liquido 166.552 79.095 64.423
6.01.01.02 Depreciagéo e amortizagéo 2.601 1.636 2.532
6.01.01.03 Resultado equivaléncia Patrimonial -191.798 -91.483 -68.296
6.01.01.05 Atualizagbes monetarias -4.294 4.859 3.224
6.01.01.06 Provisédo para garantia 63 -70 150
6.01.01.09 Proviséo para plano de op¢des de agbes 9.850 6.042 0
6.01.01.10 Proviséo para contigéncia e perda de créditos 1.340 -635 124
6.01.01.11 Proviséo para participagao nos resultados 5.308 1.182 1.621
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -18.317 -30.958 9.623
6.01.02.01 Contas a receber 1.009 -6.173 -80
6.01.02.02 Estoques -13.241 -898 40.246
6.01.02.03 Partes relacionadas -1.908 -12.883 -2.578
6.01.02.04 Créditos diversos -8.407 -11.374 -2.707
6.01.02.05 Tributos a recuperar -3.788 548 870
6.01.02.07 Fornecedores -554 828 -25
6.01.02.08 Obrigagoes trabalhistas 215 -570 399
6.01.02.09 Obrigagoes tributarias -219 -111 -389
6.01.02.10 Credores por imoéveis compromissados 0 -3.700 -9.095
6.01.02.11 Adiantamento de clientes 0 0 -19.415
6.01.02.12 Provisédo para garantia -81 0 0
6.01.02.13 Contas a pagar 8.657 3.375 -590
6.01.02.14 Contas a pagar por aquisgéo de investimentos 0 0 2.987
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -144.159 -18.738 -97.127
6.02.01 Acréscimos de investimentos -211.499 -24.829 -103.094
6.02.02 Acréscimo de imobilizado -15.650 -858 -528
6.02.03 Acréscimo de intangivel -330 -1.210 -2.339
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DFs Individuais / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
6.02.04 Distribuigéo de lucros nas controladas 83.320 8.159 8.834
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 7.804 281.855 122.782
6.03.01 Ingresso e amortizacdo dos empréstimos 25.655 -668 -11.237
6.03.02 Integralizagé@o de capital 934 282.523 152.380
6.03.03 Dividendos pagos -18.785 0 -2.398
6.03.05 Contas a pagar com parte relacionada 0 0 -15.963
6.05 Aumento (Reducéo) de Caixa e Equivalentes -165.050 232.785 39.056
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 275.906 43.121 4.065
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 110.856 275.906 43.121
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DFs Individuais / Demonstragao das Mutagdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2010 a 31/12/2010

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acgdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 323.313 197.531 135.569 0 0 656.413
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 323.313 197.531 135.569 0 0 656.413
5.04 Transagdes de Capital com os Sdcios 934 3.808 6.042 -40.272 0 -29.488
5.04.03 Opgodes Outorgadas Reconhecidas 934 0 0 0 0 0
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -40.272 0 0
5.04.08 Provisdao pagamento baseado em agdes 0 3.808 6.042 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 166.552 0 166.552
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 166.552 0 0
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 126.280 -126.280 0 0
5.06.04 Reserval legal 0 0 8.332 -8.332 0 0
5.06.05 Reserva de retengéo de lucros 0 0 117.948 -117.948 0 0
5.07 Saldos Finais 324.247 201.339 267.891 0 0 793.477
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

DFs Individuais / Demonstragao das Mutacoes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2009 a 31/12/2009

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acgdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 232.279 0 75.259 0 0 307.538
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 232.279 0 75.259 0 0 307.538
5.04 Transagdes de Capital com os Sdcios 91.034 197.531 0 -18.785 0 269.780
5.04.01 Aumentos de Capital 22.534 0 0 0 0 0
5.04.02 Gastos com Emisséo de Ac¢des 0 -14.010 0 0 0 0
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -18.785 0 0
5.04.08 Aumento de capital com oferta publica de agbes 68.500 205.499 0 0 0 0
5.04.09 Instrumentos patrimoniais pagamento baseado agoes 0 6.042 0 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 79.095 0 79.095
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 79.095 0 0
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 60.310 -60.310 0 0
5.06.04 Reserva Legal 0 0 3.955 -3.955 0 0
5.06.05 Reserva de investimento 0 0 56.355 -56.355 0 0
5.07 Saldos Finais 323.313 197.531 135.569 0 0 656.413
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DFs Individuais / Demonstragcao das Mutagdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2008 a 31/12/2008

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acgdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 79.900 0 12.702 0 0 92.602
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 79.900 0 12.702 0 0 92.602
5.04 Transagdes de Capital com os Sdcios 152.379 0 -1.866 0 0 150.513
5.04.01 Aumentos de Capital 152.379 0 0 0 0 0
5.04.06 Dividendos 0 0 -2.398 0 0 0
5.04.08 Reverséo de dividendos provisionados 0 0 532 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 64.423 0 64.423
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 64.423 0 0
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 64.423 -64.423 0 0
5.06.04 Reserva legal 0 0 3.221 -3.221 0 0
5.06.05 Reserva de retengéo de lucros 0 0 61.202 -61.202 0 0
5.07 Saldos Finais 232.279 0 75.259 0 0 307.538
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DFs Individuais / Demonstragao de Valor Adicionado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
7.01 Receitas 14.889 6.605 10.987
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 10.363 4.012 9.964
7.01.02 Outras Receitas 4.748 2.743 1.340
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagao Duvidosa -222 -150 -317
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -23.635 -8.361 -9.439
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -21.431 -7.713 -7.815
7.02.04 Outros -2.204 -648 -1.624
7.03 Valor Adicionado Bruto -8.746 -1.756 1.548
7.04 Retengbes -2.738 -1.636 -2.532
7.04.01 Depreciagdo, Amortizagdo e Exaustao -2.738 -1.636 -2.532
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido -11.484 -3.392 -984
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 214.958 101.156 77.410
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 191.798 91.483 68.296
7.06.02 Receitas Financeiras 23.160 9.673 9.114
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 203.474 97.764 76.426
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 203.474 97.764 76.426
7.08.01 Pessoal 33.886 16.843 8.984
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigbes 1.779 1.412 1.351
7.08.03 Remuneragao de Capitais de Terceiros 1.257 414 1.668
7.08.03.01 Juros 1.257 414 0
7.08.04 Remuneragao de Capitais Proprios 166.552 79.095 64.423
7.08.04.01 Juros sobre o Capital Préprio 166.552 79.095 64.423
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
1 Ativo Total 1.679.542 1.088.446 578.649
1.01 Ativo Circulante 1.308.165 863.109 466.439
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 190.851 313.881 60.174
1.01.03 Contas a Receber 662.411 329.978 160.456
1.01.03.01 Clientes 662.411 329.978 160.456
1.01.03.01.01 Contas a receber por incorporagao de iméveis 594.108 324.992 157.338
1.01.03.01.02 Contas a receber por prestagdo de servigos 68.303 4.986 3.118
1.01.04 Estoques 408.442 191.347 226.246
1.01.04.01 Estoques de imoveis concluidos 19.527 19.089 7.850
1.01.04.02 Estoque de imdveis em construgéo 135.923 103.586 156.329
1.01.04.03 Estoque de terrenos a incorporar 252.992 68.672 62.067
1.01.06 Tributos a Recuperar 6.438 2.724 2.798
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 6.438 2.724 2.798
1.01.07 Despesas Antecipadas 3.587 5.146 4.466
1.01.07.01 Despesas comerciais a apropriar 3.587 5.146 4.466
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 36.436 20.033 12.299
1.01.08.03 Outros 36.436 20.033 12.299
1.01.08.03.01 Partes relacionadas 7.441 0 0
1.01.08.03.02 Créditos diversos 28.995 20.033 12.299
1.02 Ativo Nao Circulante 371.377 225.337 112.210
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 334.446 207.796 99.319
1.02.01.03 Contas a Receber 157.403 85.033 76.507
1.02.01.03.01 Clientes 157.403 85.033 75.986
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber 0 0 521
1.02.01.04 Estoques 151.118 108.740 22.812
1.02.01.04.01 Estoque de terrenos a incorporar 151.118 108.740 22.812
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 25.925 14.023 0
1.02.01.08.03 Créditos com Controladores 25.925 14.023 0
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
1.02.03 Imobilizado 34.630 14.234 9.538
1.02.03.01 Imobilizado em Operagao 34.630 14.234 9.538
1.02.04 Intangivel 2.301 3.307 3.353
1.02.04.01 Intangiveis 2.301 3.307 3.353
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
2 Passivo Total 1.679.542 1.088.446 578.649
2.01 Passivo Circulante 411.446 170.230 118.391
2.01.01 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 27.582 9.245 5.689
2.01.01.02 Obrigagdes Trabalhistas 27.582 9.245 5.689
2.01.02 Fornecedores 23.483 11.976 7.622
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 23.483 11.976 7.622
2.01.03 Obrigagdes Fiscais 43.268 23.657 13.328
2.01.03.01 Obrigacgbes Fiscais Federais 43.268 23.657 13.328
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 121.643 41.190 40.446
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 121.643 41.190 40.446
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 121.643 41.190 40.446
2.01.05 Outras Obrigacdes 195.470 84.162 51.306
2.01.05.02 QOutros 195.470 84.162 51.306
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 40.272 18.785 0
2.01.05.02.04 Credores por iméveis compromissados 89.174 5.599 14.753
2.01.05.02.05 Adiantamento de clientes 36.749 45.227 30.002
2.01.05.02.06 Outras contas a pagar 29.275 14.551 6.551
2.02 Passivo Nao Circulante 440.241 241.358 140.501
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 180.731 82.108 16.710
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 180.731 82.108 16.710
2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 180.731 82.108 16.710
2.02.02 Outras Obrigagdes 239.647 150.275 116.750
2.02.02.02 Outros 239.647 150.275 116.750
2.02.02.02.03 Credores por iméveis compromissados 83.887 26.098 0
2.02.02.02.04 Adiantamento de clientes 155.760 124177 113.763
2.02.02.02.05 Contas a pagar por aquisigao de investimentos 0 0 2.987
2.02.03 Tributos Diferidos 11.026 5.908 4.861
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuigao Social Diferidos 11.026 5.908 4.861
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2008
2.02.04 Provisdes 8.837 3.067 2.180
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 2.510 1.392 1.564
2.02.04.02 Outras Provisdes 6.327 1.675 616
2.02.04.02.01 Provisdes para Garantias 6.327 1.675 616
2.03 Patriménio Liquido Consolidado 827.855 676.858 319.757
2.03.01 Capital Social Realizado 324.247 323.313 232.279
2.03.02 Reservas de Capital 201.339 197.531 0
2.03.04 Reservas de Lucros 267.891 135.569 75.259
2.03.04.01 Reserva Legal 16.584 8.252 4.297
2.03.04.02 Reserva Estatutaria 56.355 56.355 0
2.03.04.05 Reserva de Retengdo de Lucros 194.952 70.962 70.962
2.03.09 Participagao dos Acionistas Ndo Controladores 34.378 20.445 12.219
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DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 781.907 377.613 263.156
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -533.784 -250.317 -156.563
3.03 Resultado Bruto 248.123 127.296 106.593
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -75.476 -40.212 -36.960
3.04.01 Despesas com Vendas -20.041 -15.347 -15.197
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -59.872 -27.874 -19.127
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 4.437 3.009 0
3.04.05 Outras Despesas Operacionais 0 0 -2.636
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 172.647 87.084 69.633
3.06 Resultado Financeiro 28.605 10.449 6.252
3.06.01 Receitas Financeiras 33.172 13.589 10.256
3.06.02 Despesas Financeiras -4.567 -3.140 -4.004
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 201.252 97.533 75.885
3.08 Imposto de Renda e Contribuigao Social sobre o Lucro -20.811 -11.390 -8.008
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 180.441 86.143 67.877
3.10 Resultado Liquido de Operagdes Descontinuadas -13.889 -7.048 -3.454
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 166.552 79.095 64.423
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 180.441 86.143 67.877
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores -13.889 -7.048 -3.454
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agéo)

3.99.01 Lucro Basico por Agao

3.99.01.01 ON 1,249 0,722 0
3.99.02 Lucro Diluido por Agéo

3.99.02.01 ON 1,208 0,722 0
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DFs Consolidadas / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -257.585 -84.224 -83.745
6.01.01 Caixa Gerado nas Operagdes 239.027 126.075 99.635
6.01.01.01 Lucro liquido 180.441 86.143 67.877
6.01.01.02 Depreciagéo e amortizagéo 6.274 6.084 2.688
6.01.01.04 Participantes em SCPs e SPEs 44 1.178 7.605
6.01.01.05 Atualizagbes monetarias -8.352 4.802 3.425
6.01.01.06 Provisédo para garantia 4.500 1.059 616
6.01.01.07 Impostos diferidos 13.079 9.081 10.879
6.01.01.08 Ajuste a valor presente do contas a receber 21.315 10.362 4.800
6.01.01.09 Proviséo para plano de op¢des de agdes 9.850 6.042 0
6.01.01.10 Provisédo para contingéncia e perda de créditos 1.340 -596 124
6.01.01.11 Proviséo para participagao nos resultados 10.536 1.920 1.621
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -496.612 -210.299 -183.380
6.01.02.01 Contas a receber -421.369 -193.733 -153.164
6.01.02.02 Estoques -259.473 -51.029 -138.247
6.01.02.03 Partes relacionadas -7.441 0 0
6.01.02.04 Creditos diversos -16.478 -21.236 -10.013
6.01.02.05 Tributos a recuperar -3.714 74 -2.724
6.01.02.06 Despesas comerciais a apropriar 1.559 -680 -2.449
6.01.02.07 Fornecedores 11.507 4.354 4.386
6.01.02.08 Obrigagoes trabalhistas 7.802 1.636 2.457
6.01.02.09 Obrigagoes tributarias 11.650 2.295 31
6.01.02.10 Credores por imoéveis compromissados 141.364 16.944 763
6.01.02.11 Adiantamento de clientes 23.105 25.639 108.022
6.01.02.12 Provisédo para garantia 152 0 4571
6.01.02.13 Contas a pagar 14.724 5.437 2.987
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -25.665 -8.812 -10.293
6.02.02 Acréscimo de imobilizado -25.334 -7.602 -7.954
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DFs Consolidadas / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
6.02.03 Acréscimo de intangivel -331 -1.210 -2.339
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 160.221 346.743 143.205
6.03.01 Ingressos e amortizagdes de empréstimos 195.781 75.466 9.186
6.03.02 Integralizagé@o de capital 934 282.523 152.380
6.03.03 Dividendos pagos -18.785 0 -2.398
6.03.04 Juros pagos -17.709 -11.246 0
6.03.05 contas a pagar com parte relacionadas 0 0 -15.963
6.05 Aumento (Redugéo) de Caixa e Equivalentes -123.029 253.707 49.167
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 313.881 60.174 11.007
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 190.852 313.881 60.174
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DFs Consolidadas / Demonstracao das Mutagoes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2010 a 31/12/2010

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patriménio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Agdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 323.313 197.531 135.569 0 0 656.413 20.445 676.858
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 323.313 197.531 135.569 0 0 656.413 20.445 676.858
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 934 3.808 6.042 -40.272 0 -29.488 0 -29.488
5.04.03 Opgdes Outorgadas Reconhecidas 934 0 0 0 0 0 0 0
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -40.272 0 0 0 0
5.04.08 Provisdo para pagamento baseado em 0 3.808 6.042 0 0 0 0 0
acoes
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 166.552 0 166.552 13.933 180.485
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 166.552 0 0 0 0
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 126.280 -126.280 0 0 0 0
5.06.04 Reserva legal 0 0 8.332 -8.332 0 0 0 0
5.06.05 Reserva de retengao de lucros 0 0 117.948 -117.948 0 0 0 0
5.07 Saldos Finais 324.247 201.339 267.891 0 0 793.477 34.378 827.855
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DFs Consolidadas / Demonstracao das Mutagoes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2009 a 31/12/2009

(Reais Mil)

Versdo: 1

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Agdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 0 0 0 0 0 0 0 0
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 0 0 0 0 0 0 0 0
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 0 0 0 0 0 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 0 0 0 0 0
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 0 0 0 0 0
5.07 Saldos Finais 0 0 0 0 0 0 0 0
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DFs Consolidadas / Demonstracao de Valor Adicionado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2010 a 31/12/2010 01/01/2009 a 31/12/2009 01/01/2008 a 31/12/2008
7.01 Receitas 810.553 393.476 274.287
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 806.338 390.617 273.264
7.01.02 Outras Receitas 4.437 3.009 1.340
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagao Duvidosa -222 -150 -317
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -529.788 -221.412 -165.009
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -384.506 -91.495 -78.151
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -130.932 -119.183 -68.869
7.02.04 QOutros -14.350 -10.734 -17.989
7.03 Valor Adicionado Bruto 280.765 172.064 109.278
7.04 Retengbes -6.274 -6.084 -2.688
7.04.01 Depreciacéo, Amortizagdo e Exaustao -6.274 -6.084 -2.688
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 274.491 165.980 106.590
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 33.172 13.589 10.256
7.06.02 Receitas Financeiras 33.172 13.589 10.256
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 307.663 179.569 116.846
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 307.663 179.569 116.846
7.08.01 Pessoal 101.139 63.743 24.314
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigbes 25.001 26.798 20.322
7.08.03 Remuneragao de Capitais de Terceiros 14.971 9.933 4.333
7.08.04 Remuneragao de Capitais Proprios 166.552 79.095 67.877
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Belo Horizonte, 21 de margo de 2011 - A Direcional Engenharia S.A., uma das maiores incorporadoras e construtoras do Brasil, com foco no desenvolvimento de
empreendimentos populares de grande porte e atuagdo primordial nas regiées Norte e Centro-Oeste do Brasil, divulga seus resultados operacionais e financeiros
referentes ao 4° trimestre de 2010 (4T10) e exercicio social encerrado em 2010 (2010). Exceto quando estiver indicado de outra forma, as informagdes deste
documento estdo expressas em moeda corrente nacional (em Reais). As demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia sdo elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, baseadas na Lei das Sociedades por Agdes e nas regulamentacdes da CVM.

CODIGO DA AGAO: DIRR3

Cotagéo 18/03/2011: R$ 10,27
Numero de Agoes: 154.207.162

Valor de Mercado:
R$ 1.583,7 milhdes / US$ 948,3 milhdes

Free Float: 52,3%

Volume médio diario 4T10:

93,9 mil agbes
\ R$ 1.276,8 mil /

TELECONFERENCIA

Data:
22/03/2011 - terca-feira

Portugués
10:00 am - Horario de Brasilia
Inglés
11:00 am - New York time

Telefones para conexao:

Brasil:
(11) 3127- 4971

Outros paises:
(+1) 412-317 - 6776

SENHA: DIRECIONAL

CONTATOS
Carlos Wollenweber — CFO | RI (31) 3214-6200
Lucas Bousas — Analista de RI (31) 3214-6450

ri@direcional.com.br
www.direcional.com.br

. v

LANCAMENTOS

R$ 1,3 bilhdo (R$ 1,1 bilhdo % Direcional) e
12.364 unidades em 2010 e R$ 559,7
milhdes (R$ 414,8 milhdes % Direcional) e
5.193 unidades langadas no 4T10

VENDAS CONTRATADAS

R$
Direcional) e 12.359 unidades em 2010
e R$ 489,8 milhdes (R$ 406,3 milhdes %
Direcional)

DIRECIONAL ANUNCIA VENDA RECORDE DE
R$ 1,0 BILHAO EM 2010 E R$ 406,3 MILHOES NO
4T10, REPRESENTANDO UM CRESCIMENTO DE
57% E 196%, RESPECTIVAMENTE, SOBRE O
MESMO PERIODO DO ANO ANTERIOR

MENSAGEM DA ADMINISTRAGAO

Em 2010 a Direcional anuncia langamentos e vendas recordes! Langamos um VGV (%
Direcional) de R$ 1,1 bilh&o, representando um crescimento de 36% em relagdo a 2009.
O padrdo de qualidade dos empreendimentos da Direcional € sua aderéncia aos
mercados refletem-se na alta velocidade de vendas que tivemos em 2010, representando
um crescimento de 57% em rela¢&o a 2009 e um VSO no 4T10 de 38%.

Durante 2010 reforcamos a equipe diretiva da Direcional, com a contratagdo do Roberto
Senna, como Diretor Superintendente, Carlos Wollenweber, como Diretor Financeiro e de
Relagdes com Investidores, além de executivos para fortalecer a estrutura de recursos
humanos, suprimentos e superintendentes regionais. Estes investimentos em gestéo irdo
sustentar o crescimento saudavel da Companhia para 0s préximos anos.

Continuamos a focar em nossos quatro diferenciais competitivos (i) atuacdo em
mercados onde possuimos claro diferencial estratégico, (ii) foco em projetos de larga
escala (mais de 1.000 unidades por canteiro), (iii) modelo industrializado de construcao,
trabalhando com equipe 100% prédpria e (iv) 30 anos de experiéncia em baixa renda.
Acreditamos que o segmento popular continuarad extremamente favoravel para que a
Direcional continue seu ritmo acelerado de crescimento em 2011, potencializado pela 2°
fase do programa “Minha Casa, Minha Vida”. Temos a intengdo de continuar crescendo
nossa participagdo em empreendimentos de 0-3 saldrios minimos, que demandam
menos investimento de capital, reduzem nossa exposicdo a longos ciclos de caixa
caracteristico de projetos de incorporag&o tradicionais e aumentam nosso retorno sobre o
capital investido.

Em 2011 a Direcional completa 30 anos de histéria. A administragéo celebra estar entre
as incorporadoras de maior relevancia no Pais, entregando para seus acionistas um
crescimento sélido e rentavel. Crescemos mais de 100% ao ano nos ultimos cinco anos,
sendo referéncia de resultados no setor, com margem liquida em 2010 de 23% e Retorno
sobre o Patriménio (ROE) anualizado no 4710 de 26%.

Agradecemos aos nossos acionistas, conselheiros, colaboradores, bancos parceiros e
fornecedores, por desempenharam papel fundamental na conquista destes resultados
tao positivos €, principalmente aos nossos clientes pela confianga depositada na
Direcional.

LUCRO LiQUIDO AJUSTADO

R$ 176,5 milhdes em 2010, com margem
liquida ajustada de 22,6% e ROE de
24,3%, no 4T10 lucro liquido ajustado de
R$ 50,9 milhdes, margem liquida

1,2 bihdo (R$ 1,0 bilhdo %

e 5.341 unidades contratadas

\ ' o 4T10, ajustada de 19,3% e ROE de 25,8%. )
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PRINCIPAIS INDICADORES

4710

4709 4110 A% A%
(a) (b) (b/a) (d/c)

I [ NS A U N

VGV Langado (RS mil) 89.712 559.680 523,9% 921.592
VGV Langado - % Direcional (RS mil) 80.922 414.828 412,6% 783.289
% Direcional Médio 90,2% 74,1% 85,0%
Unidades Langadas 868 5.193 498,3% 9.360
Preco Médio (RS/unidade) 103.354 107.776 4,3% 98.461

1.272.312 38,1%
1.066.550 36,2%
83,8%
12.364 32,1%
102.905 4,5%

I (N NN I U N I

VGV Contratado (RS mil) 161.428 489.805 203,4% 804.952
VGV Contratado - % Direcional (RS mil) 137.264 406.331 196,0% 660.674
Unidades Contratadas 1.106 5.341 382,9% 7.824
Preco Médio (RS/unidade) 145.957 91.707 -37,2% 102.882
VSO (Vendas Sobre Oferta) - em VGV 20,5% 38,3%

1.240.604 54,1%
1.036.951 57,0%
12.359 58,0%
100.381 -2,4%

Indicadores Financeiros I N S I N I

Receita Liquida (RS mil) 115.615 263.285 127,7% 377.613
Lucro Bruto (RS mil) 40.445 78.607 94,4% 127.296
Margem Bruta 35,0% 29,9% 33,7%
EBITDA Ajustado (RS mil) 31.150 65.096 109,0% 105.822
Margem EBITDA Ajustada 26,9% 24,7% 28,0%
Lucro Liquido Ajustado (RS mil) 25.102 50.822 102,5% 85.137
Margem Liquida Ajustada 21,7% 19,3% 22,5%

781.907 107,1%

248.124 94,9%
31,7%

201.770 90,7%
25,8%

176.402 107,2%
22,6%

Outros Indicadores 4709 1T10 2110 3710 a0 [ |

ROE Anualizado 19,2% 22,2% 22,9% 25,2%
ROE LTM > 17,4% 20,7% 23,6% 21,0%
Caixa e Equivalentes (RS mil) 313.881 292.019 296.036 235.075
Divida Bruta (RS mil) 123.298 142.672 220.384 245.724
Divida (caixa) Liquida (RS mil) -190.583 -149.347 -75.652 10.649
Patriménio Liquido (RS mil) 656.413 694.609 735.340 782.851
Divida (Caixa) Liquida / Patriménio Liquido (RS mil) -29,0% -21,5% -10,3% 1,4%
Divida (Caixa) Liquida / EBITDA ultimos 12 meses -1,8x -1,1x -0,5x 0,1X
Receitas a Apropriar (RS mil) 579.201 623.125 655.288 673.976
Resultado a Apropriar (RS mil) 238.816 250.202 260.717 278.536
Margem a Apropriar 41,2% 40,2% 39,8% 41,3%
Estoque Total a valor de mercado (RS mil) 686.810 712.919 707.880 718.148
LandBank Total (RS mil) 6.949.611 7.485.173 8.139.293 8.631.284
LandBank - % Direcional (RS mil) 4.697.450 5.188.112 5.724.239 6.224.460
LandBank - Unidades 57.522 61.194 65.158 66.167

25,8%
23,8%
190.852
302.374
111.522
793.477
14,1%
0,5X
740.269
315.467
42,6%
775.448

9.050.726
6.756.876

67.348

1. ROE Anualizado: Lucro Liquido Anualizado do Trimestre / Patriménio Liquido Médio do Periodo
2. ROE LTM: Lucro Liquido Ultimos 12 Meses / Patriménio Liquido Médio Ultimos 12 Meses

2
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LANGAMENTOS

Projetos em regime de empreitada*

Em 2010, contratamos 7.391 unidades no segmento de 0-3 salarios minimos do “Programa Minha Casa, Minha Vida”
(MCMV) com VGV R$ 380,2 milhdes, sendo estes:

i) Residencial Meu Orgulho, em Manaus, contratado em Junho/2010 com VGV de R$ 190,6 milhdes (R$ 149,2
referentes a parte residencial e R$ 41,4 a infra-estrutura) e 3.511 unidades. O potencial construtivo deste
empreendimento é de 8.895 unidades, sendo que as demais 5.384 unidades deverdo ser contratadas na 22 fase do
Programa MCMV; ii) Empreendimento Bairro Carioca no Rio de Janeiro - RJ, com VGV de R$ 114,2 milhdes e 2.240
unidades, e iii) Empreendimento Residencial Jardim Alterosa em Ribeirdo das Neves — MG com VGV de R$ 75,4
milhdes e 1.640 unidades.

VGV Br 1{o]
n

Manaus Residencial Meu Orgulho - 12 fase 190. 597 802 2T10 3.511

RJ Rio de Janeiro Bairro Carioca 114.240.000 4710 2.240
MG Ribeirdo das Neves Residencial Jardim Alterosa 75.440.000 4710 1.640
Total 380.277.802 7.391

Do VGV total langado em 2010 pela Direcional, 36% é proveniente de empreendimentos na faixa de 0-3 salarios
minimos. O reconhecimento da receita no Demonstrativo de Resultados, referente ao VGV contratado desses
projetos, da-se pelo percentual de andamento das obras (Método PoC). Em 2010, 13% da receita total reconhecida

refere-se a projetos em regime de empreitada.
R$ 72 bilhdes
2.000.000 unidades Na segunda fase do programa MCMV, o numero de unidades

y 710 destinadas a familias com renda de 0-3 salarios minimos triplicou.
: salarios  Na primeira fase do programa, foram contratadas 400 mil unidades
neste segmento. A segunda fase do programa prevé a contratagao

46 de 1,2 milhdes de unidades a serem construidas ao longo de

800.000  saisrios  quatro anos..

R$34 bilhges /' / Nesta modalidade (0-3 salarios minimos) as unidades séo
1.000.000 unidades” ./ / vendidas para a CEF por um prego fixo, definido no momento da
assinatura do contrato. Mensalmente a CEF faz a medigéo e o
pagamento do percentual do VGV contratado de acordo com

; evolugao da obra.
400.000 / 1.200.000

0-3 O regime especial de tributagédo (RET de 1%), o baixo custo de
Saldrios aquisicdo do terreno em relagdo ao VGV contratado, a inexisténcia

400.000 de custos com marketing, vendas e financiamento, além de um
processo construtivo industrializado através de concretagem
Fase 1 Fase 2 utilizando formas de aluminio, possibilitam a Direcional entregar

margens similares a um projeto de incorporagéo tradicional, com
baixissimo investimento de capital proprio e alto retorno sobre o capital investido.

*Os contratos de prestagdo de servigos de execugdo de obra em regime de empreitada global s&o celebrados com a Caixa Econdmica Federal (CEF), no &mbito do Programa MCMV, para a faixa de renda 0 a 3 salarios

minimos, ou do Programa de Arrendamento Residencial (PAR), e com Estados ou Municipios, como parte do Programa de Aceleragao do Crescimento (PAC).
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Para a construgdo de unidades no segmento de 0-3 salarios minimos, utilizamos tecnologia industrializada, com
processos padronizados, 0 que nos permite uma redugao substancial no nimero de funcionarios por canteiro de obra
além de menor dependéncia de profissionais qualificados. Neste modelo contratamos e treinamos mao-de-obra com
menor qualificagdo (usualmente serventes) e os treinamos para serem montadores de forma no préprio canteiro em 2
a 3 semanas.

Para mais detalhes acesse o link: http.//www.mzweb.com.br/direcional/web/arquivos/direcional_processo.mp4

Através do investimento no processo de industrializagdo, estamos capacitando a Companhia para seu ciclo de
crescimento acelerado. O modelo de construgéo industrializado nos permite contratar profissionais com menor
capacitagdo e sem obrigatoriedade de experiéncia prévia na industria de construgdo. Com isso mitigamos 0 o que
entendemos ser 0 maior risco de gargalo no setor, a falta de méao-de-obra qualificada.

Evolugédo dos Langamentos

No 4T10, foram langados seis empreendimentos, dentre

eles o Projeto Bairro Carioca no Rio de Janeiro - RJ e 0 VGV Langado - % Direcional
empreendimento Jardim Alterosa em Ribeirdo das Neves — (RS milhdes)
MG — 36% 7\[/

Adicionalmente, foram langadas: (i) as fases comerciais do
empreendimento  Eliza  Miranda em  Manaus,
compreendendo 158 unidades e VGV de R$ 22,4 milhdes;
(i) o empreendimento “Vila Verde” em Belo Horizonte, com
440 unidades VGV e VGV de R$ 87,1 milhdes; (iii) o
empreendimento “Parque Ponta Negra” em Manaus com
545 unidades e VGV de R$ 218,8 mihdes e o
empreendimento (iv) “Villagio Harmonia” em Porto Velho
com 170 unidades e VGV de R$ 41,7 milhdes; 47109 47110 2009 2010

O VGV total dos lancamentos do 4T10 atingiu R$ 559,7

milhdes (% Direcional de R$ 414,8 milhdes) com 5.193 unidades. O Valor Geral de Vendas (VGV) acumulado em
2010 foi de R$ 1.272,3 milhdes (% Direcional R$ 1.066,5), versus R$ 921,6 milhdes (% Direcional R$ 783,3) em 2009,
representando um aumento (% Direcional) de 36,2%.

— 413% l/
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Lancamentos 47110 A% A%
(a) (b) (b/a) (d/c)
VGV Langado (RSmil) 89.712 559.680 523,9% 921.592 1.272.312 38,1%
VGV Langado - % Direcional (RSmil) 80.922 414.828 412,6% 783.289 1.066.550 36,2%
% Direcional Médio 90,2% 74,1% 85,0% 83,8%
Unidades Langadas 868 5.193 498,3% 9.360 12.364 32,1%
Empreendimentos Langados 2 6 200,0% 19 18 -5,3%
Unidades por empreendimento (média) 434 866 99,4% 493 687 39,4%
Area Util Langada (m?) 45.534 280.921 516,9% 514.752 646.183 25,5%
Area média (m?/ unidade) 52,5 54,1 3,1% 55,0 52,3 -5,0%
Preco Médio (RS$/unidade) 103.354 107.776 4,3% 98.461 102.905 4,5%
Preco Médio (R$/m?) 1.970 1.992 1,1% 1.790 1.969 10,0%

Os lancamentos do 4T10 apresentaram preco médio por unidade de R$ 1.992 /m2 area média de 54,1 m2 e preco
médio de R$ 107,8 mil, o que reflete a continuidade no foco de atuagdo da companhia no segmento de
empreendimentos populares.

" Més do Numero de
Empreendimentos lan¢ados Localizagdo ) Segmento
Langamento Total % Direcional Unidades
(RS Mil) (RS mil)

1 Cap D'Antibes Janeiro Belo Horizonte - MG 41.248 20.624 28 Médio-Alto
2  Setor Total Ville - 42 Etapa Margo Santa Maria - DF 33.153 26.522 310 Popular
3  Total Ville Bella Cittd - 22 Fase A Marco Marituba - PA 37.555 37.552 384 Popular
4 Total Ville Manaus - 32 Etapa Margo Manaus - AM 56.473 56.416 544 Popular
Langamentos 1T10 168.429 141.114 1.266
5  Setor Total Ville - 52 Etapa Junho Santa Maria - DF 35.424 28.339 310 Popular
6 Jardins Residence Junho Guara - DF 130.236 130.106 296 Médio-alto
7  Residencial meu Orgulho - 19 Fase * Junho Manaus -AM 190.598 190.598 3.511 0-3 SM
Langamentos 2T10 356.258 349.043 4.117
8 GranD'Ouro Julho Belo Horizonte - MG 7.329 7.189 24 Médio
9 Setor Total Ville - 72 etapa Julho Santa Maria - DF 51.994 41.595 448 Popular
10 Total Ville Porto Velho - 22 etapa Agosto Porto Velho - RO 53.774 53.720 494 Popular
11 Total Ville Marabd - 22 etapa Setembro Maraba - PA 43.359 43316 416 Popular
12  Total Ville Macaé - 12 etapa Setembro Macaé - RJ 31.490 15.745 406 Popular
Langamentos 3T10 187.945 161.565 1.788
13 Bairro Carioca Outubro Rio de Janeiro - RJ 114.240 114.240 2.240 0-3 SM
14  Eliza Miranda Mall Novembro Manaus - AM 22.391 8.956 158 Popular
15  Vila Verde Novembro Belo Horizonte - MG 87.086 86.999 440 Médio
16  Parque Ponta Negra - JHSF Novembro Manaus - AM 218.814 87.525 545 Médio-alto
17  Villagio Harmonia Dezembro Porto Velho - RO 41.708 41.666 170 Médio
18 Residencial Jardim Alterosa Dezembro Belo Horizonte - MG 75.440 75.440 1.640 0-3 SM
Langamentos 4T10 559.679 414.827 5.193
Total 2010 1.272.311 1.066.549 12.364

* Compreeende um total de 8.895 unidades considerando todas as suas fases.

5
PAGINA: 27 de 126




DFP - Demonstracfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA'S.A.

Versao: 1

me‘mnrtntano do Desempenho RELEASE DE RESULTADOS

e ngenhar.i

Segmentagao dos Langamentos

No 4710, o segmento de 0-3 salarios minimos representou
75% do total das unidades langadas. A concentracdo de
langamentos na regido Sudeste deve-se aos projetos
contratados neste segmento, sendo estes o Bairro
Carioca, no Municipio do Rio de Janeiro, e 0 Residencial
Jardim Alterosa, no Municipio de Ribeirdo das Neves em
Minas Gerais.

A Direcional continua seu foco de atuagdo em regides
onde possui claro diferencial competitivo. No ano, 50% das
unidades langadas est@o localizadas na regi@do Norte do
Pais.

No 4T10, 78% das unidades langadas séo elegiveis ao
programa MCMV, sendo 75% no segmento de 0-3 salarios
minimos e 3% no segmento de 4-10 salérios minimos. No
ano, 88% das unidades langadas sdo elegiveis ao
programa MCMV, 60% no segmento de 0-3 salarios
minimos e 28% no segmento de 4-10 salarios minimos.

VENDAS CONTRATADAS

4710

Langamentos
(% de unidades por regido geografica)

M Sudeste

39,0%

11,0% M Centro-oeste

Norte
50,0% "

17,0%

47109 4710 2009

Langcamentos

2010

(% de unidades por segmento econémico)

1,0%

10,5% 7,0%

11,7%

3:0% A Média-Alta
, 07

o Média

100,0%

M Popular

m0-3SM

4709 4710 2009 2010

4T09 4T10 A% 2010 A%
Vendas Contratadas
_ (b/a) m (d/¢)

VGV Contratado (RS mil) 161.428 489.805 203,4% 804.952 1.240.604 54,1%
VGV Contrado - % Direcional (RS mil) 137.264 406.331 196,0% 660.674 1.036.951 57,0%
Unidades Contratadas 1.106 5.341 382,9% 7.824 12.359 58,0%
Preco Médio (R$/unidade) 145.957 91.707 -37,2% 102.882 100.381 -2,4%
VSO (Vendas Sobre Oferta) 20,5% 38,3%

Evolugao das Vendas Contratadas VGV Contratado - % Direcional

(RS milhdes)
A qualidade dos empreendimentos langados pela Direcional e sua — 51% )

aderéncia aos mercados locais reflete-se na alta velocidade de
vendas no 4T10 e no ano. O volume total de vendas no ano (R$
1,04 bilhdo % Direcional) foi muito préximo do volume total de
langamentos no ano (R$ 1,06 bilhdo % Direcional).

As vendas contratadas no 4710 somaram R$ 406,3 milhdes (%
Direcional), aumento de 196% em comparagdo aos R$ 137,3
milhdes do 4T09.

Em 2010, a Companhia registrou vendas contratadas de R$

( 196% —

137

4709

4710 2009 2010
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1.037,0 milhdes (% Direcional), um aumento de 57% na comparag@o com o ano de 2009. Foram vendidas 12.359
unidades, um aumento de 58,0% em relacdo a 2009.

Segmentagao das Vendas:

No 4710 85,9% das unidades vendidas estava elegivel Vendas

para o programa MCMV e no ano esse NUMEr0 o de unidades por segmento economico
representou 86,1%. No 4T10 e em 2010, 72,6% € 59,8%
respectivamente vendidas diretamente para a CEF no
segmento de 0-3 salarios minimos.

4,3% 2,2% 3,5% 2,7%

4 Média-Alta
O preco médio das unidades vendidas no 4T10 foi de R$ e
100,4mil e no ano foi R$ 91,7mil, abaixo 37,2% e 2,4%
respectivamente do pre¢o medio do mesmo periodo do
ano anterior. Este efeito deve-se ao aumento da
participacdo dos empreendimentos de 0-3 salarios 4109 4T10 2009 2010
minimos na composi¢do de vendas da Direcional.

H Popular

H0-3SM

No 4T10 as regides Norte, Centro-Oeste e Sudeste
foram responsaveis, por 10,1%, 6,6% e 83,3% das Vendas

unidades vendidas respectivamente. Esse aumento na % de unidades por regido de atuagdo
regido sudeste € consequéncia direta dos langamentos
para a faixa de 0-3 salérios minimos do Programa
MCMV nos municipios do Rio de Janeiro - RJ e
Ribeirdo das Neves - MG ja citados anteriormente e que
sao consideradas vendidas no momento da assinatura
dos contratos com a CEF.

M Sudeste

H Centro-oeste

H Norte

No ano, 46,4% das vendas foram concentradas na
regidao Norte do Pais 4109  4T10 2009 2010

Velocidade de Vendas

O grafico de Velocidade de Vendas, a seguir, demonstra nossas vendas por trimestre de langcamento, desde o 4T09.
No 2T10 e 4T10, a velocidade de vendas foi impactada favoravelmente pelo reconhecimento imediato das vendas
relativas as unidades das obras por empreitada. Nesta modalidade as vendas séo 100% reconhecidas no ato do
langamento (data da assinatura da contratagéo do projeto pela CEF).

As Vendas Sobre Oferta (VSO) no 4T10 atingiram 38,3% em relagdo ao VGV e 57,2% em relagdo ao numero de
unidades.
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Velocidade de Vendas (%) Vendas Sobre Oferta (VSO) Vendas Sobre Oferta (VSO)
Em Unidades Em Unidades Em VGV % Direcional

38,3%

56,8% 57,2% 36,0%

4710 49%

3T10 17%

8
— - - 20,5% 19,4% 20,8%
26,8%
2710 89% 4%3% 24,4%  24,1% ’
: i °%* 20,6% ’ 20,6%
| - - - u

1T10 [V 19% 7% 5%

47109 1710 2T10* 3T10 4T10* 47109 1710 2T10* 3T10 4T10*

47109 98%

H3M H6M H9M M 12M L 15mM

VSO0 = vendas do periodo / (estoque inicial + langamentos do periodo)

REAJUSTE NOS TETOS DO PROGRAMA “MINHA CASA, MINHA VIDA”

No dia 02/02/2011 foram anunciados os novos tetos do programa MCMV para a renda entre 3-10 salarios minimos.
Acreditamos que esta revisao ird impulsionar ainda mais as vendas da Direcional, visto que produtos anteriormente
desenquadrados do programa (como os apartamentos de 3 dormitérios dos empreendimentos populares de grande
porte - Total Ville), passam a estar enquadrados na 22 fase do programa MCMV em algumas cidades.

Limite de Preco da Unidade
Valor antes do Valor apés o
reajuste reajuste

Regides Metropolitanas de SP, RJ eDF RS 130 mil RS 170 mil

Cidade com populagdo acima de 1 milhdo de habitantes e Capitais RS 130 mil RS 150 mil
Cidades com mais de 250 mil habitantes RS 100 mil RS 130 mil

Cidades com mais de 50 mil habitantes RS 80 mil RS 100 mil

Demais municipios RS 80 mil RS 80 mil

EMPREENDIMENTOS ENTREGUES NO 4T10

No 4T10 a Direcional obteve habite-se de mais 7 empreendimentos, um total de 960 unidades. A Direcional reafirma
seu compromisso com os prazos de entrega e com a qualidade do produto.

VGV Total VGV Direcional
Empreendimentos Entregues - 4T10 Localizagdo Unidades Segmento
(RS mil) (RS mil)

1 Grand Prix Manaus - AM 42.026 36.983 Médio
2 Paradiso Club Taguatinga - DF 358 61.111 59.950 Médio
3 Paradiso Uno Taguatinga - DF 42 10.156 9.963 Médio
4 Maura Valadares Belo Horizonte - MG 72 30.479 18.755 Médio-Alto
5 Le Parc de France Belo Horizonte - MG 36 10.155 9.962 Médio
6 Al Mare Macaé - RJ 172 29.585 14.792 Médio
7 Vivere Campinas - SP 88 34.746 17.373 Médio-Alto
Total unidades entregues 960 218.258 167.778
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BANCO DE TERRENOS

Distribui¢ao do Land bank

Ao final do ano de 2010 o banco de terrenos da companhia era de R$ 9,0 bilhdes (R$ 6,8 bilhdes o % Direcional) A
parcela do banco de terrenos voltada para empreendimentos populares (até R$ 170,0 mil) representou 79,9% do total
de unidades. O prego médio das unidades do estoque de terrenos era de R$ 134,4 mil ao final do ano de 2010.

As regides Norte e Centro-Oeste concentram 53,9% das unidades do Land bank da Companhia e os projetos de
grande porte (acima de 1.000 unidades no mesmo terreno) representam 79,8% do VGV potencial.

Distribuigao Geografica*

Segmentacao Econémica
Médio Alto;
R Médio; 17,2%

Comercial;
1,3%

Popular;
79,9%

“Minha Casa, Minha Vida”

« 50,2 mil unidades elegiveis ao programa
* 74,6% do total do Banco de Terrenos
segmentacéo e distribuicdo com base no nimero de unidades. Nao possui empreendimentos destinados a faixa de 0-3 SM do Programa MCMV, visto que a aquisi¢éo

deles e feita através de contrato de opgéo de compra.
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Estoque de terrenos em 31/12/2010 por regiao:

VGV Potencial (RS mil)

% Médio

Numero < .
Area Privativa

Versao: 1

RELEASE DE RESULTADOS

4710

Preco Médio

L Potencial de 2
MG 3.533.153 2.587.633 73,2% 26.570 1.507.768 132.975 2.343
DF 2.415.965 1.274.634 52,8% 18.610 1.032.953 129.821 2.339
AM 1.039.736 1.027.247 98,8% 5.870 380.169 177.127 2.735
PA 1.008.142 1.008.041 99,9% 8.981 489.992 112.253 2.057
SP 435.028 376.135 86,5% 2.257 143.717 192.746 3.027
RO 298.557 270.030 90,4% 2.806 133.083 106.400 2.243
RJ 190.782 109.666 57,5% 1.502 82.591 127.019 2.310
ES 129.361 103.489 80,0% 752 51.745 172.023 2.500
TOTAL 9.050.726 6.756.876 74,7% 67.348 3.822.017 134.387 2.368

Aquisi¢ao de Terrenos

No 4T10 foram adquiridos 5 terrenos, com VGV
de R$ 327,6 milhdes (R$ 313,6 milhdes %
Direcional) e potencial de construgdo de 2.281
unidades. O pagamento de 72% dos terrenos
adquiridos foi atravez de permuta fisica ou
financeira. O custo médio de aquisicdo foi de
15% em relagcdo ao VGV.

Em 2010 a Direcional adquiriu 29 terrenos com
R$ 2,3 bilhdes (R$ 2,2 bilhdes % Direcional) e
potencial de construgdo de 13.448 unidades.
Mantendo nossa estratégia de baixo capital
empregado na aquisicdo de terrenos, 76% dos
terrenos foram adquiridos através de permuta
fisica ou financeira. O custo médio de aquisi¢ao
destes terrenos em relagao ao VGV foi de 13,7%.

O banco de terrenos total da Direcional possuli
um VGV de R$ 9,0 bilhdes (R$ 6,8 bilhdes %
Direcional) com potencial de lancamento de
67.348 unidades. Os terrenos foram adquiridos
principalmente através de permuta fisica ou
financeira, representando 81,7% das aquisicdes.
O custo médio de aquisicdo dos terrenos em
relagdo ao VGV foi de 8,9%.

VARIAGAO DO LAND BANK (% DIRECIONAL) - 4T10

356

m -
313 225

32TRI 2010

TERRENOS
ADQUIRIDOS 42 TRI

REVISAO DE
PREMISSAS

LANCADOS 42TRI2010

2010

VARIAGAO DO LAND BANK (% DIRECIONAL) - 2010

484

2.195

686

2009

TERRENOS
ADQUIRIDOSEM  PREMISSAS/VENDA
2010 TERRENOS

REVISAO LANCADOSEM 2010 2010

*Langamentos néo consideram as obras para faixa de 0-3 SM do MCMV
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ESTOQUE

Estoque - Valor de Mercado
A Direcional encerrou 2010 com um VGV em estoque total de R$ 775,4 milhdes (% Direcional de R$ 598,0 milhdes).
Os empreendimentos em construgdo tém, em média, 83,5% de suas unidades j& comercializadas. Em unidades

concluidas, a Direcional detém apenas 200 unidades, com VGV potencial de R$ 37,0 milhdes (% Direcional de R$
14,9 milhdes) o que mostra que das unidades concluidas, 95,5% ja foram comercializadas pela Companhia.

VGV em Estoque (R$MIL) Unidades Unidades % Unidades
em em em
Estoque Estoque (ex permuta) Estoque
Langamentos 4T10 209.851 120.111
Langamentos 3T10 100.151 90.364 1.020 951 55,3%
Langamentos 2T10 70.985 70.606 184 153 3,7%
Langamentos 1T10 86.519 77.623 669 622 51,0%
Langamentos 4T09 1.821 1.728 17 17 2,0%
Langamentos 3T09 98.396 87.336 759 536 12,6%
Langamentos 2T09 25.745 22.054 249 134 4,5%
Langamentos 1T09 30.006 26.046 213 197 20,7%
Langamentos 4T08 64.772 47.403 339 260 21,5%
Langamentos 3T08 26.986 21.319 231 97 6,4%
Langamentos 2T08 5.755 5.381 67 13 1,8%
Langamentos 1T08 10.793 9.561 44 26 2,7%
Lancamentos Anteriores 6.682 3.606 39 13 2,3%
Total em Construcdo 738.462 583.137 4.496 3.684 16,5%
Empreendimentos Concluidos 36.986 14.887 201 200 4,5%
Estoque Total 775.448 598.024 4.697 3.884 14,5%

DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

Receita Operacional Bruta

Abaixo, a composi¢éo da receita operacional bruta no 4710 e 2010:

Receita Bruta (RS mil) 4709 A% A%
(a) (b/a) (d/c)

Receita operacional bruta 119.900 272.072 126,9% 390.617 806.338 106,4%
Com vendas de imdveis 112.552 223.897 98,9% 375.644 689.610 83,6%
Com prestagdo de servigos 7.348 48.175 555,6% 14.973 116.728 679,6%

« Receita com Venda de Iméveis:
A receita bruta relativa & venda de imoveis no 4T10 foi de R$ 223,9 milhdes,

Ano do ol  93,9% superior aos R$ 112,6 milhdes do 4T09. Em 2010 a receita bruta foi de R$
ST em 2010 689,6 milhdes, um crescimento de 83,6% em relagdo aos R$ 375,6 milhdes do ano
2006 3.9% de 2009. A apropriag&o de receita é resultado das vendas de empreendimentos
2007 4.4% langados, proporcional ao percentual de evolugao dos projetos PoC.
o 258 A tabela ao lado mostra a abertura da receita reconhecida contabilmente em 2010,
2009 30,0% . .
5010 5,0% de acordo com o ano de lancamento dos empreendimentos. Da receita
Total 100,0%
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reconhecida em 2010, 91,7% é referente a projetos que foram langados a partir de janeiro de 2008, demonstrando a
eficiéncia da Companhia na execugéo de seu ciclo operacional (langar, comercializar, construir).

« Receita com Prestagao de Servigos:

A receita bruta decorrente da prestagdo de servigos atingiu R$ 48,2 milhdes no 4710, 555,6% acima dos R$ 7,3
milhdes do 4T09. Essa receita, que tem se mostrado crescente ao longo dos ultimos trimestres, decorrendo
principalmente: (i) do reconhecimento de receitas das obras em regime de empreitada iniciadas a partir de 2009
(Programa MCMV 0-3 SM); (ii) da maior participagdo em projetos executados em regime de parceria onde a
Direcional cobra taxa de administracdo e (iii) do crescimento da forga propria de vendas da Direcional Corretora
Expert (corretagem sobre vendas).

Receita Operacional Liquida Receita Liquida

A receita liquida totalizou R$ 263,4 milhGes no 4710, (R$ MM)
um crescimento de 127,8% em relacdo aos R$ 115,6 107% —,
milhdes do 4T09. v

Em 2010, nossa receita liquida atingiu R$ 782,0

milhdes, representando recorde historico e aumento de 128% 1
. x
107,1% em relacéo a 2009. 378
O aumento da receita liquida verificado, tanto no 116
trimestre quanto no ano, € reflexo do maior volume de
unidades construidas e do consistente crescimento de 4709 4710 2009 2010

vendas.

Custo dos Produtos e Servigos
« Custo das Unidades Vendidas:

O custo das unidades vendidas foi de R$ 153,7 milhdes no 4T10, representando 68,6% da receita com venda de
imoveis de R$ 223,9 milhdes contra um custo de R$ 69,1 milhdes em 2009, representando 61,4% da receita com
venda de imoveis. Em 2010 esse custo foi de R$ 460,2 milhdes, representado 66,7% da receita com venda de
imdveis, contra um custo de 63,7% da receita de venda de iméveis em 2009. No 4T10, o custo de financiamento a
produgdo, contabilizado na rubrica de custo das unidades vendidas foi de R$ 3,8 milhdes, em comparagdo com R$
2,1 milhdo do 4T09 e em 2010 esse custo representou R$ 13,0 milhdes versus um custo de R$ 6,6 milhdes em 2009.

« Custo dos Servigos Prestados:

No 4T10, o custo dos servigos prestados atingiu R$ 31,0 milhdes, representando 64,4% da receita com prestagao de
servicos enquanto no 4T09 este item registrou R$ 6,1 milhdes, representando 82,6% da receita com prestagdo de
servigos. Em 2010 esse custo somou R$ 73,6 milhdes, representando 63,1% da receita com prestagao de servigos, e
em 2009 atingiu R$ 11,2 milhdes, representando 74,6% da receita com prestagdo de servigos. Os custos de servigos
representam, principalmente, custo de execucdo das obras em regime de empreitada iniciadas a partir de 2009
(Programa 0-3 salarios minimos do MCMV).
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Lucro Bruto
No 4710, o lucro bruto alcangou R$ 78,6 milhdes com
margem bruta de 29,9%, um crescimento 94,4% em

Lucro Bruto e Margem Bruta
comparagdo com os R$ 40,4 milhdes do 4T09. &

No ano, o lucro bruto somou R$ 248,1 milhdes com margem
bruta de 31,7%, um crescimento de 94,9% em comparagéo

com os R$ 127,3 milhdes de 2009. 35,0% 20,9% 33,7%

A margem bruta do ano de 2010 foi de 31,7%, queda de 2 “ v -

p.p. se comparado ao ano de 2009 quando alcangou 33,7%. | 40 n 127

Essa queda € explicada pela maior participagédo dos

empreendimentos de 0-3 salarios minimos na receita total 4109 47110 2009 2010
da companhia. Apesar de menor margem bruta, os projetos i Lucro Bruto (RS MM)  ===Margem Bruta (%)

de 0-3 salarios minimos estdo performando com a mesma
margem liquida dos projetos de incorporagéo tradicionais.

Despesas Comerciais, Gerais e Administrativas

Despesas 4709 4T10 A% A%
P (a) (b) (b/a) (d/¢)

Despesas Comerciais (RS mil) -4.285 -6.174 44,1% -15.347 -20.041 30,6%
% Receita Liquida -3,7% -2,3% -4,1% -2,6%
% Total Vendas -2,7% -1,3% -1,9% -1,6%
% Total Langamentos -4,8% -1,1% -1,7% -1,6%
DGA's (RS mil) -14.710 -20.074 36,5% -27.874 -59.872 114,8%
DGA's ajustadas (RS mil) -8.668 -17.357 100,2% -21.832 -50.022 129,1%
% Receita Liquida -7,5% -6,6% -5,8% -6,4%
% Total Vendas -5,4% -3,5% -2,7% -4,0%
% Total Langamentos -9,7% -3,1% -2,4% -3,9%

« Despesas Comerciais:

As despesas comerciais incluem, os gastos com comissdes sobre vendas, publicidade e depreciagéo dos stands de
vendas e apartamentos modelo.

As despesas comerciais totalizaram R$ 6,2 milhdes no 4T10 (2,3% da receita liquida do periodo) ante R$ 4,3 milhdes
no 4T09 (3,7% da receita liquida do periodo). Em 2010 as despesas comerciais totalizaram R$ 20,0 milhdes (2,6 %
da receita liquida) ante R$ 15,3 milhdes (4,1% da receita liquida) em 2009, o que demonstra o ganho de escala
proporcionado pelos empreendimentos de grande porte. Em relacéo ao total de vendas de R$ 489,8 milhdes e R$
161,4 milhdes, as despesas comerciais do 4T10 e 4T09 representaram 1,3% e 2,7%, respectivamente e em 2010 e
2009 representaram 1,6% e 1,9% do total de vendas de R$ 1,2 bilhdo e R$ 804,9 milhdes respectivamente. No 4710
e em 2010 os langcamentos de 0-3 SM (sem custo de vendas) foram o principal motivo da menor despesa com
vendas.
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« Despesas Gerais e Administrativas (DGA’s):

As DGA’s incluem, servigos (auditoria, consultoria, advocaticios e outros), aluguéis, remuneragdo e encargos sociais
dos colaboradores de areas de apoio (ndo ligados diretamente as atividades de construcéo), despesas societarias
(publicagao de atas e balangos), despesas legais (cartérios e junta comercial) e outras despesas.

No 4T10 foram reconhecidas despesas administrativas, embora sem efeito caixa, no valor de R$ 2,7 milhdes por
conta do Plano de Opc¢éo de Compra de Agdes (Stock Option) da Direcional. Ajustadas pelas despesas (ndo-caixa)
de Stock Options, as DGA’s atingiram R$ 17,4 milhdes no 4T10, ante R$ 8,7 milhdes no 4T09. No ano as DGA’s
ajustadas somaram R$ 50,0 milhdes. O aumento das DGA’s no trimestre e no ano foi resultado do reforco na
estrutura da Companhia para suportar o expressivo crescimento das operagdes e principalmente a contratagéo de
executivos-chave para a perpetuidade dos negécios da Companhia.

EBITDA Ajustado Ebitda ajustado

O EBITDA ajustado atingiu R$ 65,1 milhdes no 4T10, e R$ e Margem Ebitda ajustada
201,8 milhdes no acumulado do ano.

A margem EBITDA ajustada sobre a receita liquida no 4710

foi de 24,7% e no acumulado do ano foi de 25,8%. 26,9% 24,7% 28,0% 4
w -
A redugéo da margem EBITDA deve-se ao aumento das H ‘
, . . , 31 106
DGA’s como citado anteriormente. Acreditamos que esse
investimento na qualificagédo de nosso time é de extrema 4109 4710 2009 2010
|mp0rtanC|a parao crescimento Companhla' ked Ebitda ajustado (RS MM) “w=Margem Ebitda ajustada (%)

Resultado Financeiro

No 4T10, as receitas financeiras alcancaram R$ 3,5 milhdes ante R$ 3,9 milhdes no 4T709. A diminuicdo é explicada
pelo maior volume médio de aplicagdes financeiras no 4709, devido aos recursos captados no IPO (Nov/09, R$ 274
milhdes). Em 2010 as receitas financeiras atingiram R$ 33,2 milhdes, aumento de 144,1% em relagéo ao ano de 2009
de R$ 13,6 milhdes.

As despesas financeiras (ex - financiamento a producéo) atingiram R$ 2,3 milhdes no 4710, contra R$ 1,2 milhdes
registrado no 4T09. O resultado financeiro liquido do 4T10 atingiu R$ 1,1 milhdo no 4T10 ante R$ 2,8 milhdes no
4T09. Em 2010 as despesas financeiras atingiram R$ 4,6 milhdes ante R$ 3,1 milhdes em 2009 com resultado liquido
em 2010 de R$ 28,6 milhdes ante um resultado liquido de R$ 10,4 milhdes em 2009.

Lucro Liquido Ajustado Lucro Liquido ajustado

No 4T10, o lucro liquido ajustado pelo Plano de Opgao de e Margem Liquida ajustada

Compra de AgOes (Stock Option) totalizou R$ 50,8
milhdes e a margem liquida ajustada foi de 19,3% ante
R$ 25,1 milhdes de lucro liquido e margem liquida de

21,7% no 4T09. Em 2010 o lucro liquido ajustado atingiu 7% 193% 22:5% |

o recorde historico de R$ 176,4 milhdes, um aumento de 2"; g5 |

107,2% em relagdo aos R$ 85,1 milhdes obtidos em

2009. A margem liquida do periodo atingiu 22,6% contra 4109 4110 2009 2010
uma margem de 22,5% em 2009. led Lucro Liquido ajustado (RS MM) esg=Margem Liquida ajustada (%)

O ROE anualizado no trimestre foi de 25,8%, acima das
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taxas obtidas nos trés primeiros trimestres do ano (22,2% no 1710 e 22,9% no 2T10 e 25,2% no 3T10).

Resultado a Apropriar

Ao final de 2010, a receita de vendas a apropriar somava R$ 740,3 milhdes, um aumento de 27,8% em relagdo ao
ano de 2009 e com uma margem a apropriar de 42,6%. Segundo nosso cronograma de obras, 66,2% desse saldo
deve ser reconhecido no exercicio de 2011, 30,2% em 2012 e os 3,6% restantes a partir de 2013. Aproximadamente
66% do resultado a apropriar da companhia ocorrera no ano de 2011, o que demonstra o eficiente ciclo de caixa da
companhia.

Resultado a Apropriar (RS mil)

Receitas a incorrer 579.201 740.269 27,8%
Custos a incorrer -340.385 -424.802 24,8%
Resultado a apropriar 238.816 315.467 32,1%
Margem Resultado de Exercicios Futuros (REF) 41,2% 42,6%

Cronogramade

Reconhecimentodo REF

2011 2012 2013+

DESTAQUES DO BALANGO PATRIMONIAL

Contas a Receber

A Direcional encerrou 2010 com saldo contabil de contas a receber de R$ 819,8 milhdes, 97,5% maior do que o saldo
de R$ 415,0 milhdes de 2009. A parcela de curto prazo (circulante) totalizou R$ 662,4 milhdes ou 80,8% do total a
receber.

O saldo de contas a receber referente a vendas de imoveis totalizou R$ 751,5 milhdes, ante R$ 410,0 milhdes em
2009, um aumento de 83,3%. A parcela referente a prestagdo de servicos totalizou R$ 68,3 milhdes em 2010, contra
R$ 5,0 milhdes de 2009.

2009 A% i
Contas a Receber Contabil (R$ mil) m (b/a) Cronogram(::{:e Ff;ceblmento
a a mil

Venda de Imoéveis 410.025 751.511 83,3% Dez/2011 662.411
Prestagdo de Servigos 4.986 68.303 1269,9% Dez/2012 115.041
Total 415.011 819.814 97,5% + Dez/2013 42.362
Parcela Circulante 329.978 662.411 100,7%

Parcela Nado-Circulante 85.033 157.403 85,1% Total 819.814
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Segundo regras contabeis atuais, o reconhecimento de contas a receber no Demonstrativo de Resultados &
proporcional ao indice de execugéo das respectivas obras (Percentage of Completion - PoC),. Deste modo, o saldo de
contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas néo esté integralmente refletido nas demonstragdes
contabeis. O saldo total da companhia de contas a receber em 2010 era de R$ 1.560,1 milhdes, com cronograma
esperado de reconhecimento de R$ 550,4 milhdes em 2011, R$ 647,8 milhdes em 2012 e os R$ 361,9 milhdes
restantes a partir de 2013.

Cronograma

Contas a Receber
648
550

362

2011 2012 +2013

Caixa e Equivalentes de Caixa

O saldo de caixa ao final de 2010 totalizou R$ 190,9 milhdes, queda de 39,2% em relagdo aos R$ 313,9 milhdes do
ano de 2009. A variagao € explicada, principalmente, pelos recursos captados no IPO em novembro de 2009, em
montante bruto de R$ 274,0 milhdes. Tais recursos foram e estdo sendo utilizados para financiar o crescimento das
operagdes da Companhia.

Caixa e equivalentes (RS mil) 2009 2010 A%
(a) (b) TE)

Caixa e bancos 12.672 66.550 425,2%
Aplicagdes financeiras 301.209 124.302 -58,7%
Total 313.881 190.852 -39,2%
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Variacdo da Divida Liquida (RS mil)

1
1
|
|
|

54.314

Versao: 1

4710

100.873

1708 2708 3708 4708

1709

2709

3T09

4709

1T10

2T10

3T10

Consumo de Caixa: medido pela variacdo da divida liquida, deduzida dos aumentos de capital
*2T10: Ajuste no valor de R$ 54,3 milhoes (co-obrigacdo em operacéo de securitizacdo de recebiveis)

Endividamento

4710

O endividamento da Direcional € composto basicamente por contratos de financiamento a produgéo (SFH) com taxas
de 8% a 12% ao ano mais corregé@o pela TR e por co-obrigagdo em operacgdes de securitizagdo de recebiveis. Os
emprestimos estdo garantidos por hipotecas dos respectivos iméveis e penhor dos titulos a receber dos promitentes.

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de empréstimos e financiamentos somava R$ 302,4 milhdes, sendo R$ 226,6
milhdes referentes a financiamento a produgdo, R$ 46,8 milhdes referentes & co-obrigagdo em operagdo de
securitizagdo de recebiveis e os R$ 8,9 milhdes referentes a operagdes de FINAME e Leasing para aquisicdo de
equipamentos e R$ 20,6 milhdes referentes a capital de giro.

A Companhia encerrou 2010 com divida liquida de R$ 111,5 milhes, equivalente a apenas 14,1% do seu patrimonio
liquido sendo um dos endividamentos mais baixo do setor (média do setor no 3T10 de 44,7%).

Situacdo de Liquidez 2009 2010 A%
(RS mil) (a) (b) (b/a)

Cronograma de Amortizacdo
da Divida (RS mil)

Emprestimos e Financiamentos 123,298 302,374 145.2% 2011 121,643
SFH 108,056 226,056 109.2% 2012 59,102
Securitizagdo de Recebiveis 13,109 46,843 257.3% 2013 101,894
FINAME e Leasing 2,133 8,882 316.4% +2014 19,735
Capital de Giro _ 20,593 100.0% Total 302,374
Caixa e Equivalentes 313,881 190,852 -39.2%

Divida (caixa) Liquida -190,583 111,522 -158.5%

Divida (caixa) Liquida/ Patrimonio Liquido -29.0% 14.1% -148.5%
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EVENTO SUBSEQUENTE (1T11) - “FOLLOW ON”

Em fevereiro de 2011, concluimos com sucesso uma oferta priméaria e secundaria de agdes. Foram emitidas 20,8
milhdes de novas agdes em oferta primaria e vendidas 7,2 milhdes de agbes em oferta secundaria realizada pelo
controlador. A captagéo bruta foi de R$ 228,8 milhdes para o caixa da Companhia.

Os recursos provenientes dessa oferta serdo utilizados, principalmente, para aquisi¢édo de terrenos e langamentos
voltados ao Segmento Popular e para financiar o novo plano de crescimento para os proximos anos, a partir de 2011.

Com essa operagao, aumentamos o free float de 39,6% para 55,1%.
Segue abaixo a distribuigdo da base de acionistas antes e apos a oferta:

Antes da Oferta Apés a Oferta
Ridgecrest; GIC;3,6% Outros; 24,8%
8 0% — GIC,6,2%

Outros; 12,9%
Ridgecrest;

Tarpon; 15,0% 6,9%

Tarpon; 15,0%

’

Controlador;
60,5%
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DESEMPENHO DA AGAO EM 2010
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Declaragées contidas neste comunicado relativas as perspectivas dos negdcios, projecdes de resultados operacionais
e financeiros e referéncias ao potencial de crescimento da Companhia, constituem meras previsoes e foram baseadas
nas expectativas e estimativas da Administracdo em relagdo ao desempenho futuro da Companhia. Embora a
Companhia acredite que tais previsdes sejam baseadas em suposigoes razoaveis, ela ndo assegura que elas sejam
alcangadas. As expectativas e estimativas que baseiam as perspectivas futuras da Companhia sao altamente

dependentes do comportamento do mercado, da situagdo econdmica e politica do Brasil, de regulagbes estatais
existentes e futuras, da indistria e dos mercados internacionais e, portanto, estio sujeitas a mudancas que fogem ao
controle da Companhia e de sua Administragdo. A Companhia ndo se compromete a publicar atualizagdes ou revisar
as expectativas, estimativas e previsdées contidas neste comunicado decorrentes de informagées ou eventos futuros.
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ANEXO |
BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO
BR GAAP — Lei n® 11.638 (R$ mil)

ATIVO 31/12/2009 31/12/2010
Caixa e equivalentes de caixa 313.881 190.852
Contas a receber por incorporagdo de iméveis 324.992 594.108
Contas a receber por prestagdo de servigo 4.986 68.303
Estoques de terrenos a incorporar 68.672 252.992
Estoque de iméveis concluidos 19.089 19.527
Estoque de Iméveis em Construgdo 103.586 135.923
Créditos diversos 20.033 28.995

Partes Relacionadas 0 7.441
Tributos a recuperar 2.724 6.438
Despesas comerciais a apropriar 5.146 3.587

Ativo circulante 863.109 1.308.165
Contas a receber por incorporagdo 85.033 157.403
Estoques de terrenos a incorporar 108.740 151.118
Partes Relacionadas 14.023 25.925

Realizavel a longo prazo 207.796 334.446
Imobilizado 14.234 34.630
Intangivel 3.307 2.301

Permanente 17.541 36.931

Ativo ndo circulante 225.337 371.377

Total do Ativo 1.088.446 1.679.542

PASSIVO 31/12/2009 31/12/2010
Empréstimos e financiamentos 41.190 121.643
Fornecedores 11.976 23.483
Obrigacgdes trabalhistas 9.245 27.583
Obrigacgdes tributarias 23.657 43.268
Credores por imdveis compromissados 5.599 89.174
Adiantamento de clientes 45.227 36.749
Dividendos propostos 18.785 40.272
Contas a pagar 14551 29.275

Passivo circulante 170.230 411.446
Empréstimos e financiamentos 82.108 180.731
Provisdo para garantia 1.675 6.327
Obrigagdes tributarias 5.908 11.026
Credores por imdveis compromissados 26.098 83.887
Adiantamento de clientes 124177 155.760

Provisdo para riscos tributarios, trabalhistas e civeis 1.392 2.510

Passivo ndo circulante 241.358 440.241
Capital social 323.313 324.247
Reservas de Capital 197.531 201.339
Reservas de Lucros 135.569 267.891

Patriménio liquido 656.413 793.477

Participagdo de ndo controladores em SCPs e SPEs 20.445 34.378
Total do patriménio liquido 676.858 827.855
Total do passivo e patriménio liquido 1.088.446 1.679.542

20
PAGINA: 42 de 126




DFP - Demonstracfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA'S.A.

Versao: 1

me'QN/Mtano do Desempenho RELEASE DE RESULTADOS

e ngenhartr

_ ANEXOIl
DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

4710

BR GAAP — Lein® 11.638

Demonstragdo de Resultados - Consolidada 4709 4T10 A% 2010 A%
RS mil (a) (b) (b/a) (C)] (d/c)
Receita com venda de imdveis 112.552 223.897 98,9% 375.644 689.610 83,6%
Receita com prestacdo de servigos 7.348 48.175 555,6% 14.973 116.728 679,6%
Receita bruta 119.900 272.072 126,9% 390.617 806.338 106,4%
Dedugdes da receita - impostos incidentes e outros -4.285 -8.787 105,1% -13.004 -24.431 87,9%
Receita operacional liquida 115.615 263.285 127,7% 377.613 781.907 107,1%
Custo das unidades vendidas -69.098 -153.675 122,4% -239.144 -460.184 92,4%
Custo dos servigos prestados -6.072 -31.004 410,6% -11.173 -73.600 558,7%
Lucro bruto 40.445 78.607 94,4% 127.296 248.124 94,9%
Despesas gerais e administrativas -14.710 -20.074 36,5% -27.874 -59.872 114,8%
Despesas comerciais -4.285 -6.174 44,1% -15.347 -20.041 30,6%
Despesas financeiras -1.189 -2.344 97,2% -3.140 -4.567 45,5%
Receitas financeiras 3.947 3.463 -12,3% 13.589 33.172 144,1%
Outras receitas e despesas operacionais 326 3.752 1050,9% 3.009 4.437 47,5%
Receitas (despesas) operacionais -15.911 -21.377 34,4% -29.763 -46.871 57,5%
Resultado antes do imposto de renda e contribuigdo social 24534 57.229 133,3% 97.533 201.252 106,3%
Imposto de renda e contribuigdo social - corrente e diferido -3.324 -7.564 127,6% -11.390 -20.811 82,7%
Resultado liquido antes dos participantes em SCPs e SPEs 21.210 49.665 134,2% 86.143 180.441 109,5%
Participantes em SCPs e SPEs -2.150 -1.560 -27,4% -7.048 -13.889 97,1%
Lucro liquido do periodo 19.060 48.105 152,4% 79.095 166.552 110,6%

RECOMPOSICAO DO EBITDA

Recomposigdo do EBITDA

(RS mil)

A%
(b/a)

A%
(d/c)

Lucro Liquido do Periodo 19.060 48.264 153,2% 79.095 166.552 110,6%
(+) Depreciagdo e amortizacdo 1.276 2.328 82,4% 6.084 6.274 3,1%
(+) Imposto de renda e contribuigdo social 3.324 7.564 127,6% 11.390 20.811 82,7%
(+) Participagdo dos acionistas minoritarios 2.150 1.560 -27,4% 7.048 13.889 97,1%
(+/-) Resultado financeiro -2.757 -1.119 -59,4% -10.449 -28.605 173,8%
(+) Custo financiamento da produgado 2.055 3.781 84,0% 6.612 12.998 96,6%
(+) Provisdo para Stock-Option 6.042 2.717 -55,0% 6.042 9.850 63,0%
EBITDA ajustado’ 31.150 65.096 109,0% 105.822 201.770 90,7%
Margem EBITDA ajustada 26,9% 24,7% 28,0% 25,8%
1. Ajustado por despesas (ndo-caixa) com programa de Stock Options.
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y ANEXO IV
DEMONSTRACAO DE FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO
BR GAAP — Lein® 11.638

FLUXO DE CAIXA (RS mil) 30/12/2009 30/12/2010
Fluxo de caixa das atividades operacionais:
Lucro liquido antes dos participantes em SCPs e SPEs 86.143 180.441

Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades
geradas pelas atividades operacionais:

Deprecia¢bes e amortizagdes 6.084 6.274
Participantes em SCPs e SPEs 1.178 44
Atualiza¢Bes monetaria 4.802 -8.352
Provisdo para garantia 1.059 4.500
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 9.081 13.079
Ajuste a valor presente sobre contas a receber 10.362 21.315
Provisdo para plano de opgBes de agles 6.042 9.850
Provisdo para contingéncia e perdas sobre créditos -596 1.340
Provisdo para participagdo nos resultados 1.920 10.536

Decréscimo (acréscimo) em ativos

Contas a receber -193.733 -421.369
Imdveis a comercializar -51.029 -259.473
Partes Relacionadas 0 -7.441
Créditos diversos -21.236 -16.478
Tributos a recuperar 74 -3.714
Despesas comerciais a apropriar -680 1.559

(Decréscimo) acréscimo em passivos

Fornecedores 4.354 11.507
ObrigagBes trabalhistas 1.636 7.802
ObrigagGes tributdrias 2.295 11.650
Provisdo para garantia 0 152
Credores porimdéveis compromissados 16.944 141.364
Adiantamento de clientes 25.639 23.105
Contas a pagar 5.437 14.724
Caixa liquido proveniente das (aplicados nas) atividades operacionais -84.224 -257.585

Fluxo de caixa das atividades de investimento:

Acréscimo do imobilizado -7.602 -25.334
Acréscimo (redugdo) de intangivel -1.210 -331
Caixa liquido proveniente das (aplicados nas) atividades de investimento -8.812 -25.665
Ingressos e amortizagdes dos empréstimos 75.466 195.781
Integralizagdo de capital 282.523 934
Dividendos Pagos 0 -18.785
Juros Pagos -11.246 -17.709
Caixa liquido proveniente das (aplicados nas) atividades de financiamento 346.743 160.221
Caixa e equivalentes de caixa 374.055 504.733
No inicio do exercicio 60.174 313.881

No fim do exercicio 313.881 190.852
Aumento (Redugdo) liquido de caixa e equivalente de caixa 253.707 -123.029
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ANEXO V
DEMONSTRAGCAO DO VALOR ADICIONADO
(R$ MIL)
DVA (RS mil) 2009 2010
Receitas 393.476 810.553
Vendas de imdveis e servigos 390.617 806.338
Outras receitas 3.009 4.437
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (constituigdo) reversdo (150) (222)
Insumos adquiridos de terceiros 221.412 529.788
Custo de imoveis e servigos vendidos 91.495 384.506
Materiais, energia, servigo de terceiros e outros operacionais 119.183 130.932
Outros 10.734 14.350
Valor adicionado bruto 172.064 280.765
Depreciacdo e amortizacdo, liquidas 4.828 4938
Amortizagdo de dgio em controlada 1.256 1.336
Valor adicionado liquido produzido pela Companhia 165.980 274.491
Valor adicionado recebido em transferéncia 13.589 33.172
Receitas financeiras 13.589 33.172
Valor adicionado total a distribuir 179.569 307.663
Distribuig¢do do valor adicionado 179.569 307.663
Pessoal 63.743 101.139
Impostos, taxas e contribuicdes 26.798 25.001
Remuneragdo de capitais de terceiros 9.933 14971
Remunerac¢do de capitais proprios 79.095 166.552
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GLOSSARIO

Banco de Terrenos (Land bank) — terrenos mantidos em estoque com a estimativa de VGV futuro dos mesmos.

Classificacao dos empreendimentos pela Direcional, conforme o segmento econdmico ao qual se destinam:

0-3SM Empreendimentos populares realizados sob a forma de empreitada, no &mbito do Programa “Minha
(ou Até 3 SM) Casa, Minha Vida”, contratados diretamente com a CEF, destinados a familias com renda mensal ate 3
salarios minimos. Os iméveis deste segmento tém o prego final determinado pela CEF e sua aquisigao
pode ser condicionalmente subsidiada pelo governo.

Populares Empreendimentos residenciais com prego médio por Unidade de até R$170,0 mil.

Populares de Grande Porte Empreendimentos residenciais de grande dimens&o, com no minimo 1.000 Unidades e prego médio
por Unidade de até R$170,0 mil.

Médio Padréo Empreendimentos residenciais com pre¢o médio por Unidade entre R$170,0 mil e R$350,0 mil.

Médio-Alto Padrao Empreendimentos residenciais com pre¢o médio por Unidade acima de R$350,0 mil.

EBITDA Ajustado - EBITDA Ajustado é igual EBITDA (lucro antes do resultado financeiro, dos encargos financeiros incluidos na rubrica de
custos dos imoveis vendidos, do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social, das despesas de depreciagdo e amortizagdo) menos a
participagdo dos acionistas ndo controladores e menos os gastos com o programa de stock-option. Entendemos que o ajuste a valor
presente das contas a receber de Unidades vendidas e néo entregues registrada como receita (despesa) operacional bruta faz parte das
nossas atividades operacionais e, portanto, n&o excluimos esta receita (despesa) no calculo do EBITDA Ajustado. O EBITDA Ajustado néo
¢ uma medida de desempenho financeiro segundo as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, tampouco deve ser considerado
isoladamente, ou como alternativa ao lucro liquido, como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa
operacionais, ou como medida de liquidez. O EBITDA Ajustado funciona como indicador de nosso desempenho econdmico geral, que nao é
afetado por flutuagdes nas taxas de juros, alteragdes da carga tributaria do Imposto de Renda e da Contribuigdo Social ou dos niveis de
depreciagéo e amortizagéo.

Lucro Liquido Ajustado — E o lucro liquido calculado apés a dedugdo, na linha das DGA’s, das despesas administrativas relativas ao
Plano de Opgédo de Compra de Agdes (Stock Option), e das despesas néo recorrentes relacionadas ao processo de abertura de capital da
Companhia (IPO).

Método PoC - De acordo com o BR GAAP, as receitas, custos e despesas relacionadas a empreendimentos imobiliarios, séo apropriadas
com base no método contabil do custo incorrido (“PoC”), medindo-se o progresso da obra pelos custos reais incorridos versus os gastos
totais orgados para cada fase do empreendimento.

Novo Mercado - Segmento especial de listagem da BOVESPA, onde as empresas adotam praticas diferenciadas de governanga
corporativa, as quais excedem as exigéncias do segmento tradicional. A Direcional aderiu ao Novo Mercado em 19 de novembro de 2009.

Permuta - sistema de compra de terreno pelo qual o proprietario do terreno recebe em pagamento um determinado numero de unidades
do empreendimento a ser construido no mesmo.

Recursos do SFH — Recursos do Sistema Financeiro da Habitagdo (SFH) s&o originados do Fundo de Garantia por Tempo de Servico
(FGTS) e dos depésitos de caderneta de poupanga.

Resultado a Apropriar — Se refere ao resultado do saldo de transagbes de vendas de iméveis j contratadas (decorrente dos imdveis cuja
construgdo néo foi ainda concluida) e seus respectivos custos orcados a incorrer.

Vendas Contratadas — VGV decorrente de todos os contratos de venda de iméveis celebrados em determinado periodo, incluindo a venda
de Unidades Langadas no periodo e a venda de Unidades em Estoque.

VGV - Valor Geral de Vendas - Valor total a ser potencialmente obtido pela venda de todas as Unidades de determinado empreendimento
imobiliério ao prego de langamento. H& possibilidade de o VGV Langado n&o ser realizado ou diferir significativamente do valor das Vendas
Contratadas, uma vez que a quantidade de Unidades efetivamente vendidas podera ser diferente da quantidade de Unidades Langadas
elou o prego efetivo de venda de cada Unidade podera divergir do prego de langamento.

VGV Lancgado: Valor Geral de Vendas das Unidades Langadas em determinado periodo.
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Notas explicativas as demonstracoes
Financeiras 31 de Dezembro de 2010 e de
2009 (Valores expressos em milhares de Reais, exceto
quando expressamente mencionado)

1. Contexto operacional

A Direcional Engenharia S.A. (“Direcional” ou “Companhia”) ¢ uma
Companhia de capital aberto organizada segundo as leis societérias
brasileiras. As agbes da Direcional sdo negociadas na BM&FBOVESPA.
A Companhia esta domiciliada no Brasil e sua sede esta localizada na
Rua Gréao Pard, 466, Belo Horizonte no estado de Minas Gerais.

A Companhia é uma incorporadora e construtora, com foco no
desenvolvimento de empreendimentos populares de grande porte e
atuagao primordial nas regides norte e centro-oeste do Brasil. Durante os
seus 29 anos de experiéncia em incorporagdo e construcdo de
empreendimentos populares, desenvolveu uma estrutura verticalizada e
um processo construtivo padronizado, o que tem viabilizado a construcao
de empreendimentos em grande escala.

A Companhia desenvolve suas atividades de incorporagao e construgao
por meio de Sociedades em Conta de Participacdo (“SCPs”) e
Sociedades de Propésito Especifico (“SPEs”), utilizados no curso normal
dos neg6cios como forma de viabilizar a formacao de parcerias, permitir
o acompanhamento individualizado dos empreendimentos, facilitar a
obtengao de financiamentos a produgéo e o controle financeiro contabil.
As SCPs e as SPEs tém atuacao exclusiva no setor imobiliario e, na
maioria dos casos, estao vinculadas a um empreendimento especifico.
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Oferta publica de acdes

Foi concluido em dezembro de 2009, o processo de oferta publica de
distribuicdo priméria de agbes da Companhia, com a emissdao de
22.989.648 acodes ordindrias, incrementada pela distribuicdo de
3.105.590 agdes, mediante o exercicio integral pelo coordenador-lider de
opcao outorgada pela Companhia para subscricdo de acdes
suplementares, totalizando o montante de 26.095.238 acgdes. O valor
unitario por agdo foi de R$10,50, perfazendo o montante bruto de
R$273.999 Neste contexto, os recursos liquidos de comissdes e taxas
(no montante de R$8.258) que ingressaram na Companhia totalizaram
R$265.741, sendo apropriado a conta de gastos com emissdo de acdes
o valor total de R$14.010, decorrente das comissdes e taxas e demais
custos do processo de abertura de capital. Em decorréncia disto, o
quadro acionario pode ser assim sumarizado:

Versdo: 1

Quantidade de acoes e porcentagens
Em 31/12/2010
Acionistas Acdes (%)
Filadélphia Participagbes S.A. (“Filadélphia
S.A.) 72.499.445 54,34%
Fundos sob Gestao da Tarpon Investimentos
SA. 20.062.332 15,04%
Administradores 8.260.690 6,19%
Outros 32.584.695 24,43%
Total 133.407.162 100,00%

No dia 28 de junho de 2010, foi informado ao mercado, o término do
Acordo de Voto que havia sido celebrado entre o acionista controlador
Filadélphia S,A, e a Tarpon Real Estate Fund, LLC (“Tarpon LLC”) em 17
de setembro de 2009.

Com o fim do Acordo de Voto, a Companhia foi capacitada a captar
recursos da linha FINAME-PSI junto ao BNDES (Banco Nacional de
Desenvolvimento Econbmico e Social), e as ag¢des detidas pela Tarpon
LLC foram habilitadas para transferéncia aos fundos de bolsa geridos
pela Tarpon Investimentos S.A..

A Filadélphia S.A. ndo é parte de nenhum acordo de voto vigente em 31
de dezembro de 2010.
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2.1.

Apresentacao das demonstracoes financeiras e
principais praticas contabeis adotadas

Base de apresentacao e elaboracdo das demonstracées financeiras
individuais e consolidadas

As Demonstragdes Financeiras da controladora para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2010 e 2009 e 1° de janeiro de 2009 foram
preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil que
compreendem as normas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e
0s pronunciamentos, interpretacbes e orientagbes do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), e as demonstragbes financeiras
consolidadas foram preparadas de acordo com as praticas contédbeis
adotadas no Brasil que compreendem as normas da Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos, interpretagbes e
orientacdes do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e estdo em
conformidade com as normas internacionais de relatério financeiro
(International Financial Reporting Standards — IFRS) aplicaveis a
entidades de incorporagdo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade
(CFC), incluindo a Orientacdo OCPC 04 - Orientacago OCPC 04 -
Aplicagdo da Interpretagdo Técnica ICPC 02 as Entidades de
Incorporagéo Imobiliaria Brasileiras - no que diz respeito ao
reconhecimento de receitas e respectivos custos e despesas decorrentes
de operagbes de incorporacao imobiliaria durante o andamento da obra
(método da percentagem completada — POC).

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

As demonstragbes financeiras individuais e consolidadas foram
elaboradas com base em diversas estimativas contabeis. As estimativas
contabeis envolvidas na preparacdo das demonstragbes financeiras
foram baseadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no
julgamento da administragdo para determinag¢éo do valor adequado a ser
registrado nas demonstrac¢des financeiras. A liquidagdo das transacdes
envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
significativamente divergentes dos registrados nas demonstracoes
financeiras devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo de
estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo
menos trimestralmente.

A autorizagdo para emissdo das demonstragdes financeiras pelo
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2.1.1.

conselho de administracao se deu em reunido realizada em 21 de marco
de 2011.

Consolidacao

As demonstragbes financeiras consolidadas compreendem as
demonstragbes financeiras da Companhia e de suas sociedades
controladas e controladas em conjunto como mencionadas na Nota 8.

A Companhia participa de empreendimentos imobiliarios por meio de
Sociedades em Conta de Participacdo (“SCPs”) e Sociedades de
Propésito Especifico (“SPEs”). As operagbes das SCPs sao efetuadas
em nome do socio lider, onde a Companhia figura, geralmente, como
sécia lider e administradora.

As controladas sédo consolidadas a partir da data de formagédo ou de
aquisi¢ao, sendo esta a data na qual a Controladora obtém controle, e
continuam a ser consolidadas até a data em que esse controle deixe de
existir. Os exercicios sociais das controladas sao coincidentes com o da
Controladora, e as demonstragdes financeiras sdo elaboradas para o
mesmo periodo de divulgacdo que o da Controladora, utilizando politicas
contabeis consistentes. Todos os saldos intra-grupo, receitas e despesas
e ganhos e perdas ndo realizados, oriundos de transagdes intra-grupo,
sdo eliminados por completo.

Uma mudanca na participacao sobre uma controlada que nao resulta em
perda de controle é contabilizada como uma transagéo entre acionistas,
no patriménio liquido. O resultado do periodo e cada componente dos
outros resultados abrangentes sdo atribuidos aos proprietarios da
controladora e a participagcdo dos nao controladores. Perdas sao
atribuidas a participacao de ndo controladores, mesmo que resultem em
um saldo negativo.

Sociedades controladas em conjunto

A Companhia reconhece sua participacdo nas sociedades controladas
em conjunto nas demonstra¢des financeiras consolidadas utilizando a
consolidagao proporcional.

As controladas em conjunto sdo consolidadas a partir da data de
formagédo ou de aquisicdo, sendo esta a data na qual a Controladora
obtém controle compartilhado, e continuam a ser consolidadas
proporcionalmente até a data em que esse controle compartilhado deixe
de existir. Os exercicios sociais das controladas sao coincidentes com o
da Controladora, e as demonstragdes financeiras séo elaboradas para o
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mesmo periodo de divulgacdo que o da Controladora, utilizando politicas
contébeis consistentes. Todos os saldos intra-grupo, receitas e despesas
e ganhos e perdas ndo realizados, oriundos de transagdes intra-grupo,
séo eliminados por completo.

2.1.2. Investimentos em controladas e controladas em conjunto

Investimentos em empresas controladas e controladas em conjunto sdo
contabilizados com base no método da equivaléncia patrimonial,
conforme CPC 18 (IAS 28), para fins de demonstragdes financeiras
individuais da controladora.

Com base no método da equivaléncia patrimonial, os investimentos em
controladas e controladas em conjunto s&o contabilizados no balango
patrimonial ao custo, adicionado das mudancas apdés a aquisi¢do da
participagao societaria nas controladas.

A demonstragdo do resultado reflete a parcela dos resultados das
operacdes das controladas com base no método da equivaléncia
patrimonial. Quando uma mudanga for diretamente reconhecida no
patrimdnio da controlada, a Controladora reconhecerd sua parcela nas
variagbes ocorridas e divulgara esse fato, quando aplicavel, na
demonstragdo das mutagdes do patriménio liquido. Os ganhos e perdas
nao realizados, resultantes de transacdes entre a Controladora e suas
controladas (direta e indireta), sdo eliminados de acordo com a
participagdo mantida nas controladas.

As demonstracbées financeiras das controladas e controladas em
conjunto sao elaboradas para o mesmo periodo de divulgagéo que o da
Controladora. Quando necessério, sdo efetuados ajustes para que as
politicas contabeis estejam de acordo com as adotadas pela
Controladora.

Apds a aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial, a Companhia
determina se €& necessario reconhecer perda adicional do valor
recuperavel sobre o investimento da Controladora em suas controladas e
controladas em conjunto. A Controladora determina, em cada data de
fechamento do balanco patrimonial, se ha evidéncia objetiva de que os
investimentos nas controladas e controladas em conjunto sofreram
perdas por reducdo ao valor recuperavel. Se assim for, a Controladora
calcula o montante da perda por reducdo ao valor recuperavel como a
diferenca entre o valor recuperavel da controlada e/ou controlada em
conjunto e o valor contabil e reconhece o0 montante na demonstragéo do
resultado.
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2.2. Principais praticas contabeis adotadas

2.2.1. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas.

Julgamentos

Versdo: 1

A preparacdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas
da Companhia requer que a administragdo faga julgamentos e
estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de
receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacbes de

passivos contingentes, na data base das demonstragdes financeiras.

Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas poderia
levar a resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor contabil

do ativo ou passivo afetado em periodos futuros.

Estimativas e Premissas

As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas
futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data
do balango, envolvendo risco significativo de causar um ajuste
significativo no valor contabil dos ativos e passivos no proximo exercicio

financeiro sédo discutidos a seguir:

- Custos orcados

Os custos orgados totais, compostos pelos custos incorridos e custos
previstos a incorrer para 0o encerramento das obras, sdo regularmente
revisados, conforme a evolugdo das obras, e 0s ajustes com base nesta
revisdo sao refletidos nos resultados da Companhia de acordo com o

método contabil utilizado.

- Impostos

A Companhia e suas controladas estdo sujeitas no curso normal dos
nossos negocios a investigacdes, auditorias, processos judiciais e
procedimentos administrativos em matérias civel, tributaria, trabalhista,
ambiental, societaria e direito do consumidor, dentre outras. Dependendo
do objeto das investigagbes, processos judiciais ou procedimentos
administrativos que seja movido contra a Companhia e controladas,
poderemos ser adversamente afetados, independentemente do

respectivo resultado final.

A Companhia e suas controladas sao periodicamente fiscalizadas por
diferentes autoridades, incluindo fiscais, trabalhistas, previdenciarias,
ambientais e de vigilancia sanitaria. Nao é possivel garantir que essas
autoridades ndo autuardo a Companhia e suas controladas, nem que
essas infracbes ndo se converterdo em processos administrativos e,
posteriormente, em processos judiciais, tampouco o resultado final tanto

dos eventuais processos administrativos ou judiciais.
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- Valor Justo de Instrumentos Financeiros

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no
balangco patrimonial ndo puder ser obtido de mercados ativos, é
determinado utilizando técnicas de avaliacdo, incluindo o método de
fluxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos se baseiam
naqueles praticados no mercado, quando possivel, contudo, quando isso
nao for viavel, um determinado nivel de julgamento € requerido para
estabelecer o valor justo. O julgamento inclui considera¢des sobre os
dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e
volatilidade. Mudangas nas premissas sobre esses fatores poderiam
afetar o valor justo apresentado dos instrumentos financeiros.

- Provisoes para Riscos Tributarios, Civeis e Trabalhistas

A Companhia reconhece provisdo para causas civeis, tributarias e
trabalhistas. A avaliagcdo 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 sao revisadas e ajustadas para levar em conta alteracdes
nas circunstancias, tais como prazo de prescrigao aplicavel, conclusdes
de inspecdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em
novos assuntos ou decisdes de tribunais.

- Perda por reducéao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros
Uma perda por reducdo ao valor recuperavel existe quando o valor
contabil de um ativo ou unidade geradora de caixa excede o seu valor
recuperavel, o qual é o maior entre o valor justo menos custos de venda
e o valor em uso. O célculo do valor justo menos custos de vendas é
baseado em informagdes disponiveis de transagbes de venda de ativos
similares ou precos de mercado menos custos adicionais para descartar
o ativo. O calculo do valor em uso é baseado no modelo de fluxo de
caixa descontado. Os fluxos de caixa derivam do orgcamento e nao
incluem atividades de reorganizagdo com as quais a Companhia ainda
ndo tenha se comprometido ou investimentos futuros significativos que
melhorardo a base de ativos da unidade geradora de caixa objeto de
teste. O valor recuperavel é sensivel a taxa de desconto utilizada no
método de fluxo de caixa descontado, bem como aos recebimentos de
caixa futuros esperados e a taxa de crescimento utilizada para fins de
extrapolacao.

- Transagcdes com pagamentos baseados em acoes

A Companhia mensura o custo de transagoes liquidadas com agbes com
funcionérios baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na
data da sua outorga. A estimativa do valor justo dos pagamentos com
base em acdes requer a determinacdo do modelo de avaliagdo mais
adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, o que
depende dos termos e condigbes da concessao. Isso requer também a
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determinacdo dos dados mais adequados para o modelo de avaliagao,
incluindo a vida esperada da opcado, volatilidade e rendimento de
dividendos e correspondentes premissas.

As premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos
pagamentos baseados em agdes sao divulgados na Nota 23.

2.2.2. Apuracao e apropriacdao do resultado de incorporagado imobiliaria e

venda de imdveis

Reconhecimento da Receita

As receitas de prestagcédo de servigos sdo reconhecidas em fungao dos
prazos decorridos, resultados auferidos e servicos prestados no regime
de competéncia.

As receitas de incorporacdo imobiliaria e venda de iméveis sao
reconhecidas a medida do andamento financeiro, representado pelo
quociente do custo de obra incorrido sobre os custos totais orcados,
aplicados sobre os totais dos contratos de venda.

As receitas provenientes da venda de unidades concluidas sé&o
reconhecidas quando ha a transferéncia de posse e risco que
normalmente se da com a entrega das chaves e emissao da escritura.

Reconhecimento de custos e despesas

Os custos e despesas sao apurados e reconhecidos em conformidade
com o regime contabil de competéncia dos exercicios, ou seja, quando
mensuraveis e incorridos.

2.2.3. Moeda funcional e de apresentacdo das demonstracdes financeiras e

conversao de moeda estrangeira

A moeda funcional da Companhia é o real, mesma moeda de preparacao
e apresentagdo das demonstracgdes financeiras.

As transagdes em moeda estrangeira sdo inicialmente registradas a taxa
de cambio da moeda funcional em vigor na data da transagédo. Os ativos
e passivos monetdrios denominados em moeda estrangeira sao
reconvertidos a taxa de cambio da moeda funcional em vigor na data do
balango.

Ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sao
reconvertidos novamente para a moeda funcional usando-se a taxa de
cambio vigente na data de encerramento das demonstra¢des financeiras.
Os ganhos e perdas resultantes da diferenga entre a conversdo dos
saldos ativos e passivos, em moeda estrangeira, no encerramento do
exercicio, e a conversdo inicial dos valores das transagbes, sao
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2.2.4.

2.2.5.

2.2.6.

reconhecidos na demonstragcao do resultado.

ltens ndo monetarios mensurados com base no custo histérico em
moeda estrangeira sdo convertidos utilizando a taxa de cAmbio em vigor
nas datas das transacoes iniciais.

Caixa e equivalentes de caixa

Inclui caixa, saldos positivos em conta movimento e aplicacdes
financeiras com conversibilidade imediata estando sujeitas a um
insignificante risco de mudanca de valor. Esses investimentos sao
avaliados ao custo, acrescidos de juros até a data do balanco e
marcados a mercado, sendo 0 ganho ou a perda registrado no resultado
do exercicio.

Contas a receber

Os créditos a receber de clientes (circulante e nao circulante) sao
provenientes das vendas de unidades dos empreendimentos
residenciais, e contas a receber provenientes de execucdo de servigos
por administragdo de obras, sendo o valor do saldo devedor dos
contratos atualizados em conformidade com suas respectivas clausulas.
Para os créditos decorrentes de contratos de venda de unidades
imobilidrias ndo concluidas (em construgdo), sao aplicados os
procedimentos descritos na Nota 2.2.2.

A parcela da carteira de contas a receber reconhecida nas
demonstragdes financeiras de acordo com o0s procedimentos da Nota
2.2.2, € demonstrada pelo seu valor presente de realizacao.

E constituida provisio em montante considerado suficiente pela
Administragao para os créditos cuja recuperacao é considerada duvidosa
(com base na analise dos riscos para cobrir provaveis perdas), com
registro no resultado do exercicio.

Estoques

Representados por unidades imobiliarias concluidas com intengao de
venda. Os estoques de terrenos e de unidades imobiliarias sao
registrados pelo custo histérico de formagao que incluem todos os gastos
correlacionados, diretamente vinculados e mensuraveis, inclusive
operagbes de permuta calculadas pelo seu valor justo. Estao
classificados nas seguintes contas: Estoque de terrenos a incorporar,
Estoque de imdveis a comercializar (unidades concluidas) e Estoque de
imoveis em construgdo. Terrenos a incorporar com expectativa de
utilizagdo superior a doze meses sdo classificados como ativos nao
circulantes.
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2.27.

Permutas

A mensuracgéo do valor justo das permutas é definida em conexdo com
0S compromissos contratuais assumidos e pelo custo orgado definido no
estudo de viabilidade do empreendimento, cuja apuracao do valor pode
variar até o momento da definicdo do projeto a ser desenvolvido, o que
se confirma usualmente com o registro de incorporacdo. Neste ato
reconhece também o 6nus na conta de adiantamento de cliente -
permutas.

Provisao para garantia

Provisdao constituida durante a construgdo para cobrir gastos com
reparos, em empreendimentos concluidos e cobertos pelo periodo de
garantia de cinco anos, contados a partir da data da entrega. Considera-
se os iméveis concluidos, os imdveis cujo ao habite-se ja tenho sido
expedito e averbado.

2.2.8. Obrigacoes e adiantamentos de clientes por aquisicao de terrenos

2.2.9.

Nas operacbes de aquisicdes de terrenos 0s compromissos podem ser
assumidos para pagamento em espécie ou com a entrega de futuras
unidades imobilidrias. Ambos s&o reconhecidos inicialmente pelos
valores contratuais e modificados quando da determinacao do produto a
ser desenvolvido no terreno. A baixa é feita pela curva (liquidacao das
obrigacdes) ou conforme a execuc¢ao financeira da obra (apropriacao das
receitas), respectivamente.

Despesas comerciais

As despesas com publicidade, propaganda, marketing, promocoes e
outras atividades comerciais correlatas, ndo fazem parte do custo de
construgao do imdvel, e sdo reconhecidas e apropriadas ao resultado no
momento em que ocorrem, com base em sua veiculagéo.

As despesas com estande de vendas, incluindo a sua construgéo,
decoracdo, mobiliaria e manutencédo, sao reconhecidas como ativo
imobilizado, desde que o prazo de vida util estimado nao seja inferior a
12 meses, e a sua depreciacido é apropriada ao resultado como despesa
comercial durante a sua vida Util.

Comissdes pagas aos corretores relativas as vendas de unidades de
cada empreendimento sdo apropriadas ao resultado observando-se o
mesmo critério adotado para reconhecimento das receitas e custos das
unidades vendidas, conforme descrito na Nota 2.2.2.
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2.2.10.

2.2.11.

2.2.12.

2.2.13.

2.2.14.

Imobilizado

Sado apresentados ao custo, liquido de depreciagdo acumulada e/ou
perdas acumuladas por redugéo ao valor recuperavel, se for o caso. As
depreciagcbes sdo computadas pelo método linear, levando em
consideragéo as taxas descritas na Nota 9 e reconhecidas no resultado
do periodo.

O valor residual e a vida util estimada dos bens sao revisados e
ajustados, se necessario, na data de encerramento do exercicio.

Arrendamento mercantil

Os contratos de arrendamento mercantil financeiro sdo reconhecidos no
ativo imobilizado pelo valor do bem e no passivo de empréstimos e
financiamentos pelo valor das parcelas obrigatérias do contrato,
deduzido, em conta redutora, dos juros implicitos, os quais sao
apropriados ao resultado de acordo com a duragcdo do contrato pelo
método da taxa de efetiva de juros. Os montantes registrados no ativo
imobilizado sao depreciados pelo menor prazo entre a vida Util-
econdmica estimada dos bens e a duragdo prevista do contrato de
arrendamento. Os contratos de arrendamento mercantil operacional sao
reconhecidos como despesa numa base sistematica que represente o
periodo em que o beneficio sobre o ativo arrendado é obtido, mesmo
que tais pagamentos ndo sejam feitos nessa base.

Intangivel

Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados no
reconhecimento inicial ao custo de aquisicdo e, posteriormente,
deduzidos da amortizacdo acumulada e perdas do valor recuperavel,
quando aplicavel. Os ativos intangiveis com vida util indefinida ndo sao
amortizados, porém, sdo submetidos a teste anual de reducdo do valor
recuperavel.

Demais ativos e passivos circulantes e nao circulantes

Um ativo é reconhecido no balango quando se trata de recurso
controlado pela Companhia decorrente de eventos passados e do qual
se espera que resultem em beneficios econémicos futuros.

Um passivo é reconhecido no balango quando a Companhia possui uma
obrigacao legal ou constituida como resultado de um evento passado,
sendo provavel que um recurso econémico seja requerido para liquida-lo.

Impostos
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Imposto de renda e contribuigédo social correntes

Ativos e passivos tributarios correntes do Ultimo exercicio e de anos
anteriores sdo mensurados ao valor recuperavel esperado ou a pagar
para as autoridades fiscais. As aliquotas de imposto e as leis tributarias
usadas para calcular o montante sdo aquelas que estdao em vigor ou
substancialmente em vigor na data do balanco nos paises em que a
Companhia opera e gera receita tributavel.

Imposto de renda e contribuigdo social correntes relativos a itens
reconhecidos diretamente no patriménio liquido s&o reconhecidos no
patriménio liquido. A administracdo periodicamente avalia a posicao
fiscal das situagbes nas quais a regulamentacdo fiscal requer
interpretacao e estabelece provisées quando apropriado.

A legislagéo fiscal (Instrugdo Normativa SRF n® 84/79) permite que as
receitas relacionadas as vendas de unidades imobiliarias sejam
tributadas e os tributos recolhidos com base em regime de caixa e nao
com base no critério descrito na Nota 2.2.2 para reconhecimento destas
receitas.

O imposto de renda e a contribuicdo social sdo calculados observando-
se o0s critérios estabelecidos pela legislacao fiscal vigente, pelas
aliquotas regulares de 15%, acrescida de adicional de 10% para o
imposto de renda e de 9% para a contribuicdo social.

Conforme facultado pela legislacao tributaria, a Companhia manteve em
2010 a opgéo pelo regime tributario de lucro real, ja suas controladas,
controladas em conjunto e coligadas substancialmente optaram pelo
regime tributério de lucro presumido. Para estas sociedades (coligadas,
controladas e controladas em conjunto), a base de célculo do imposto de
renda é calculada a razdo de 8% (incorporagédo imobiliaria, inclusive
atualizacdo monetaria) e 32% (prestacdo de servigos), a da contribuicao
social a razdo de 12% (incorporacao imobilidria) e 32% (prestacdo de
servigos) e 100% sobre as receitas financeiras, sobre as quais se
aplicam as aliquotas regulares do respectivo imposto e contribuigcao.

Em alguns empreendimentos, a Companhia vem optando pelo Regime
Especial de Tributacdo (RET) aplicado as construtoras e incorporados,
para isto, se faz necessario o atendimento a algumas normas relativas
ao patriménio de afetagdo, como o registro da incorporagdo no cartério
de imoveis, um CNPJ especifico para a incorporacdo que teve o
patriménio afetado, entrega do termo de opgédo pelo RET a Receita
Federal do Brasil, a carga tributaria chega a 6%, e para o programa
Minha Casa Minha Vida pode chegar até a 1% para os imoveis
construidos para pessoas com renda de até trés salario minimos.

Imposto de renda e contribuicao social

Imposto € gerado por diferengas temporarias na data do balango entre
as bases fiscais de ativos e passivos e seus valores contabeis. Impostos
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passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas tributarias
temporérias, exceto: (1) quando o imposto passivo surge do
reconhecimento inicial de agio ou de um ativo ou passivo em uma
transagcdo que ndo for uma combinagédo de negécios e, na data da
transagéo, ndo afeta o lucro contébil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e (2)
sobre as diferengcas temporédrias tributdrias relacionadas com
investimentos em controladas, em que o periodo da reversdo das
diferencas temporarias pode ser controlado e é provavel que as
diferengas temporérias ndo sejam revertidas no futuro préximo.

Impostos ativos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias
dedutiveis, créditos e perdas tributarios ndo utilizados, na extensdo em
que seja provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as
diferengas temporéarias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e
perdas tributarios ndo utilizados possam ser utilizados, exceto: (1)
quando o imposto ativo relacionado com a diferenga temporaria dedutivel
€ gerado no reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma
transagdo que nao € uma combinacdo de negécios e, na data da
transagdo, nado afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e (2)
sobre as diferencas temporarias dedutiveis associadas com
investimentos em controladas, em que o periodo da reversdo das
diferengas temporérias pode ser controlado e é provavel que as
diferencas temporarias ndo sejam revertidas no futuro préximo.

Impostos ativos sdo reconhecidos somente na extensdo em que for
provavel que as diferengcas temporarias sejam revertidas no futuro
préoximo e o lucro tributavel esteja disponivel para que as diferencas
temporarias possam ser utilizadas.

O valor contabil dos impostos ativos é revisado em cada data do balanco
e baixado na extensdo em que ndo é mais provavel que lucros
tributaveis estarao disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo
tributario venha a ser utilizado. Impostos ativos baixados séo revisados a
cada data do balango e sédo reconhecidos na extensao em que se torna
provavel que lucros tributaveis futuros permitirdo que os ativos tributarios
sejam recuperados.

Impostos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que é
esperada de ser aplicavel no ano em que o ativo sera realizado ou o
passivo liqguidado, com base nas taxas de imposto (e lei tributaria) que
foram promulgadas na data do balango.

Imposto relacionado a itens reconhecidos diretamente no patriménio
liquido também ¢é reconhecido no patriménio liquido, e nao na
demonstracdo do resultado. ltens de imposto sdo reconhecidos de
acordo com a transagao que originou o imposto, no resultado abrangente
ou diretamente no patriménio liquido.

Impostos ativos e passivos sdo apresentados liquidos se existe um

13/56

PAGINA: 59 de 126



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

Notas Explicativas

2.2.15.

2.2.16.

direito legal ou contratual para compensar o ativo fiscal contra o passivo
fiscal e os impostos sdo relacionados a mesma entidade tributada e
sujeitos @ mesma autoridade tributaria.

Imposto sobre vendas

Receitas, despesas e ativos sédo reconhecidos liquidos dos impostos
sobre vendas exceto: (1) quando os impostos sobre vendas incorridos na
compra de bens ou servicos ndo for recuperavel junto as autoridades
fiscais, hipétese em que o imposto sobre vendas é reconhecido como
parte do custo de aquisi¢do do ativo ou do item de despesa, conforme o
caso; (2) quando os valores a receber e a pagar forem apresentados
juntos com o valor dos impostos sobre vendas; e (3) o valor liquido dos
impostos sobre vendas, recuperdvel ou a pagar, é incluido como
componente dos valores a receber ou a pagar no balango patrimonial.

Provisoes

Geral

Provisbes sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagao
presente (legal ou nao formalizada) em conseqiiéncia de um evento
passado, é provavel que beneficios econdmicos sejam requeridos para
liquidar a obrigacdo e uma estimativa confiavel do valor da obrigacao
possa ser feita. Quando a Companhia espera que o valor de uma
provisdo seja reembolsado, no todo ou em parte, por exemplo, por forca
de um contrato de seguro, o reembolso é reconhecido como um ativo
separado, mas apenas quando o reembolso for praticamente certo.

A despesa relativa a qualquer provisao é apresentada na demonstracao
do resultado, liquida de qualquer reembolso.

ProvisoOes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A Companhia é parte de diversos processos judiciais e administrativos.
Provisbes séo constituidas para todas as contingéncias referentes a
processos judiciais para os quais é provavel que uma saida de recursos
seja feita para liquidar a contingéncia/obrigagdo e uma estimativa
razoavel possa ser feita. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a
avaliagdo 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 sao revisadas e ajustadas para levar
em conta altera¢des nas circunstancias, tais como prazo de prescrigao
aplicavel, conclusées de inspecdes fiscais ou exposi¢cdes adicionais
identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.

Avaliacao do valor recuperavel de ativos (teste de “impairment”)

14/56

Versdo: 1

PAGINA: 60 de 126



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

Notas Explicativas

2.2.17.

A Administragdo revisa anualmente o valor contébil liquido dos ativos
com 0 objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias
econbmicas, operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar
deterioragdo ou perda de seu valor recuperavel. Quando estas
evidéncias sdo identificadas e o valor contébil liquido excede o valor
recuperavel, é constituida provisao para devalorizagdo ajustando o valor
contabil liquido ao valor recuperavel.Na estimativa do valor em uso do
ativo, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados ao seu valor
presente, utilizando uma taxa de desconto antes dos impostos que reflita
o custo médio ponderado de capital para atividade geradora de caixa. O
valor liquido de venda é determinado, sempre que possivel, com base
em contrato de venda firme em uma transagdo em bases cumulativas,
entre partes conhecedoras e interessadas, ajustado por despesas
atribuiveis a venda do ativo, ou, quando n&o ha contrato de venda firme,
com base no preco de mercado de um mercado ativo, ou no preco da
transacao mais recente com ativos semelhantes.

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, ndo foram apuradas perdas a
serem contabilizadas.

Ajuste a valor presente

Os ativos e passivos monetarios de longo prazo sao ajustados pelo seu
valor presente, levando em consideracao os fluxos de caixa contratuais,
a taxa de juros explicita, e em certos casos implicita, dos respectivos
ativos e passivos e as taxas praticadas no mercado para transacdes
semelhantes.

2.2.18. Instrumentos financeiros e derivativos

a) Ativos Financeiros

Os ativos financeiros séo classificados como: recebiveis ou ativos
financeiros disponiveis para venda. A Companhia determina a
classificagdo dos seus ativos financeiros no momento do seu
reconhecimento inicial, quando ele se torna parte das disposi¢cdes
contratuais do instrumento. Os ativos financeiros da Companhia incluem:
caixa e equivalentes de caixa, contas a receber, investimentos e outros
ativos circulantes.

A mensuracdo subseqUente de ativos financeiros depende da sua
classificagédo, que pode ser da seguinte forma:

- Recebiveis: sdao os ativos financeiros nao derivativos, com
pagamentos fixos ou determinaveis, nao cotados em um mercado ativo.
Apds a mensuragao inicial, esses ativos financeiros sdo contabilizados
ao custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos,
menos perda por redugdo ao valor recuperavel. O custo amortizado é
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calculado levando em consideragdo qualquer desconto ou “prémio” na
aquisicao e taxas ou custos incorridos. A amortizacdo do método de
juros efetivos € incluida na linha de receita financeira na demonstracéao
de resultado. As perdas por reducdo ao valor recuperavel sao
reconhecidas como despesa financeira no resultado. Em 31 de
dezembro de 2010 e 2009, os ativos financeiros classificados como
recebiveis referem-se aos caixas e equivalentes de caixa, contas a
receber e conta corrente com parceiros.

- Ativos financeiros disponiveis para venda: sdo aqueles ativos
financeiros ndo derivativos que ndo sdo classificados como recebiveis.
Estes ativos financeiros incluem instrumentos patrimoniais e de titulos de
divida e sao avaliado pelo valor de mercado no Patriménio Liquido. Em
31 de dezembro de 2010 e 2009 e 1? de janeiro de 2009, a Companhia
nao possuia esta natureza de ativos.

Um ativo financeiro é baixado quando:

* Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem;

» A Companhia transferiu os seus direitos de receber fluxos de caixa do
ativo ou assumiu uma obrigacdo de pagar integralmente os fluxos de
caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por forga de um
acordo de “repasse”; e a Companhia transferiu substancialmente todos
os riscos e beneficios do ativo ou a Companhia nao transferiu nem
reteve substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo,
mas transferiu o controle sobre o ativo.

b) Passivos financeiros

Passivos financeiros sdo classificados como empréstimos e
financiamentos e outros passivos. A Companhia determina a
classificagdo dos seus passivos financeiros no momento do seu
reconhecimento inicial. No caso de empréstimos, financiamentos e
debéntures, sdo acrescidos do custo da transagcdo diretamente
relacionado. Os passivos financeiros da Companhia incluem:
fornecedores, outros passivos circulantes e empréstimos.

A mensuracdo dos passivos financeiros depende da sua classificagéo,
que pode ser da seguinte forma:

- Empréstimos e financiamentos: apds reconhecimento inicial,
empréstimos e financiamentos sujeitos a juros sdo mensurados
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando 0 método da taxa
de juros efetivos liquidos dos custos de transacao incorridos. Ganhos e
perdas sdo reconhecidos na demonstracao do resultado no momento da
baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortizagao pelo
método da taxa de juros efetivos. Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, a
Companhia possuia os seus passivos financeiros classificados no grupo
de empréstimos e financiamentos.
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- Outros passivos: sdo passivos financeiros mensurados ao valor de
custo e que nao sao classificados como empréstimos. Em 31 de
dezembro de 2010 e 2009 a Companhia classificava como outros
passivos os fornecedores a pagar, conta corrente entre parceiros e
outras contas a pagar.

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigacdo for revogada,
cancelada ou expirar.

Quando um passivo financeiro existente for substituido por outro do
mesmo mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos
de um passivo existente forem significativamente alterados, essa
substituicdo ou alteracdo € tratada como baixa do passivo original e
reconhecimento de um novo passivo, sendo a diferenga nos
correspondentes valores contdbeis reconhecida na demonstragdao do
resultado.

¢) Instrumentos financeiros — apresentacao liquida

Ativos e passivos financeiros sdo apresentados liquidos no balango
patrimonial se, e somente se, houver um direito legal corrente e
executavel de compensar os montantes reconhecidos e se houver a
intencdo de compensagdo, ou de realizar o ativo e liquidar o passivo
simultaneamente.

d) Valor justo de instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros ativamente negociados em
mercados financeiros organizados é determinado com base nos pregos
de compra cotados no mercado no fechamento dos negécios na data do
balango, sem deducédo dos custos de transagao.

e) Instrumentos financeiros derivativos

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009 e 1° de janeiro de 2009 a
Companhia ndo apresenta instrumentos financeiros derivativos.

2.2.19. Beneficios de aposentadoria e outros beneficios pos-emprego

A Companhia nao mantém planos de previdéncia privada ou qualquer
plano de aposentadoria ou beneficios pés-emprego.
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2.2.20. Lucro basico e diluido por acao

O resultado por agéo bésico e diluido € calculado por meio do resultado
do periodo atribuivel aos acionistas da Companhia e a média ponderada
das agbes ordinarias em circulagdo no respectivo periodo, considerando
ajustes de desdobramento ocorridos no periodo ou no evento
subsequente capturado na preparagao das demonstragdes financeiras.

A Companhia possui operagdes que influenciam no célculo do lucro
diluido, portanto o lucro diluido por agao é diferente do valor do lucro
basico por agdo conforme mencionado na Nota 19.8.

2.2.21. Informagoes por Segmentos

Segmentos operacionais sao definidos como componentes de um
empreendimento para os quais informagodes financeiras separadas estao
disponiveis e sdo avaliadas de forma regular pelo principal tomador de
decisbes operacionais na decisdao sobre como alocar recursos para um
segmento individual e na avaliagdo do desempenho do segmento. A
Administragdo da Companhia baseia os seus relatérios internos
gerencias para tomada de decisbées nas préprias demonstracoes
financeiras consolidadas, na mesma base que estas declaracbes séo
divulgadas, ou seja, apenas um segmento considerado internamente
como

“Negécios Imobiliarios”.

2.2.22. Distribuicao de dividendos

A distribuicdo de dividendos, para os acionistas & reconhecida como
passivo, quando previsto no estatuto, ao término do exercicio. Na data
de aprovacao de assembléia geral, dividendos complementares podem
ser aprovados e sdo reconhecidos apenas nesta ocasido, e eventual
proposta complementar feita pela administracdo na preparagdo das

demonstracdes financeiras é mantida como reserva de lucros no
encerramento do balango.

2.2.23. Informacgoes suplementares - demonstracoes do valor adicionado

A Companhia elaborou demonstracdes do valor adicionado (DVA)
individuais e consolidadas nos termos do pronunciamento técnico CPC
09 — Demonstragdo do Valor Adicionado, as quais sdo apresentadas
como parte integrante das demonstragbes financeiras conforme
BRGAAP aplicavel as companhias abertas, enquanto para IFRS
representam informagao financeira adicional.
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2.2.24. Pronunciamentos ainda nao vigentes com potencial impactos nas
demonstragdes financeiras da Companhia

Alguns novos procedimentos contdbeis do IASB e interpretacées do
IFRIC foram publicados e/ou revisados e tém a sua adogao opcional ou
obrigatoria para os exercicios iniciados a partir de 01 de janeiro de 2010.
A Administragdo da Companhia avaliou os impactos destes novos
procedimentos e interpretagcbes e ndao prevé que sua adogao provoque
um impacto material nas informagdes anuais da Companhia no exercicio
de aplicacao inicial, conforme segue:

e |IAS 24 Exigéncias de Divulgacao para Entidades Estatais e
Definicao de Parte relacionada (Revisada) - Simplifica as
exigéncias de divulgagao para entidades estatais e esclarece a
definicho de parte relacionada. A norma revisada aborda
aspectos que, segundo as exigéncias de divulgacdo e a
definicao de parte relacionada anteriores, eram demasiadamente
complexos e de dificil aplicagdo pratica, principalmente em
ambientes com amplo controle estatal, oferecendo isengéo
parcial a entidades estatais e uma definigao revista do conceito
de parte relacionada. Esta alteragédo foi emitida em novembro de
2009, passando a vigorar para exercicios fiscais iniciados a partir
de 12 de janeiro de 2011. Esta alteragdo nao terd impacto nas
demonstragées financeiras da Companhia.

e IFRS 9 Instrumentos Financeiros - Classificacdo e
Mensuracao - A IFRS 9 encerra a primeira parte do projeto de
substituicako da  “IAS 39 Instrumentos  Financeiros:

Reconhecimento e Mensuracdo”. A IFRS 9 utiliza uma
abordagem simples para determinar se um ativo financeiro é
mensurado ao custo amortizado ou valor justo, baseada na
maneira pela qual uma entidade administra seus instrumentos
financeiros (seu modelo de negécios) e o fluxo de caixa
contratual caracteristico dos ativos financeiros. A norma exige
ainda a adocao de apenas um método para determinacao de
perdas no valor recuperavel de ativos. Esta norma passa a
vigorar para exercicios fiscais iniciados a partir de 1° de janeiro
de 2013. A Companhia ndo espera que esta alteragdo cause
impacto significativo em suas demonstra¢des financeiras.

e |IFRIC 14 Pagamentos Antecipados de um Requisito de
Financiamento Minimo - Esta alteracdo aplica-se apenas
aquelas situagdes em que uma entidade esta sujeita a requisitos
minimos de financiamento e antecipa contribuicbes a fim de
cobrir esses requisitos. A alteragdo permite que essa entidade
contabilize o beneficio de tal pagamento antecipado como ativo.
Esta alteragdo passa a vigorar para exercicios fiscais iniciados a
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partir de 12 de janeiro de 2011. Esta alteragdo nao tera impacto
nas demonstracoes financeiras da Companhia.

e |IFRIC 19 Extincdo de Passivos Financeiros com
Instrumentos de Capital - A IFRIC 19 foi emitida em novembro
de 2009 e passa a vigorar para exercicios fiscais iniciados a
partir de 12 de julho de 2010, sendo permitida sua aplicacdo
antecipada. Esta interpretacdo esclarece as exigéncias das
Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) quando uma
entidade renegocia os termos de uma obrigagéo financeira com
seu credor e este concorda em aceitar as acoes da entidade ou
outros instrumentos de capital para liquidar a obrigacédo
financeira no todo ou em parte. A Companhia ndo espera que a
IFRIC 19 tenha impacto em suas demonstra¢des financeiras.

e Melhorias para IFRS — O IASB emitiu melhorias para as normas
e emendas de IFRS em maio de 2010 e as emendas serdo
efetivas a partir de 12 de janeiro de 2011. Abaixo elencamos as
principais emendas que poderiam impactar a Companhia:

- IFRS 3 — Combinagao de negécios.
- IFRS 7 — Divulgagédo de Instrumentos Financeiros.
- IAS 1 — Apresentagdo das Demonstragdes Financeiras.

A companhia ndo espera que as mudancgas tenham impacto em suas
demonstracdes financeiras consolidadas. Nao existem outras normas e
interpretacdes emitidas e ainda ndo adotadas que possam, na opiniao da
administragéo, ter impacto significativo no resultado ou no patriménio
divulgado pela Companhia.

2.3. Adocao inicial dos IFRS (CPCs)

Em todos os periodos anteriores, incluindo o ano fiscal findo em 31 de
dezembro de 2009, a Companhia preparou suas demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préaticas
contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos do CPC e
normas complementares da CVM vigentes naquele exercicio. As
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010 foram preparadas de acordo com 0s
pronunciamentos do CPC, incluindo os novos pronunciamentos do
vigentes para os exercicios iniciados a partir de 1°. de janeiro de 2010.
Adicionalmente, as demonstragdes financeiras consolidadas para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 foram preparadas de acordo
com o IFRS, incluindo os novos pronunciamentos vigentes para os
exercicios iniciados a partir de 12. de janeiro de 2010, aplicaveis a
entidades de incorporacdo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pela

20/56

Versdo: 1

PAGINA: 66 de 126



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2010 - DIRECIONAL ENGENHARIA S.A.

Notas Explicativas

CVM e pelo CPC.

Dessa forma, a Companhia preparou suas demonstragoes financeiras
individuais e consolidadas cumprindo as normas previstas nos CPCs
para os periodos iniciado em 12 de janeiro de 2010. Para as presentes
demonstragées financeiras, o saldo de abertura considerado foi o de 1°
de janeiro de 2009, data da transi¢do para os CPCs. As demonstracdes
financeiras individuais da Companhia, somente diferem das praticas do
IFRS no que se refere (i) a avaliagdo dos investimentos em controladas
pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de
IFRS seria custo ou valor justo, (i) no tratamento das entidades
controladas em conjunto, que nas demonstragdes individuais esta pelo
método da equivaléncia patrimonial e nas demonstra¢des consolidadas
esta pela consolidagao proporcional. Além disso, a legislagao societaria
brasileira requer que as companhias abertas apresentem a
demonstracdo de valor adicionado — DVA em suas demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas, enquanto que para fins de IFRS,
tais demonstragdes sao apresentadas como informagdes suplementares.

As Demonstragdes financeiras individuais para o exercicio findo em 31
de dezembro de 2010 sdo as primeiras apresentadas considerando a
aplicagdo integral dos CPCs e as Demonstragdes financeiras
consolidadas também considerando a aplicagao integral dos CPCs e de
acordo com o “International Financial Reporting Standards — IFRS”
aplicaveis a entidades de incorporacdo imobilidria no Brasil, como
aprovadas pela CVM e pelo CPC.

Excecodes e isencoes adotadas

O CPC 37 — Adocéao inicial das normas internacionais de contabilidade
permite algumas isengdes na aplicacado retrospectiva dos requerimentos
dos CPCs para o exercicio findo em dezembro de 2010. A Companhia
adotou as excegoes obrigatérias e aplicou a seguinte isengao:

- Classificacao de instrumentos financeiros: a Companhia optou por
classificar e avaliar seus instrumentos financeiros de acordo com os CPC
38, 39 e 40 na data de transicdo. Nao foram realizadas analises
retroativas a data original de contratagdo dos instrumentos financeiros
vigentes na data de transicdo. Todos os instrumentos financeiros
contratados apos a data de transigao foram analisados e classificados na
data de contratagédo das operagoes.

A Companhia resolveu ndo adotar a isengao do custo atribuido (“"deemed
cost”) considerando que: (i) o método de custo, deduzido de provisao
para perdas, € o melhor método para avaliar os ativos imobilizados da
Companhia; (ii) o ativo imobilizado da Companhia é segregado em
classes bem definidas e relacionadas a sua atividade operacional; e (iv)
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a Companhia possui controles eficazes sobre os bens do ativo
imobilizado que possibilitam a identificagdo de perdas e mudangas de
estimativa de vida util dos bens.

Reconciliacdo entre as demonstracdes financeiras anteriormente
reportadas e o IFRS (CPCs)

Nao ocorreram ajustes e reclassificacdes no balango patrimonial
individual em 1/1/2009.

Nao ocorreram ajustes no balanc¢o patrimonial consolidado em 1/1/2009.
A Unica reclassificagao foi a transferéncia da participacéo de acionistas
nao controladores para o patriménio liquido no montante de R$12.219. O
patriménio liquido consolidado passou de R$307.538 para R$319.757
em 1/1/2009.

Nao ocorreram ajustes e reclassificacdes no balango patrimonial
individual e na demonstragéo do resultado individual em 31/12/2009.

Nao ocorreram ajustes e reclassificagdes na demonstragao do resultado
consolidado em 31/12/2009.

Nao ocorreram ajustes no balanco patrimonial consolidado em
31/12/2009. A Unica reclassificacao foi a transferéncia da participagao de
acionistas ndo controladores para o patrimdnio liquido no montante de
R$20.445. O patriménio liquido consolidado passou de R$656.413 para
R$676.858 em 31/12/2009.

3. Caixa e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
Descrigcao 31/12/2010 31/12/2009 | 01/01/2009 |31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
Caixa e bancos 5.898 2715 1.108 66.550 12.672 3.100
Equivalentes de
caixa
Aplicagées
financeiras 12.056 298 11.126 18.007 298 26.187
Fundo de
investimento 92.902 272.893 30.887 106.295 300.911 30.887
Total 110.856 275.906 43.121 190.852 313.881 60.174

As aplicagbdes financeiras da Companhia sdo realizadas por meio de
fundos exclusivos de investimento ou em operacbes realizadas
diretamente junto a instituicées financeiras de primeira linha. A
Companhia tem por politica, aplicar seus recursos em fundos ou
diretamente, em instrumentos financeiros de natureza conservadora e de
alta liquidez, que incluem Certificados de Deposito Bancario (CDB) de
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bancos de primeira linha, Debéntures Compromissadas lastreadas em
CDBs de bancos de primeira linha, Letras Financeiras do Tesouro, Notas
do Tesouro Nacional, Letras do Tesouro Nacional e outros Titulos
Publicos Federais. Estas aplicagbes financeiras tém rendimento atrelado
ao Certificado de Depdsito Interbancario (CDI), com remuneragdo que
varia entre 80% e 102,5% do CDI, conforme natureza e prazo de cada
instrumento. Em 31 de dezembro de 2010, a rentabilidade acumulada de
12 meses das aplicagbes financeiras da Companhia era de 100,02% do
CDI.

A Companhia realizou a consolidagdo dos fundos de investimentos
exclusivos “PITT Fundo de Investimento Renda Fixa Crédito Privado” e
do “Fundo de Investimento Caixa Direcional Renda Fixa Crédito Privado”
de acordo com a Instrugdo CVM n® 408/04. Os balangos patrimoniais dos
fundos de investimentos encontram-se a seguir apresentados:

PITT Fundo de Investimento Caixa Direcional Fundo
Ativo 31/12/2010 | 31/12/2009 01/01/2009 | 31/12/2010 31/12/2009
Disponibilidades
Caixa e bancos 2 8 8 1 1
Debéntures 31.893 72.113 -
Letras financeiras do tesouro 122 74.620 13.934 34.597 29.105
Letras do tesouro 12.545 58.953
Notas do tesouro 3.156 1.525
Certificado de Depdsito Bancario
(CDB) 4.703 42.323 16.953 19.287 22.272
Total ativo 36.720 189.064 30.895 69.586 111.856
Passivo
Contas a pagar 7 16 8 4 5
Patriménio liquido
Capital social 25.214 184.570 25.807 61.144 110.000
Resultado do exercicio 11.499 4.478 5.080 8.438 1.851

30.887

Total do patriménio liquido 36.713 189.048 69.582 111.851
Total do passivo e patriménio
liguido 36.720 189.064 30.895 69.586 111.856
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4. Contas a receber
Controladora Consolidado

Descricao 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
Contas a receber por incorp. Imdveis (a)
Unidades concluidas 7.538 7.451 5.233 248.082 70.382 27.057
Unidades nao concluidas - - 526.415 358.702 215.108
(-) Ajuste a valor presente - - - (21.315) (17.306) (6.988)
(-) Desconto por securitizagdo de titulos (137) (385) (585) (137) (441) (690)
(-) Provisao para Devedores Duvidosos
(PDD) (1.534) (1.312) (1.163) (1.534) (1.312) (1.163)
Total 5.867 5.754 3.485 751.511 410.025 233.324
Parcela circulante 5.259 4.953 1.990 594.108 324.992 157.338
Parcela no circulante 608 801 1.495 157.403 85.033 75.986

Contas a receber por prestacao de servico

Intermediagao imobiliaria - - 2.458 534 8
3.110

Administracéo de obras 1.723 2.155 265 156 3.110

Construgdo por empreitada - - ] 65.579 4.296 -

Total 1.723 2.155 3.110 68.303 4.986 3.118

Parcela circulante 1.723 2.155 3.110 68.303 4.986 3.118

Parcela ndo circulante - - - - - -

(a) Conforme mencionado na Nota 2.2.1, a Companhia e suas
controladas e coligadas adotam os procedimentos e normas
estabelecidos pela Resolucdo CFC n® 963/03 e OCPC 01
aprovados pelo Comité dos Pronunciamentos Contabeis
(CPC), para reconhecimento contabil dos resultados
auferidos nas operagbes imobilidrias realizadas. Em
decorréncia, o saldo de contas a receber das unidades
vendidas e ainda ndo concluidas ndo esta integralmente
refletido nas demonstragbes financeiras, uma vez que o seu
registro €& limitado a parcela da receita reconhecida
contabilmente, liquida das parcelas ja recebidas.

Na Nota 17.2 sdo apresentados os saldos a receber ndo
reconhecidos nas demonstracées financeiras.

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009 e 12 de janeiro de 2009, o saldo de
contas a receber consolidado esta liquido do ajuste a valor presente nos
montantes de R$ 21.315, R$ 17.306 e 6.988 respectivamente. A
Companhia efetuou o célculo a valor presente das contas a receber para
unidades nao concluidas e contabilizou 0 montante pelo critério descrito
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na Nota 2.2.1. O contas a receber é ajustado a partir da data do registro
inicial da transacdo, levando em consideracdo os fluxos de caixa
contratuais, a taxa de juros explicita, e em certos casos implicita, dos
respectivos ativos e as taxas praticadas no mercado para transacdes
semelhantes. Subsequentemente, estes juros sédo realocados nas linhas
de receitas da atividade imobiliaria, cujo tratamento estd mencionado na
Nota 2.2.1, por meio da utilizacdo do método da taxa efetiva de juros em
relacdo aos fluxos de caixa contratuais. Foi utilizada a taxa média de
desconto de 7,0% ao ano, que corresponde ao custo médio ponderado
de captagao da Companhia descontando-se a inflagéo.

As contas a receber de venda de imdlveis estdo substancialmente
atualizadas pela variagdo do indice Nacional da Construgdo Civil (INCC)
até a entrega das chaves. Apéds a entrega das chaves sao atualizadas
pelo IGPM e hé incidéncia de juros de 12% a.a.

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, os titulos a vencer de

incorporagao de imdéveis e prestacao de servigos, estao classificados no
circulante e compostos pelos seguintes vencimentos:

Consolidado

2010 2009

A vencer
12 trimestre 162.312 56.135
2° trimestre 106.254 57.811
3¢ trimestre 119.807 65.185
42 trimestre 240.043 130.603

628.416 309.734
Vencidos
de 0 a 30 dias 12.501 8.063
de 31 a 60 dias 4.008 2.319
de 61 a 90 dias 1.805 2.287
de 91 a 120 dias 876 704
de 121 a 150 dias 2.774 1.417
de 151 a 180 dias 1.068 714
acima de 180 dias 10963 4.741

33.995 20.245
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Os titulos a vencer classificados como ndo circulante em 31 de

dezembro de 2010 possuem o seguinte fluxo de recebimento:

Ano Controladora Consolidado
Até dezembro/2012 323 115.041
Até dezembro/2013 206 30.344
Até dezembro/2014 71 6.045
Até dezembro/2015 8 5.299
Apd6s dezembro/2015 - 674
Total 608 157.403

5. Imoédveis a comercializar

Representado pelos adiantamentos pagos para aquisicées de terrenos,
terrenos para futuras incorporagbes, e pelos custos das unidades
imobiliarias concluidas e em construgao, conforme demonstramos a

sequir:

5.1. Estoque de terrenos a incorporar

SCP, SPE ou empreendimento 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Alto Periquito - Betdnia - 3.449 2.826
Santa Ménica - R. Canoeiros 1.327 1.327 956
Campo Grande - Rio de Janeiro 1.400 1.400 1.400
Taguatinga/DF - Fazenda Vicente Pires 25.202 14.528 13.252
Adiantamento aquisi¢ao terreno Porto
Velho/RO 1.031 955 915
Adiantamento aquisicdo terreno Serra/ES 1.632 1.492 1.361
Terreno Castelo - Obra 265 105 - -
Terreno Aterro do Leme RJ - Obra 279 75 - -
Terreno MG/BH Pampulha — Obra 289 6.500 - -
Terreno RJ/Macaé Ameérica Ferreira — Obra -
295 30 -
Adiantamento aquisi¢ado terreno Manaus/AM 7.284
(Onix - Bem Viver Total Ville) - -
Outros - 499 190
Total (controladora) 37.302 23.650 28.184
Controladora 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Parcela circulante 9.437 6.675 5.372
Parcela n&o circulante 27.865 16.975 22812
Total 37.302 23.650 28.184
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SCP, SPE ou empreendimento 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Direcional Campinas — Campinas Nova 4.612 4.588 5.083
SCP Jacunda — Gran Prix e Equilibrium 1.100 - -
Altana Empreendimentos Ltda. 203 203 212
Direcional Silvestre - - 62
Esmeraldas - Gran Felicita - - 14.759
Direcional Candario - - 650
Ambar — Cachoeira do Madeira (a) 3.012 5.869 -
Valparaiso — Dream Park (a) 7.328 7.328 -
Taguatinga — Setor Total Ville (a) 25.386 30.756 -
Diamante — Bella Cita (a) 9.738 10.180 -
Direcional Rubi — Allegro Residencial Club (a) 10.158 9.515 -
Onix — Bem Viver Total Ville (a) 7.622 8.711 -
Una Empreendimentos — Andradas/Esplanada

- 846 -
Direcional Ametista Empreendimentos 12.096 12.095 11.474
Direcional Sodalita Empreendimentos 1.273 1.150 2.381
Alexandrita - Varandas Fazenda - - 3.731
Malaquita Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 7.100 3.053 3.172
Bujari - Parque Verde - - 181
Safira — Maraba Total Ville (a) 18.899 20.943 92
Direcional Turquesa
10.380 6.428 -
Bom Sucesso Incorporagbes Imobiliarias (a)
7.358 - 43
Azurita Empreendimentos Imobiliarios 16.031 16.031 12.396
MASB 16 SPE Ltda. - 3.191 -
Citrino Empreendimentos Imobiliarios 9.594 9.594 230
Direcional Assis Brasil (a) 3.280 3.281 1
Turmalina Empreendomentos 1.350 - -
Agua Marinha 26.505 - -
Santa Rosa Empreendimentos 12.656 - -
Consdrcio Total Ville Porto Velho 5.731 - -
Coral Empreendimentos 7.600 - 1.497
Zircone Empreendimentos Imobiligrios - - 9
Jaspe Empreendimentos - - 722
Arinos Empreendimentos 5.717 - -
Direcional Rio Branco 4.000 - -
Direcional Porto Acre 8.724 - -
Abaré Empreendimentos Imobiliarios Ltda 5.721 - -
Anadia Empreendimentos Imobilidrios Ltda 5.370 - -
Direcional Geminiano Projeto 01 4.000 - -
Direcional Santo Anténio 21.462 - -
Direcional Arapiraca 8.011 - -
Direcional Tarauaca 29.459 - -
Direcional Sdo Miguel 896 - -
Direcional Igaci 7.126 - -
Direcional Cajueiro 6.514 - -
Direcional Xapuri 12.796 - -
Direcional Alegre 22.000 - -
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Direcional Riachos 16.000 - -
Total (consolidado) 404.110 177.412 84.879
Consolidado 31/12/2010 31/12/2009  |01/01/2009
Parcela circulante 252.992 68.672 62.067
Parcela néo circulante 151.118 108.740 22.812
Total 404.110 177.412 84.879

(a) Para os referidos terrenos, a Companhia realizara a
incorporacdo por fase, consequentemente, o saldo
representa o montante das demais fases dos
empreendimentos a serem incorporados.

5.2. Estoque de imoveis concluidos

SCP, SPE ou empreendimento 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
Residencial Plaza das Aguas 15 15 344
SCP Rio — Quintas e Aquarela da Peninsula 5.350 5.761
Total (controladora) — circulante 5.365 5.776 344
SCP Serra da Canastra - Serra do Cipd - - 34
SCP Rio Aterpa — Vila Borghese e San Filippo 1.317 3.699 7.064
SCP Parque Prado — Club House - 1.048
SCP Retiro dos Artistas — Mirante Campestre 747 3.391
SCP Manaus — Eliza Miranda 12, 22, 32 e 42 etapas 6.181 5.175
SCP Gran Riserva — Gran Riserva 280 - -
SCP Paradiso — Paradiso Club e Paradiso Uno 771 - -
SCP Le Parc — Le Parc de France 58 - -
SCP Lago — Lake View Resort 1.767 - -
SCP Cisdo Valadares Gontijo 273 - 408
SCP Bartira Mouréo — Antares 382 - -
Rubelita — Al Maré 360 - -
SCP Jacunda — 1° Etapa Gran Prix 2.026 - -
Total (consolidado) — circulante 19.527 19.089 7.850
5.3. Estoque de imoveis em construcao

SCP, SPE ou empreendimento 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
SCP Parque Prado - Club House - - 1.051
SCP Retiro dos Artistas - Mirante Campestre - - 2.475
SCP Aguas Claras - Life Residence - - 7
SCP Jacunda — 2° Etapa Equilibrium 5.724 3.370 4.043
SCP Manaus — Eliza Miranda 52 etapas 3.247 336 2.802
SCP Rio - Quintas e Aquarela da Peninsula - - 7.124
SCP Claudio Manoel - Chopin

- 807
SCP Campinas - Vivere

- - 1.059
Direcional Campinas — Campinas Nova 707 568 -
Jonasa — Wekend e Gran Vista 4.348 4.916 6.619
SCP Quro Preto - Gran Parque - - 54
Altana Empreendimentos 11 11
SCP Cisdo Valadares Gontijo - 351 116
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Diresomattos Gutierrez — Volare - 146 455
SCP Bartira Mouréo — Antares - 651 175
SCP Tereza Motta Valadares - Centauro - - 102
Ernane Agricola — Solares 974 1.345 1.453
Direcional Silvestre 519 85 -
Direcional Esmeralda — Gran Felicita 1.717 14.980 -
TSC Rio Madeira — Garden Club 766 1.188 3.054
Rubelita — Al Maré - 387 1.074
Valparaiso — Dream Park 5.474 4.421 12.640
Alexandria Empreendimentos - - 16
Ambar — Aguas e Brisas do Madeira 16.869 3.781 7.102
Maura Valadares Gontijo — Maura Valadares - 336 -
SCP Lago — Lake View Resort - 2.523 3.360
SCP Gran Riserva — Gran Riserva - 48 989
SCP Paradiso - Paradiso Club e Paradiso Uno - - 686
Opala — Gran Paradiso 414 89 1.647
Taguatinga — Setor Total Ville 5.599 5.003 41.446
Direcional Canario Engenharia Ltda. 1.094 716 -
Diamante — Bella Cita Total Ville 5.923 1.456 14.124
Direcional Rubi Empreendimentos 7.464 6.900 17.266
Jatuarana — Vita Bella 7.304 2.745 3.212
Onix — Bem Viver Total Ville 5.034 2.884 12.906
Jamari — Riviera 6.441 2.374 3.129
Una Empreendimentos — Andradas/Esplanada 1.253 510 855
SCP Le Parc - Le Parc de France - - 744
Direcional Ametista Empreendimentos 1.073 100 -
Direcional Sodalita Empreendimentos - 119 -
Direcional TSC Lauro Sodré 6 6 5
SCP Santa Ménica — Villaggio Santa Ménica 102 19 282
Alexandrita — Varandas Fazenda 1.170 1.396 -
Malaquita Empreendimentos 3 152 -
Bujari — Parque Verde 647 2.336 -
Safira — Maraba Total Ville 3.942 1.867 -
Zircone Empreendimentos 12.876 233 -
Turquesa Empreendimentos 1.344 9.380 -
Direcional Oiti 59 - -
Azurita Empreendimentos 1.064 132 -
Citrino Empreendimentos 305 274 -
Direcional Assis Brasil 33 21 -
Masb 16 SPE Ltda. - 326 3.450
Turmalina Empreendimentos 81 6 -
Santa Margarida 1.455 444 -
Consdrcio Total Ville Porto Velho 1.531 1.122 -
Direcional Patrimar Maragogi — Cap D’ Antibes 1.159 3.346 -
Flourita Empreendimentos 14.444 20.187 -
Coral Empreendimentos 634 - -
Agua Marinha — Sitio Sdo Jodo 58 - -
Direcional Jordao 524 - -
Direcional Feijo 3.355 - -
Direcional Capixaba 902 - -
Direcional Brasileia 1.211 - -
Arinos Empreendimentos 3.756 - -
Rio Branco Empreendimentos 30 - -
Direcional Porto Acre 120 - -
Abaré Empreendimentos 541 - -
Anadia Empreendimentos 208 - -
Direcional Geminiano Projeto 01 164 - -
Direcional Santa Rosa 296 - -
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Direcional Santo Anténio 822 - -
Direcional Arapiraca 459 - -
Direcional Tarauaca 116 - -
Direcional Belo Monte 366 - -
Direcional Xapuri 29 - -
Direcional Sdo Miguel 39 - -
Direcional Igaci 28 - -
SPE Direcional Alegre 9 - -
Direcional Cajueiros 1 - -
SCP Boa Casa 1 - -
Direcional Riachos 78 - -
Total (consolidado) 135.923 103.586 156.329

Juros Capitalizados

Os juros pagos referentes aos financiamentos a produgéo estao contabilizados
nas rubricas de imoveis em construgcao e iméveis concluidos de acordo com o
OCPC 01, e os mesmos sao apropriados ao resultado em fungéo das vendas.
No ano de 2010 foi capitalizado o montante de R$ 17.709 (R$ 11.246 em 31 de
dezembro de 2009).

6. Créditos Diversos

Controladora Consolidado

Ativo 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009 | 31/12/2010| 31/12/2009 01/01/2009
Créditos junto a SCPs 4.358 4.358 1.768 - - -
Adiantamentos a fornecedores 1.702 335 288 3.026 1.595 885
Créditos com Terceiros 4.358 4.358 540 13.497 14.199 8.989
Outros créditos 1.252 2.259 152 12.472 4.239 2.946

11.670 11.310 2.748 28.995 20.033 12.820
Parcela circulante | 11.670 | 11.310 | 2.717 | 28.995 | 20.033 | 12.299
Parcela n4o circulante | - | - | 31 | 28.995 | 20.033 | 521
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7. Partes relacionadas

Controladora Consolidado

Ativo 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009
Créditos junto a SCPs e SPEs (a)
SCP Manaus - Eliza Miranda 14.791 12.883 -
Créditos juntoa a socios de empreendimentos (b)
TSC Engenharia Ltda 7.996 2812 7.996 2.812
Citycasa Incorporagcbes Imobiliarios Ltda 258 - 258
Seven Engenharia Ltda 211 - 211
SPL Engenharia Ltda 35 - 35
Ager Incorporagbes Imobiliarias Ltda 4.211 - 4.211
Dam Incorporagbes Ltda 832 - 832
Créditos acionistas minoritarios juntos a SPE ( c)
Direcional TSC Jatuarana Empreend. Imobil. Ltda - - 140
SCP QOuro Preto - - 372
Direcional Construtora Valparaiso Ltda - - 2.245
Zircone Empreend. Imobil. Ltda - - 2.997
Seabra Empreend. Imobil. Ltda - - 1.687
Andarai Empreend. Imobil. Lida - - 12.382 11.211
Total partes relacionadas

28.334 15.695 33.366 14.023
Parcela circulante 14.791 12.883 7.441 -
Parcela n&o circulante 13.543 2.812 25.925 14.023

(a) Créditos juntos a SCPs e SPEs

A companhia exerce o controle de forma direta, e possui influéncia significante na
administracdo da a SCP Manaus Eliza Miranda, no periodo comparativo de 2010 a 2009
existe entre as partes uma operagdo de mutuo financeiro, cujo prazo de duracdo esté
vinculado a constru¢do do empreendimento, a corregao aplicada a operagédo é CDI + 4%
ao a.a, tal operagdo impacta no resultado da controladora em dezembro 2010 em R$
2.283 € 2009 em R$ 1.471.
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(b) Créditos juntos a sécios de empreendimentos

A companhia exerce operacdes de mutuos com alguns parceiros de empreendimentos,
geralmente acionistas minoritarios das referidas SPEs, tais operagbes tém o prazo de
duragdo vigente durante o periodo de construgdo. O mutuo com o sé6cio TSC
Engenharia Ltda. esta sendo corrigido a 100% CDI, com o séco Ager Incorporagdes
Imobiliarias Ltda. a corre¢éo € CDI + 4,13% a.a., com o sécios Citycasa Incorporacdes
Imobiliarias Ltda. a correcdo CDI +4,13% a.a. a 100% CDI, com o s6co Seven
Engenharia Ltda. a correcdo é CDI + 4,13% a.a.. O impacto financeiro dessas operagdes
na controladora em dezembro de 2010 € de 661.

(c) Créditos com acionistas minoritarios juntos a SCP e SPE

Tais operagdes sdo exclusivamente relacionadas ao aporte de recursos para a
construgdo sendo, estd sendo negociado junto aos soécios uma forma de correcao
dessas diferencas temporarios de recursos de caixa.

A receita financeira decorrente de operacdes com partes relacionadas para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010, na controladora e consolidado, totalizou R$ 2.944,
(2009 R$ 1.471), sendo esses juros decorrentes nos contratos especificados nos itens a
eb.
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8. Investimentos em controladas e controladas em conjunto

A movimentacao dos investimentos em 31 de Dezembro de 2010 esta assim apresentada:

Controladas
Subscricao

No inicio do (reducao) de Equivaléncia Dividendos/
Sociedade % - Participacdo |exercicio 31/12/2009 |capital/AFAC patrimonial amortizacao No final do exercicio
SCP Pargue Prado — Club House 100,00 2.057 6.207 2.910 (10.460) 714
SCP Quintas Valqueire — Quintas do Valqueire 10,00 8 19 1 (20) 8
SPL Campinas — Vivere 50,00 5.393 (291) 209 (209) 5.102
SCP Manaus — Eliza Miranda 40,00 23.114 (400) 761 - 23.475
SCP Chopin — Permuta 79,00 493 3.197 72 (3.258) 504
SCP Provincia Vicenza 10,00 1 132 (1) (137) (5)
SCP Green Village 20,00 1 131 1 (131) 2
SCP Cidadao XI 99,90 167 6.619 2.908 - 9.694
SCP Jacunda- Gran Prix e Equilibrium 88,00 17.766 (879) 9.048 - 25.935
Direcional Campinas 99,90 4.435 162 (1) - 4.596
Jonasa — Weekend e Gran Vista 80,00 18.279 2.341 23.030 - 43.650
SCP Ouro Preto — Gran Parque 97,19 4.635 (152) (454) (408) 3.621
Esmeralda — Gran Felecita 50,00 3.488 1.556 6.535 - 11.579
Altana Empreendimentos Imobilidrios 50,00 222 - 222
Rio Madeira — Garden Club 80,00 2117 3.476 3.967 (1.491) 8.069
Direcional Silvestre 82,00 73 344 36 - 453
Ambar — Aguas/Brisas e Cachoeira 66,67 9.942 3.857 6.677 (2.349) 18.127
Valparaiso — Dreem Park 80,00 8.706 3.954 4.452 (1.588) 15.524
Alexandria — Allegro 50,00 5.879 2.383 (1.725) - 6.537
SCP Maura Valadares — Permuta 98,10 3.990 (1.460) 223 - 2.753
SCP Lago — Lake View Resort 98,10 40.334 (4.464) 12.546 (39.351) 9.065
SCP Gran Riserva — Gran Riserva 98,10 11.171 (1.370) (775) - 9.026
SCP Paradiso — Paradiso Club e Uno 98,10 23.246 (4.448) 4.192 (663) 22.327
Diamante — Bella Cita Total Ville 99,99 11.122 22.673 6.287 (1.834) 38.248
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Opala — Gran Paradiso e Gran Ventura 98,10 8.323 (1.529) 5.084 - 11.878
Taguatinga — Setor Total Ville 100,00 14.123 21.765 19.635 - 55.523
Rubi — Alegro Total Ville 99,99 13.982 (2.790) 2.439 - 13.631
Jatuarana — Vita Bella 80,00 1.541 6.358 1.697 (593) 9.003
Direcional Canario Engenharia Ltda. 99,90 613 481 (101) - 993
Onix — Bem Viver Total Ville 99,90 5.353 14.790 4.497 - 24.640
Jamari — Riviera 80,00 760 890 3.429 (386) 4.693
UN A Empreendimentos Imobiliarios 99,90 1.8359 640 631 - 2.630
SCP Le Parc de France — Le Parc 98,10 97388 (2.190) 761 (241) 3.618
Direcional Ametista Empreendimentos 99,99 1.134 1.558 (34) - 2.658
Direcional Sodalita Empreendimentos 50,00 1.278 18 9) - 1.287
Direcional TSC Lauro Sodré Empreend. 80,00 8 (3) - - 5
SCP Santa Ménica — Villagio Santa Ménica 98,10 836 397 3.159 - 4.392
Alexandrita — Varanda Fazenda da Serra 50,00 2.057 - 1.899 - 3.956
Malaquita Empreendimentos Ltda. 99,90 3.210 2.847 527 - 6.584
Bujari — Parque Verde 99,90 814 370 1.752 - 2.936
Safira — Maraba Total Ville 99,99 2.278 14.200 8.640 - 25.118
Direcional Corretora S.A. 100,00 507 970 3.625 (2.754) 2.348
SCP Pro-Moradia Il 99,90 124 4.684 3.708 - 8.516
Zircone Empreendimentos Ltda. 40,00 162 4.690 1.979 - 6.831
Direcional Turquesa Empreendimentos Ltda 99,90 1.659 10.362 (13) - 12.008
Azurita Empreendimentos Ltda. 99,90 135 6.968 (20) - 7.083
Citrino Empreendimentos Ltda. 99,90 277 29 - - 306
Direcional Assis Brasil Ltda. 50,00 62 - 1 - 63
Masb 16 SPE Ltda. (1) 32,34 3.553 (2.219) (108) (1.226) -
Turmalina Empreend. Imobilidrios Ltda. 99,90 - 640 (1) - 639
SCP Direcional Petropdlis — Petropdlis 99,90 1.318 (1.669) 874 - 523
SCP Direcional Ozias Monteiro — Ozias Monteiro 99,90 2.298 3.530 8.515 - 14.343
Santa Margarida Empreendimentos (1) 50,00 17 2.122 (21) - 2.118
Seabra Empreendimentos 99,90 1.009 5.531 1.746 - 8.286
Flourita Empreend. Imobiliarios Ltda. 99,90 3.564 22.811 8.815 - 35.189
Andarai Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 99,90 11.211 - 1.159 - 12.370
Coral Empreendimentos Imobilidrios Ltda 99,90 - 4.633 - - 4.633
Agua Marinha Empreendimentos 99,90 - 3.555 (32) - 3.523
Direcional Jorddo Empreend. Imobil. Ltda. 50,00 - 702 - - 702
Direcional Feijo Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 99,90 - 1.349 - - 1.349
Direcional Capixaba Empreendimentos Ltda 99,90 - 3.803 3.469 - 7.272
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SCP Meu Orgulho Empreendimentos Imobiliarios Ltda 99,90 - 6.100 6.873 - 12.973
Arinos Empreendimentos Imobilidrios Ltda 50,00 - 1.082 393 - 1.475
Direcional Rio Branco Empreendimentos Imobiliarios 99,90 - 155 (20) - 135
Direcional Porto Acre Empreendimentos Imobiliarios 99,90 - 215 - - 215
Abaré Empreendimentos Imobiliarios Ltda 99,90 - 889 (75) - 814
Anadia Empreendimentos Imobilidrios Ltda 99,90 - 440 2) - 438
Direcional Comim Meu Orgulho Empreendimentos 99,90 - 5.845 6.640 - 12.485
Direcional Santa Rosa Empreendimentos Imobiliarios 99,90 - 3.078 2) - 3.076
Direcional Santo Anténio Empreend. Imobilidrios Ltda 99,90 80 1.523 - 10 1.613
Direcional Arapiraca Empreendimentos Imobilidrios 99,90 - 3.471 - - 3.471
Direcional Tarauaca Empreendimentos Imobiliarios

Ltda 99,90 - 1.606 (1) - 1.605
Direcional Xapuri Empreendimentos Imobilidrios Ltda 99,90 - 30 - - 30
Direcional Sdo Miguel Empreendimentos Imobiliarios

Ltda 99,90 - 939 - - 939
Direcional Igaci Empreendimentos Imobiliarios Ltda 99,90 - 7.182 - - 7.182
SPE Direcional Alegre Empreendimentos Ltda 99,90 - 2.578 42 - 2.620
Direcional Cajueiro Empreendimentos Ltda 99,90 - 1 - - 1
SCP Boa Casa Empreendimentos Ltda 99,90 - 1 - - 1
Direcional Riachos Empreendimentos Ltda 99,90 - 66 - - 66
Controladas em conjunto

SCP Retiro dos Artistas — Mirante Campestre 50,00 11.863 (5.774) 126 - 6.215
SCP Aguas Claras Il — Life 50,00 1.585 (282) (93) (548) 662
SCP Santa Inés 50,00 15 817 (3) (812) 17
SCP Cidade Nova 50,00 80 702 (13) (717) 52
SCP Brasilia — Thomaz Starzl 100,00 305 5.558 86 (5.865) 84
SCP Serra da Canastra 50,00 225 2.442 10 (2.537) 140
SCP Rio/Barra — Vila Borghese e San Filippo 45,00 16.010 (8.176) 1.489 - 9.323
SCP Claudio Manoel — Chopin 31,15 269 1.935 (26) (2.154) 24
SCP Ciséo Valadares Gontijo 50,00 351 (256) 218 - 313
Maura Valadares Gontijo — Maura Valadares 50,00 5.059 515 (689) (2.215) 2.670
Diresomattos Gutierrez — Volare 50,00 3.139 (350) 283 - 3.072
SCP Bartira Mourdo — Antares 50,00 1.277 (941) 675 - 1.011
SCP Tereza Motta — Centauro 50,00 1.616 (1.013) 335 - 938
Rubelita — Al Mare 50,00 2.968 367 2.250 (1.318) 4.267
Ernane Agricola — Solares 50,00 3.081 440 1.947 - 5.468
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Direcional Oiti Empreendimentos Ltda. 50,00 543 206 364 (65) 1.048
Bom Sucesso Incorp. Invest. Imobilidrio 28,00 6.893 44 (35) - 6.902
Direcional Patrimar Maragogi — Barra ténis Clube 45,00 781 (250) 1.961 - 2.492
Direcional Brasileia Empreendimentos Imobiliarios

Ltda 50,00 - 2.016 464 - 2.480
Direcional Geminiano Empreendimentos Imobiliarios

Ltda 50,00 - 4.213 - - 4.213
Direcional Belo Monte Empreendimentos Imobiliarios

Ltda 50,00 - 205 - - 205
Total de investimentos 341.632 | 211.499 191.798 | (83.320) | 661.609

O sumario das demonstragdes financeiras das investidas levantadas em 31 de Dezembro de 2010 esta assim apresentado:
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Circulante Nao circulante Receita
liquida de Despesas Resultado

Patriménio | vendas e operacionais | financeiro Lucro
Sociedades Ativo Passivo | Realizavel | Permanente | Exigivel | liquido servicos Lucro bruto | liquidas liquido IRPJ/CSLL liguido
SCP Parqgue Prado 29.057 34.973 6.331 138 80 714 16.390 3.136 (211) 37 (51) 2.910
SCP Retiro dos Artistas 13.548 917 29 160 1.294 11.526 8.350 703 94 50 (259) 588
SCP Quintas do 88 3 - - 35 81 - - 12 - 12
Valqueire
SCP Aguas Claras Il 1.397 155 487 20 4.237 1.324 263 (538) 97 223 (8) (226)
SCP Santa Inés 35 2 - - - 34 - (4) (6) 4 - (6)
SCP Cidade Nova 151 34 - - 14 103 - (61) 10 22 - (29)
SCP Campinas 22.740 12.574 51 151 162 10.204 12.786 938 10 92 (537) 503
SCP Brasilia 132 47 - - - 85 - (15) 63 38 - 86
SCP Serra da Canastra 378 70 - - 28 280 (9) (44) 14 49 - 20
SCP Manaus 90.923 32.608 244 961 1.318 58.201 24.356 5.751 (3.284) 209 (718) 1.958
SCP Edificio Chopin 520 22 149 - 10 638 - - (10) 106 - 96
SCP Provincia Vicenza - 48 - - 4 (51) - - (6) - (6)
SCP Green Village 10 - - - - 10 - - 3 - - 3
Cidadao X! 108.430 1.218 11 107 47 9.696 10.786 2.983 (13) (8) (47) 2.916
SCP Rio de Janeiro 7.401 1.080 15.740 13 1.357 20.717 11.611 3.382 (105) 5 (404) 2.879
SCP Claudio Manoel 215 61 - - 78 76 - (96) (2) 17 (2) (84)
SCP Valadares Gontijo 629 2 - - - 627 703 619 (55) - (17) 547
SCP Jacunda 71.026 5.800 231 404 36.389 29.472 44.615 11.684 (293) 341 (1.317) 10.415
SPE Direcional 5.544 1.626 - 683 - 4.602 - - - (1) - (1)
Campinas Engenharia
SPE Jonasa 104.385 14.098 36 561 36.321 54.563 86.216 32.785 (1.783) 326 (2.478) 28.849
Empreendimentos
SCP Ouro Preto 4.255 488 - 31 73 3.725 1.614 (466) (49) 132 (66) (448)
Direcional Esmeralda 16.379 10.399 24.498 112 7.432 23.158 44.689 19.251 (2.224) (14) (1.065) 15.948
SPE Altana 29 - 405 10 - 445 - - - - - -
Empreendimentos
Direcional TSC Rio 32.434 3.563 - 218 19.003 10.086 29.154 5.897 (131) (38) (758) 4.969
Madeira
SPE Maura Valadares 31.550 430 2.845 3 233 5.340 9.288 (807) (500) 169 (240) (1.378)
Gontijo
SPE Diresomattos 7.971 1.643 - - 185 6.144 5.336 702 (90) 314 (345) 581
Gutierrez
SCP Bartira Mourdo 2.677 753 - - - 1.924 1.632 615 (57) 844 (52) 1.351
SCP Tereza Motta 3.175 1.310 - - (10) 1.876 1.766 105 (56) 684 (38) 694
Valadares
Rubelita 12.811 15.447 11.906 91 827 8.535 14.378 4.154 (224) (310) (682) 2.938
Empreendimentos
SCP Ernani Agricola 13.014 2.319 - 6 - 10.700 11.225 3.607 (296) 911 (327) 3.895
SCP Direcional 561 18 - 10 - 553 - - - - - -
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Silvestre Ltda.

Direcional Ambar 78.151 31.537 - 1.378 20.803 27.189 43.992 11.421 (1.047) (94) (1.202) 9.078
Empreendimentos
Direcional Valparaiso 34.727 12.807 3.611 928 7.055 19.405 18.804 4.704 (649) 21 (496) 3.581
Alexandria 18.919 2.033 - - 3.812 13.074 6.599 (964) (411) 372 (190) (1.194)
Empreendimentos
SCP Maura Valadares 1.945 216 1.155 - 78 2.806 - - (1) 195 - 194
SCP Lago Sul 18.573 49.882 43.216 213 2.879 9.241 26.813 10.275 (104) 3.700 (913) 12.957
SCP Gran Riserva 8.189 641 1.819 95 262 9.201 6.342 (530) (125) 129 (197) (724)
SCP Paradiso 47.323 13.996 | 87 150 10.805 22.759 22.993 5.414 (488) 97 (634) 4.390
Direcional Opala 26.459 8.374 462 454 6.893 12.108 17.072 5.495 (86) 227 (451) 5.184
Empreendimentos
Direcional Taguatinga 47.040 35.766 | 53.717 1.220 10.688 55.523 70.073 26.849 (4.175) (118) (2.688) 19.868
Direcional Diamante 38.729 6.339 10.396 1.012 5.547 38.252 29.735 9.144 (1.204) (696) (955) 6.290
Direcional Rubi 15.770 4.486 11.831 1.029 10.511 13.633 9.142 3.615 (897) 9) (269) 2.440
Direcional TSC 10.892 2.806 8.373 204 5.409 11.254 11.141 2.704 (271) (21) (288) 2.123
Jatuarana
Direcional Candario 1.098 104 - - - 994 - - (102) - - (102)
Onix Empreendimentos | 42.381 12.558 | 6.533 440 12.132 24.664 28.759 6.551 (1.218) (39) (785) 4.509
imobilidrios
Direcional TSC Jamari | 14.256 2.638 - 129 5.880 5.866 8.887 4.579 (81) (9) (201) 4.287
UNA 2.855 375 - 163 37 2.606 1.332 735 (68) - (37) 631
Empreendimentos
SCP Le Parc de France | 3.978 307 11 7 3.688 2.358 756 (2) 133 (73) 814
Direcional Ametista 1.111 1.688 12.096 287 9.148 2.658 - - (31) (4) - (35)
Direcional Sodalita 2.574 - - - - 2.574 - - 5 - - 5
Direcional TSC Lauro 6 - - - - 6 - - - - -
Sodré
SCP Direcional Santa 6.636 1.232 10 27 964 4.477 8.787 3.507 (19) (11) (254) 3.223
Moénica
Alexandrita 8.675 4.983 10.978 132 6.890 7.913 16.317 4.212 (134) 133 (412) 3.799
Empreendimentos
Malaquita 7.683 1.093 - - - 6.590 2192 851 (277) - (46) 528
Empreendimentos
Bujari 5.824 2.891 - 48 41 2.939 7.151 2.229 (298) 15 (192) 1.754
Empreendimentos
Direcional Safira 34.791 10.669 | 16.503 1.141 16.646 25.120 29.565 10.933 (801) (58) (1.426) 8.647
Direcional Corretora 2.530 182 - 1 - 2.348 3.894 3.894 (57) (2) (210) 3.625
Pro-Moradia Il 9.307 846 10 97 49 8.520 11.806 3.771 (4) (1) (53) 3.712
Zircone 48.984 1.195 7.553 2.536 40.801 17.077 21.405 7.147 (1.458) (3) (678) 5.008
Empreendimentos
Direcional Turquesa 11.739 - 282 - 12.020 - - (13) - - (13)
Direcional Oiti 1.677 385 803 - - 2.096 6.546 521 (34) 20 (4) 502
Empreendimentos
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Azurita 23.108 1.286 - 17 14.749 7.090 - - (20) - - (21)
Empreendimentos

Citrino 307 - 9.595 - 9.595 307 - - - - - -
Empreendimentos

Direcional Assis Brasil 126 - 6.560 - 6.560 126 - - - 2 - 2

Masb 16 SPE Ltda - - - - - - - N

Bom Sucesso 26.251 1.602 - - - 24.648 - - (1) (14) - (16)
Incorporagdo

Turmalina 1.450 811 - - - 639 - - - (1) - (1)
Empreendimentos

Direcional Petropolis 589 90 11 66 53 523 6.674 884 30 32 (32) 914

Direcional Ozias 15.839 1.584 52 247 202 14.352 33.593 8.090 70 79 (129) 8.109

Santa Margarida 5.031 572 - - - 4.460 - - - 10 (3) 7
Empreendimentos

Seabra 12.063 11.014 | 7.109 487 491 8.154 12.169 3.059 (997) (28) (287) 1.747
Empreendimentos

Maragoggi 7.963 2.731 3.002 20 2.718 5.537 10.646 5.310 (631) 149 (352) 4.476
Empreendimentos

Direcional Flourita 19.939 1.038 17.581 92 1.768 34.806 25.887 10.929 (1.297) (1) (816) 8.815

Andarai 12.383 - - - - 12.383 - - - 1.161 - 1.161
Empreendimentos

Coral Empreendimentos | 8.249 623 - - 2.988 4.637 - - - - - -

Agua Marinha 26.576 23.049 | - - - 3.527 - - (30) (2) - (32)
Direcional Jorddo 1.420 16 - - - 1.404 - - R N

Direcional Feijo 3.657 6 - - 2.300 1.351 - - - - - -

o ) 7.399 648 - 548 23 7.275 7.005 3.986 (299) - (218) 3.469
Direcional Capixaba

o L 3.394 1.794 3.667 32 339 4.960 4.661 1.135 (86) - (118) 931
Direcional Brasileia

L 15.143 2.367 15 288 98 12.980 23.258 7.045 (45) 9) (111) 6.881
Direcional Meu Orgulho

Floramar Andrade - - - - - - - - _ N R N
Valadares

Arinos 9.809| 2524 255 167 6.231 1.476 1.284 519 (108) (1) (18) 393
Empreendimentos

Rio Branco 36 4.000 - 3.900 135 - - (20) - - (20)
Empreendimentos

88.517 1.039 - - 7.597 215 - - - - - -
Porto Acre

| 6.277| 5.928 - 465 - 815 - - (75) - - (76)
Abaré Empreend.

. 5.579 79 - 308 5.370 438 - - 2) - - (3)
Anadia Empreend.

) 14.030 1.572 9 61 44 12.485 13.948 6.706 - (1) (66) 6.640
Comim Meu Orgulho
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o ) 84.664 44 - - - 8.422 - () 0 0

Germiniano Proj 01

N 13.024| 9.956 - 14 - 3.081 - 0 0 0
Direcional Santa Rosa
Direcional Santo 22.381| 20.819 - 53 - 1.615 - () () ()
Anténio

o . 8.479 - - 5.005 3.474 - () () ()
Direcional Arapiraca

o 29.621 55 - - 27.959 1.607 (1) () () (1)
Direcional Tarauaca

o 810 400 - - - 410 - - - -
Direcional Belo Monte

. ] 12.830 4 - - 12.797 30 - 0 0 0
Direcional Xapuri

940 - - - 940 -

Direcional Sdo Miguel 0 0 0

. _ 7.189 - - - - 7.189 - 0 - 0
Direcional lgaci
Alegre 13 - 24.610 - 22.000 2.623 - 0 ; 42
Empreendimentos
Cajueiro 1 - 6.514 - 6.514 1 - - - -
Empreendimentos
Boa Casa 1 - - - 1 - - - -
Empreendimentos
Riachos 16.078 3.212 - - 12.800 66 - - - -
Empreendimentos
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A movimentacdo dos investimentos em 31 de Dezembro de 2009 esta assim apresentada:

Controladas

No inicio do periodo |Subscricao (redugcao) |Equivaléncia No final do periodo

Sociedade % - Participacao 31/12/2008 de capital/AFAC patrimonial Dividendos 31/12/2009

SCP Parque Prado - Club House 100,00 8.487 (2.322) 1.599 (5.707) 2.057
SCP Quintas Valqueire - Quintas do Valgueire 10,00 2) 11 (1) - 8
SPL Campinas — Vivere 50,00 2.729 13 2.651 - 5.393
SCP Manaus - Eliza Miranda 40,00 20.440 (1.439) 4.113 - 23.114
SCP Chopin — Permuta 79,00 1.171 - 71 (749) 493
SCP Provincia Vicenza 10,00 - 1 - - 1
SCP Green Village 20,00 (1) 1 1 - 1
SCP Rio - Quintas e Aquarela da Peninsula 30,00 14.544 (14.544) - - -
SCP Jacunda- Gran Prix e Equilibrium 88,00 8.080 2.610 7.078 - 17.768
Direcional Campinas 99,90 4.287 148 - - 4.435
Jonasa - Weekend e Gran Vista 80,00 9.497 (143) 8.925 - 18.279
Esmeralda - Gran Felecita 99,90 84 468 2.936 - 3.488
Altana Empreendimentos Imobiliarios 50,00 222 - - - 222
Rio Madeira - Garden Club 60,00 710 1 1.406 - 2117
Direcional Silvestre 82,00 67 8 2) - 73
Ambar - Aguas/Brisas e Cachoeira 60,00 5.571 851 3.520 - 9.942
Valparaiso - Dreem Park 80,00 3.646 3.630 1.430 - 8.706
Alexandria — Allegro 50,00 3.303 1.375 1.201 - 5.879
SCP Maura Valadares — Permuta 98,10 6.107 (2.202) 85 - 3.990
SCP Ouro Preto - Gran Parque 97,19 2.891 (373) 2117 - 4.635
SCP Lago - Lake View Resort 98,10 33.928 (9.369) 15.775 - 40.334
SCP Gran Riserva - Gran Riserva 98,10 7.060 (1.999) 6.110 - 11.171
SCP Paradiso - Paradiso Club e Uno 98,10 15.781 (3.625) 11.090 - 23.246
Opala - Gran Paradiso e Gran Ventura 98,10 2.007 2.767 3.549 - 8.323
Taguatinga - Setor Total Ville 80,00 5.045 7.966 1.112 - 14.123
Diamante - Bella Cita Total Ville 99,99 4.795 6.362 (35) - 11.122
Rubi - Alegro Total Ville 99,99 11.252 1.094 1.636 - 13.982
Jatuarana - Vita Bella 60,00 297 611 633 - 1.541
Direcional Canario Engenharia Ltda. 99,90 499 117 5 - 621
Onix - Bem Viver Total Ville 85,00 1.154 1.749 2.442 - 5.345
Jamari — Riviera 60,00 647 140 (27) - 760
UNA Empreendimentos Imobilidrios 99,90 866 493 - - 1.359
SCP Le Parc de France - Le Parc 98,10 1.330 1.206 2.752 - 5.288
Direcional Ametista Empreendimentos 99,90 705 429 - - 1.134
Direcional Sodalita Empreendimentos 99,90 2.547 (1.269) - - 1.278
Direcional TSC Lauro Sodré Empreend. 60,00 10 2) - - 8
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SCP Santa Ménica - Villagio Santa Ménica 98,10 357 32 447 - 836
Alexandrita - Varanda Fazenda da Serra 50,00 213 443 1.401 - 2.057
Malaquita Empreendimentos Ltda. 99,90 3.185 25 - - 3.210
Bujari - Parque Verde 99,90 198 202 414 - 814
Safira - Maraba Total Ville 99,99 188 1.694 396 - 2.278
Direcional Corretora S.A. 100,00 15 (10) 1.8372 (871) 506
Coral Empreendimentos Ltda. 50,00 44 (44) - - -
Zircone Empreendimentos Ltda. 50,00 36 126 - - 162
Jaspe Empreendimentos Ltda. 50,00 35 (35) - - -
Azurita Empreendimentos Ltda. 99,90 16 119 - - 135
Citrino Empreendimentos Ltda. 100,00 230 47 - - 277
Direcional Assis Brasil Ltda. 50,00 5 56 1 - 62
SCP Direcional Petropdlis - Petropdlis 100,00 - 1.483 (165) - 1.318
SCP Direcional Ozias Monteiro - Ozias Monteiro 100,00 - 1.119 1.175 - 2.294
Santa Margarida Empreendimentos 50,00 - - 17 - 17
Seabra Empreendimentos 99,90 - 1.040 (31) - 1.009
SCP Cidadéao XI 100,00 - 192 (25) - 167
SCP Pro-Moradia Il 100,00 - 126 2 - 124
Flourita Empreend. Imobiliarios Ltda. 99,90 - 3.564 - - 3.564
Turmalina Empreend. Imobilidrios Ltda. 100,00 - 80 - - 80
Direcional Turquesa Empreend. Imobil. Ltda. 99,90 - 1.659 - - 1.659
Andarai Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100,00 - 11.211 - - 11.211
Controladas em Conjunto

SCP Retiro dos Artistas - Mirante Campestre 50,00 14.860 874 (3.871) - 11.863
SCP Aguas Claras Il — Life 50,00 3.305 (1.150) (570) - 1.585
SCP Santa Inés 50,00 13 1 1 - 15
SCP Cidade Nova 50,00 84 - (4) - 80
SCP Brasilia - Thomaz Starzl 100 160 172 136 (163) 305
SCP Serra da Canastra 50,00 270 - 54 (99) 225
SCP Rio/Barra - Vila Borghese e San Filippo 45,00 19.387 (4.817) 1.440 - 16.010
SCP Claudio Manoel - Chopin 31,15 672 - 233 (635) 270
SCP Cisao Valadares Gontijo 50,00 58 (34) 328 - 352
Maura Valadares Gontijo - Maura Valadares 50,00 2.798 (140) 2.336 65 5.059
Diresomattos Gutierrez - Volare 50,00 1.578 1.070 491 - 3.139
SCP Bartira Mourao - Antares 50,00 537 675 65 - 1.277
SCP Tereza Motta - Centauro 50,00 397 922 297 - 1.616
Rubelita - Al Mare 50,00 933 (500) 2.535 - 2.968
Ernane Agricola - Solares 50,00 1.192 1.199 690 - 3.081
Direcional Oiti Empreendimentos Ltda. 50,00 11 174 358 - 543
Masb 16 SPE Ltda. 32,95 2.792 958 (197) - 3.553
Bom Sucesso Incorp. Invest. Imobilidrio 28,00 154 6.749 9) - 6.894
Direcional Patrimar Maragogi - Barra ténis Clube 50,00 - 783 (2) - 781
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Total de investimentos | 233479 | 24.829 | 91.483 | (8.159) | 341.632

O sumario das demonstragdes financeiras das investidas levantadas em 31 de Dezembro 2009 esta assim apresentado:

Balanco patrimonial Demonstracédo do resultado
Circulante Nao circulante Receita
liquida de Despesas |Resultado
Patriménio | vendas e Lucro operacionai |financeiro| IRPJ/ Lucro
Sociedade Ativo Passivo | Ativo Passivo | liquido servicos bruto s liquidas |liquido CSLL (prejuizo)
SCP Parque Prado - Club House 30.038 28.469 217 (308) 2.094 15.139 2.140 (735) 676 (505) 1.576
SCP Retiro dos Artistas - Mirante Campestre 27.713 3.705 130 370 23.768 2.977 (7.526) (270) 69 26 (7.701)
SCP Quintas Valqueire - Quintas do Valqueire 98 3 - 16 79 - (21) 7 - - (14)
SCP Aguas Claras Il - Life 2.108 530 2.260 627 3.211 1.950 (1.398) (180) 565 (87) (1.100)
SCP Santa Inés 31 1 - - 30 - 3) - 4 - 1
SCP Cidade Nova 198 28 28 36 162 - (48) 14 29 - (5)
SPL Campinas - Vivere 20.862 8.898 174 1.437 10.701 17.211 5.851 (178) 110 (567) 5.216
SCP Brasilia - Thomaz Starzl 437 96 39 75 305 - 6) (43) 36 - (13)
SCP Serra da Canastra 559 70 3 42 450 231 83 16 15 (5) 109
SCP Manaus - Eliza Miranda 117.369 57.074 1.484 4.603 57.176 | 58.867 15.224 (1.668) (1.822) (1.505) 10.229
SCP Chopin - Permuta 398 14 248 17 615 - - (6) 112 - 106
SCP Provincia Vicenza 12 - - 4 8 - (1) 3 - 2
SCP Green Village 10 - - 3 7 - 1 3 - - 4
SCP Cidadéao XI 155 18 32 - 169 - (23) - - - (23)
SCP Rio/Barra - Vila Borghese e San Filippo 36.829 2.336 13 478 34.028 18.523 5.425 (1.388) (193) (644) 3.200
SCP Claudio Manoel - Chopin 283 72 778 123 866 - - (6) 112 - 106
SCP Ciséo Valadares Gontijo 709 6 - - 703 244 161 (29) - 6) 126
SCP Jacunda - Gran Prix e Equilibrium 34.838 7.929 298 7.150 20.057 | 28.703 9.118 (319) 15 (835) 7.979
Direcional Campinas Engenharia 5.379 1.622 683 - 4.440 - - - - - -
Jonasa - Weekend e Gran Vista 24.941 3.717 16.476 | 14.913 22.787 | 33.979 13.783 (1.816) 305 (1.178) 11.094
SCP QOuro Preto - Gran Parque 11.679 2.389 9 4.549 4.750 7.215 2.370 (93) 103 (221) 2.159
Esmeralda - Gran Felecita 17.134 244 1.787 | 15.187 3.490 8.828 3.095 (50) (1) (106) 2.938
Altana Empreendimentos Imobiliarios 30 - 415 - 445 - - - - - -
Rio Madeira - Garden Club 6.918 1.276 5.154 8.160 2.636 9.853 2.323 (301) 11 (289) 1.744
Maura Valadares Gontijo - Maura Valadares 9.252 3.595 4.815 354 10.118 12.042 4.839 (310) 993 (584) 4.938
Diresomattos Gutierrez - Volare 4.876 1.098 2.982 481 6.279 7.082 1.035 (66) 6 (226) 749
SCP Bartira Mour&o - Antares 3.362 808 - - 2.554 1.097 118 (43) 8 (35) 48
SCP Tereza Motta - Centauro 3.091 1.195 1.433 96 3.233 3.426 692 (73) 5 (110) 514
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Rubelita - Al Mare 15.484 2.749 89 6.889 5.935 14.422 5.392 (397) 22 (523) 4.494
Ernane Agricola Solares 8.883 1.470 6 1.257 6.162 8.109 1.927 (346) 4 (259) 1.326
Direcional Silvestre Ltda. 86 1 4 - 89 - - - 2) - (2)
SCP Gran Riserva - Gran Riserva 20.760 2.721 2.833 9.551 11.321 18.238 6.864 (281) 123 (544) 6.162
SCP Paradiso - Paradiso Club e Uno 42.469 6.459 144 12.574 23.580 33.534 13.159 (946) (32) (992) 11.189
Opala - Gran Paradiso e Gran Ventura 14.390 5.056 1.218 2.069 8.483 13.052 4.130 (184) 12 (341) 3.617
Taguatinga - Setor Total Ville 12.695 1.389 31.728 25.391 17.643 8.209 2.767 (1.121) (10) (256) 1.380
Diamante - Bella Cita Total Ville 6.025 754 10.801 4.951 11.121 5.537 1.840 (1.374) (338) (165) (37)
Rubi - Alegro Total Ville 19.666 584 2.109 7.208 13.983 6.153 2.357 (559) (7) (155) 1.636
Jatuarana - Vita Bella 4.908 338 657 3.303 1.924 4.013 1.297 (409) 3 (102) 789
Direcional Canario Engenharia Ltda. 718 104 - - 614 - - - 2) - 2)
Onix - Bem Viver Total Ville 8.439 7.583 12.420 7.925 5.351 11.118 3.762 (1.038) (22) (296) 2.406
Jamari — Riviera 3.724 309 44 2.509 950 1.639 198 (189) 3 (46) (34)
UNA Empreendimentos Imobiliarios 1.360 - - - 1.360 - - - - - ()
SCP Le Parc de France - Le Parc 8.393 746 9 2.304 5.352 7.564 3.112 (131) 7 (220) 2.768
Direcional Ametista Empreendimentos 104 4 12.096 11.062 1.134 - - - (1) - (1)
Direcional Sodalita Empreendimentos 2.556 - - - 2.556 - - - - - -
Direcional TSC Lauro Sodré Empreend. 10 - - - 10 - - - - - -
SCP Santa Ménica - Villagio Santa Ménica 993 169 28 2 850 1.546 658 (163) 3 (44) 454
Alexandrita - Varanda Fazenda da Serra 7.913 6.325 2.726 200 4.114 10.652 3.539 (505) 19 (253) 2.800
Malaquita Empreendimentos Ltda. 3.213 - - - 3.213 - - - - - -
Bujari - Parque Verde 3.292 2.667 214 24 815 1.838 464 (16) 1 (35) 414
Safira - Maraba Total Ville 5.848 4.595 19.926 18.907 2.272 2.512 991 (523) (6) (73) 389
Direcional Corretora S.A. 551 45 1 - 507 1.669 1.669 (184) 1 (113) 1.373
SCP Pro Moradia Il 117 - 7 - 124 - (1) (1) - - (2)
Zircone Empreendimentos 238 76 - - 162 - - - - - -
Turquesa Empreendimentos Imob. 9.394 7 - 7.726 1.661 - - - - - -
Direcional Oiti Empreendimentos Ltda. 1.082 41 253 189 1.105 1.504 755 (45) 7 - 717
Azurita Empreendimentos Ltda. 16.167 | 16.031 - - 136 - - - - - -
Citrino Empreendimentos Ltda. 278 - 9.595 9.595 278 - - - -

Direcional Assis Brasil Ltda. 124 - 6.560 6.560 124 - - (1) 4 (1) 2
Masb 16 SPE Ltda. 10.957 17 - - 10.940 - - (359) (249) - (608)
Bom Sucesso Incorporagdo Invest. Imobilidrio 24.664 96 - - 24.568 - - (12) (20) - (32)
Turmalina Empreend. Imobilidrios Ltda. 17 12 - - 5 - - - - - -
SCP Direcional Petropdlis - Petropdlis 1.637 382 74 7 1.322 2.827 (144) 2) (1) (14) (161)
SCP Direcional Ozias Monteiro - Ozias Monteiro | 3.208 1.034 140 19 2.295 9.094 1.359 (5) 22 (40) 1.336
Santa Margarida Empreendimentos (1) 2.831 2.797 - - 34 - - 33 - - 33
Seabra Empreendimentos 1.574 711 147 - 1.010 463 168 (185) (1) (13) (31)
Direcional Patrimar Maragogi - Barra Ténis| 6.751 5.234 44 - 1.561 - - - (3) - (3)
Clube

Flourita Empreend. Imobiliarios Ltda. 20.213 3 - 16.643 3.567 - - - - - -
Andarai Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 11.222 - - - 11.222 - - - - - -
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9. Imobilizado

Abaixo a movimentagéo do imobilizado da companhia no periodo entre 12/2010 e 12/2009:

Controladora

Maquinas e Moveis e Equip de

Equip. Utensilios Edificios Veiculos Informatica Outros Ativos Total
Custo em 01/01/2009 280 330 1.100 360 431 23 2.524
Adicao 1.846 140 305 451 1 2.743
(-) Baixa (10) (10)
Custo em 31/12/2009 2.125 470 1.100 665 873 25 5.258
(-) Depreciacao em 01/01/2009 (120) (71) (85) (266) (166) (13) (721)
Movimentagao liquida no periodo (56) (33) (39) (123) (77) (6) (334)
(-) Depreciagdo em 31/12/2009 (176) (103) (125) (388) (243) (20) (1.055)
Imobilizado Liquido em 31/12/2009 1.950 367 975 277 629 5 4.203
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Custo em 01/01/2010 2.125 470 1.100 665 873 25 5.258
Adicao 17.815 217 4.640 555 568 102 23.896
(-) Baixa (7.633) - - (436) (178) -1(8.247)
Custo em 31/12/2010 12.307 686 5.740 784 1.264 126 20.907
(-) Depreciagdao em 31/12/2009 (176) (103) (125) (388) (243) (20) (1.055)
Movimentagao liquida no periodo (648) (62) (152) (160) (226) (17) (1.265)
(-) Depreciagdao em 31/12/2010 (824) (165) (277) (548) (470) (36) (2.320)
Imobilizado Liquido em 31/12/2010 11.484 521 5.463 236 794 90 18.588
Consolidado
Maquinas e | Moveis e Equip de Estande de Outros
Equip. Utensilios | Edificios Veiculos Informatica | Vendas Ativos Total
Custo em 01/01/2009 1.003 508 1.100 652 581 6.779 181 | 10.804
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Adicao 3.263 359 0 658 690 6.711 52 |11.733
(-) Baixa (28) - - - 1(10) (3.022) (143) (3.203)
Custo em 31/12/2009 4.238 867 1.100 1.310 1.261 10.468 90 |19.334
(-) Depreciacdao em 01/01/2009 (97) | (34) (31) (131) (76) (889) (8) | (1.266)
Movimentacao liquida no periodo (293) (103) (94) (398) (229) (2.693) (24) | (3.833)
(-) Depreciacao em 31/12/2009 (390) (137) (125) (529) (305) (3.582) (31) | (5.099)
Imobilizado Liquido em 31/12/2009 3.848 729 976 781 956 6.886 58 |14.234
Custo em 01/01/2010 4.238 867 1.100 1.310 1.261 10.468 90 |19.334
Adicao 20.136 970 4.640 1.136 1.103 5.486 247 |33.718
(-) Baixa (7.641) 23 - 1(462) (177) (1.106) (0) (9.363)
Custo em 31/12/2010 16.733 1.860 5.740 1.984 2.187 14.848 337 |43.688
(-) Depreciacdao em 31/12/2009 (390) (137) (125) (529) (305) (3.582) (31) | (5.099)
Movimentacao liquida no periodo (956) (153) (152) (319) (356) (1.978) (45) | (3.958)
(-) Depreciacao em 31/12/2010 (1.346) (290) (277) (848) (661) (5.560) (76) | (9.058)
Imobilizado Liquido em 31/12/2010 15.387 1.570 5.463 1.136 1.526 9.288 261 | 34.630
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A companhia e suas controladoras possuem 5 contratos de arrendamento mercantil financeiro de maquinas, equipamentos e veiculos.

O valor contabil do imobilizado mantido sob compromissos de arrendamento mercantil financeiro em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 4.080 (R$ 1.109
em 31 de dezembro de 2009). Houve adigdes ao imobilizado durante o exercicio no valor de R$ 2.971 (R$ 1.109 em 2009) de itens sob compromissos

de arrendamento mercantil financeiro, que sao garantidos pelos proprios objetos dos contratos.
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10. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado
Descricao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
Financiamento a construcao
SCP Retiro dos Artistas - Mirante Campestre (a) - - - 1.017 9.947
SCP Aguas Claras - Life (a) - - - 390 3.848
SCP Manaus — Eliza Miranda (a) - - 4.399 15.426 17.067
Maura Valadares Gontijo - Maura Valadares (c) - - - 768 1.181
SCP Rio/Barra - Vila Borghese e San Filippo (j) - - 201 - 6.366
SCP Rio - Quintas e Aquarela da Peninsula (c) 3.764
SCP Parque Prado — Club House (d) - - 1.473 6.661 6.263
SCP Gran Riserva — Gran Riserva (e) - - - 10.307 2.936
SCP Ouro Preto — Gran Parque (f) - - 253 5.895 1.771
SCP Campinas — Vivere (e) - - 5.053 4.143 174
SCP Paradiso — Paradiso Club (g) - - 20.957 14.983 1.769
SCP Jacunda — Gran Prix e Equilibrium (h) - - 35.981 11.819 -
TSC Rio Madeira — Garden Club (d) - - 17.420 3.748 -
Jonasa — Weekend e Gran Vista (d) - - 35.448 11.356 -
SCP TSC Jamari — (e) - - - 5.806 - -
Rubelita — Al Mare (d) - - 7.310 3.445 -
Alexandria — Allegro (e) - - 1.638 4.662 -
Ambar — Aguas e Brisas do Madeira (e) - - 33.440 8.395 -
SCP Le Parc — Le Parc de France (g) - - - 2.292 -
Diresomattos Gutierrez (c) - - 15 145 -
Onix Empreendimentos (g) - - - 6.502 - -
Alexandrita Empreendimentos (f) - - - 3.053 - -
Patrimar Claudio Manoel (c) - - - 14 - -
Ernande Agricola — Solares © - - 333 629 -
Opala — Gran Paradiso (g) - - 9.897 1.975 -
Taguatinga — Total Ville (g) - - - 10.392 - -
Santa Ménica — Villaggio (g) - - - 1.389 - -
Valparaiso — Dream Park(a) - - - 8.954 - -
Direcional Diamante — Bella Citta Total Ville (g) - - - 5.479 - -
Direcional Rubi — Allegre Residencial Clube (e) - - - 6.770 - -
TSC Jatuarana — Vita Bella (g) - - - 3.879 - -
- - - 226.056 108.056 55.086

FINAME e leasing financeiro de equipamentos -
Direcional (a) 775 1.236 775 1.236 -
Direcional (d) 2.634 224 2.634 224 -
Direcional (e) 5.473 436 5.473 436 -
Direcional (h) - 237 - 237 -

8.882 2.133 - 8.882 2.133 -
Securitizacao de recebiveis -
SCP Cidade Nova — Provincia de Ravena (b) - - 7 15 50
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SCP Capla — Thomaz Starzl (b) - - 43 140 159
Direcional — Edificio Plaza das Aguas (b) 299 982 1.861 299 983 1.861
SCP Lago — Lake View Resort (i) - - - 46.494 11.971 -
299 982 1.861 46.843 13.109 2.070
Capital de Giro
Direcional (j) 20.593 - - 20.593 - -
Total 29.774 3.115 1.861 302.374 123.298 57.156
Parcela circulante 3.870 2.558 434 121.643 41.190 40.446
Parcela n3o circulante 25.904 557 1.427 180.731 82.108 16.710

As contrapartes relacionadas aos empréstimos e financiamentos sao: (a) Banco
ABN Amro Real; (b) Banco Safra S.A.; (¢) Banco Mercantil do Brasil S.A.; (d)
Banco Itau S.A.; (e) Banco Santander S.A.; (f) Banco HSBC S.A.; (g) Caixa
Econbmica Federal e (h) Unibanco S.A.; (i) Cibrasec (companhia brasileira de
securitizagao); (j) Banco Bradesco;

Os empréstimos e financiamentos da Companhia sdo divididos em trés principais
modalidades, a saber:

Financiamento a Construcdo: Esta modalidade de empréstimo tem por objetivo
financiar os empreendimentos durante seu periodo de constru¢édo. As taxas de juros
aplicaveis a estes empréstimos variam, conforme a operacgéao, entre 8% e 12% ao
ano, com corregado pela TR. Estas operacdes sdo garantidas por hipotecas dos
imoveis dos respectivos empreendimentos;

FINAME e Leasing: Esta modalidade de empréstimo tem por finalidade financiar
investimentos em maquinas e equipamentos. As taxas de juros aplicaveis a estes
empréstimos sao: (i) para FINAME, conforme a operagao, juros fixos de 4,5% a 7%
a0 ano ou juros variaveis com margens sobre a TJLP entre 2,94% a 6,00% ao ano e
(i) para Leasing, conforme a operacao, juros de 2,55% a 13,79% ao ano. Estas
operacdes sdo garantidas pelas proprias maquinas e equipamentos adquiridos com
0s empréstimos;

Capital de Giro: Esta modalidade de empréstimo tem por finalidade financiar a
necessidade de capital de giro da Companhia. As taxas de juros aplicaveis a estes
empréstimos variam, conforme a operagao, com margens sobre a taxa CDI entre
1,75% e 2,75% ao ano. Nao ha garantias atreladas a este tipo de empréstimo.

Securitizacao de recebiveis — SCP Lago (Lake View Resort)

Em 28 de junho de 2010, a Companhia contratou junto a CIBRASEC — Companhia
Brasileira Securitizagado, a operagao de securitizacdo de recebiveis imobiliarios do
empreendimento “Lake View Resort”.

Nesta operacdo, a Companhia securitizou 176 contratos, pelo valor total de R$
54.314 mil (liquido dos custos e ganhos com a referida operacao).
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Os créditos cedidos e o saldo devedor da securitizacao serao corrigidos pelo INCC
(indice nacional de Custo da Construcado) até a entrega das chaves, prevista para
Dezembro/2010, e pelo IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado, da Fundacgao
Getulio Vargas) + 12% a.a. em diante, até o vencimento.

A Companhia esta co-obrigada e sera a principal pagadora de todas as obrigag6es
assumidas nesta operacdo e de todas as pecuniarias oriundos dos contratos
securitizados, permanecendo em vigor a referida co-obrigacdo até o efetivo
recebimento, pela CIBRASEC, da totalidade do valor securitizado.
Consequentemente, a Companhia nédo realizou a baixa do contas a receber
referente ao empreendimento securitizado.

A parcela nao circulante dos empréstimos da controladora tem os seguintes
vencimentos:

Ano 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
2010 - . 995
2011 - 557 432
2012 2.554 B -
2013 21.921 B} -
2014 992 _ N
2015 437 _ N
Total 25.904 557 1.427

A parcela nao circulante dos empréstimos consolidados tem os seguintes
vencimentos:

Ano 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
2010 - . 8.561
2011 - 48.110 5.284
2012 59.102 27.768 2.399
2013 101.894 6.230 466
2014 19.101 B N
2015 634 _ N
Total 180.731 82.108 16.710
Garantias

Em 31 de dezembro de 2010, os empréstimos para capital de giro, financiamento
a construcao e securitizagdo sao garantidos por recebiveis e aval da companhia.
Os financiamentos FINAME sao garantidos por alienacao fiduciaria dos bens
financiados e os contratos de “ Leasing” sdo garantidos pelos préprios bens
objetos dos financiamentos.
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11. Obrigacoes trabalhistas
Controladora Consolidado
Descricao 31/12/2010  |31/12/2009  |01/01/2009  |31/12/2010  |31/12/2009  |01/01/2009
Salarios a pagar
844 377 332 6.794 2.342 1.015
Encargos a recolher
572 345 180 4.829 2.151 890
Provisao de férias
1.028 454 350 5.442 562 1.307
Participagéo nos resultados
6.000 1.920 1.621 10.120 3.701 1.621
Outros
256 81 82 398 489 856
Total
8.700 3.177 2.565 27.583 9.245 5.689
12. Obrigacoes tributarias
Controladora Consolidado
Descrigcao 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
PIS 15 40 29 5.670 2.691 1.561
COFINS 58 163 133 21.928 12.390 7.205
IRPJ - - 227 15.898 8.847 ©.294
CSLL - - 99 8.494 4.720 2.863
Outros 97 186 2 2.304 917 1.266
Total 170 389 500 54.294 29.565 18.189
Parcela circulante 170 389 500 43.268 23.657 13.328
Parcela nao circulante - - - 11.026 5.908 4.861

13. Credores por imoveis compromissados

Demonstra as contas a pagar decorrentes da aquisicdo de terrenos para
incorporagao de empreendimentos imobiliarios, conforme demonstrado a seguir:

Consolidado
Empreendimento 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009
ACR Engenharia Ltda. - - 3.700
SCP Bartira Mourdo — Antares 253 253 253
SCP Tereza Motta — Centauro 366 366 366
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Ernane Agricola Empreendimentos Imobilidrios Lida. — Solares 10 290

Diresomattos Gutierrez Empreendimentos Imobili. Ltda.— Volare - 157

Direcional Opala Empreend. Imobilidrios Ltda.— Gran Paradiso 2.944 - -
irecional DiamanteEmpreend. Imobil. Ltda. - Bella Cita Total Ville 2.000 4.819 9. 819
Masb 16 SPE Ltda. - 615
Direcional TSC Jatuarana Empreend. Imobil. Ltda.- Vita Bella 896 895 -
Direcional Safira Empreend. Imobil. Ltda- Maraba Total Ville 23.018 23.197

Direcional Taguatinga Engenharia Ltda. - Setor Total Ville 25.153 2

Direcional Rubi Empreend. Imobil. Ltda. — Alegro Reidencial 3.314 233

Direcional Ambar Empreend. Imobil. Ltda- Aguas/Brisas do Madeira 6.455 -

Agua Marinha Empreendimentos Imobil. Ltda— Sitio So Jodo 23.049 - -
Direcional Santa Rosa Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 9.956 - -
Direcional Turmalina Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 775 - -
Seabra Empreendimentos Imobil. Ltda. Total Ville Porto Velho 9.544 - -
Direcional Feijo Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 2.300 - -
Direcional Rio Branco Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 3.900 - -
Direcional Santo Anténio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 20.712 -

Malaquita Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 1.039 - -
Zircone Emp 16.007 - -
Direcional Anadia Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 5.370 - -
Direcional Riachos Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 16.000 - -
Direcional Esmeralda Empreendimentos. Imobil. Ltda. - Gran Felicita - 1.485 -
Total 173.061 31.697 14.753
Parcela circulante 89.174 5.599 14.753
Parcela ndo circulante 83.887 26.098 -

Os saldos estao atualizados com base nos indices contratuais, substancialmente
representados pelo CDI.

14. Adiantamento de clientes

Corresponde a (i) compromisso de entrega de unidades prontas e acabadas de
empreendimentos imobilidrios, decorrente da aquisi¢do por meio de permuta de
terrenos para incorporagéo; (ii) adiantamentos recebidos de clientes decorrentes
de vendas de unidades imobiliarias:

Consolidado

Empreendimento 31/12/2010 31/12/2009 |01/01/2009
Adiantamento de clientes - permuta fisica de terreno
SCP Rio/Barra - Vila Borghese e San Fillippo - - 323
Direcional Campinas Engenharia Ltda. - Campinas Nova 1.621 1.621 1.621
Jonasa Empreendimentos Imobilidrios Ltda.- Wekend e Gran Vista 1.501 2.357 2.695
SCP Quro Preto - Gran Parque - 103 1.041

459
Diresomattos Gutierrez - Volare - -

632
Ernane Agricola - Solares - -
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SCP Ciséo - Residencial Maura Valadares - 363 1.578
Direcional Ambar Empre. Imobil. Ltda- Aguas e Brisas do Madeira 5.104 7.474 8.339
Direcional Construtora Valparaiso - Dream Park 7.923 10.882 12.083
Direcional Opala Empreend. Imobil. Ltda. - Gran Paradiso e Gran Ventura - 4.074 2.715
Direcional Rubi Empreendimentos Imobil. Ltda - Allegro Residencial 3.526 7.140 6.213
Direcional Taguatinga Engenharia Ltda - Setor Total Ville - 25.153 35.189
Direcional TSC Jatuarana Empreendimentos Imobilidrios. Ltda. - Vitta Bella 1.228 2.357 2.936
Direcional Esmeralda Empreendimentos Imobil. Ltda. - Gran Felicita 7.338 13.537 14.670
Direcional TSC Rio Madeira Empreendimentos Imobil. Ltda. - Garden Club 1.376 4.043 4.881
Onix Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - Bem Viver Total Ville 13.832 14.521 12.696
Direcional TSC Jamari Empreendimentos Imobil. Ltda. — Riviera 1.293 2.499 2.598
Direcional Ametista Empreendimentos Imobilidrios. Ltda.— Brasex 10.762 11.062 10.770
Direcional Turquesa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. - 7.719
Rubelita Empreendimentos Imobilidrios Ltda.- Al Maré - 774 1.880
Citrino Empreendimentos Imobilidrios Ltda. — Altissimo 9.594 9.593
Alexandrita Empreend. Imobilidrios Ltda. - Varandas Fazenda da Serra 1.734 2.919 3.595
Bujari Empreendimentos Imobilidrios Ltda.- Parque Verde 2.042 2.600
Azurita Empreendimentos Imobilidrios Ltda.- Del Rey 16.031 16.031 12.382
Direcional Patrimar Maragogi Empreendimentos — Caps Dtibes 2.147 2.606 -
Direcional Assis Brasil Empreendimentos Imobil. Ltda. - Elton Ville 3.280 3.280 -
Direcional Flourita Empreendimentos Imobilidrios Ltda - 16.626 -
Jaspe Empreendimentos - Vivendas da Serra - - 716
Coral Empreendimentos Imobiliarios Ltda 3.600 - 1.484
Direcional SPL Brasiléia Empreend. Imobilidrios Ltda. 879 - -
Direcional Porto Acre Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 8.633 - -
Direcional Abaré Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 5.721 - -
Arinos Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 8.653 - -
Direcional Tarauacd Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 27.959 - -
Direcional Xapuri Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 12.798 - -
Direcional Alegre Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 22.000 - -
Direcional Cajueiro Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 6.514 - -
Direcional Arapiraca Empreendimentos imobilidrios Ltda. 5.005 - -
Adiantamento de clientes - por recebimento
Alexandria Empreendimentos Imobilidrios Ltda.— Allegro 90 70 -
Una Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 205 - -
Direcional Capixaba Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 120 - -
SCP Parque Prado - Club House - - 2.127
SCP Jacunda - Gran Prix e Equilibrium - - 142
Total 192.509 | 169.404 143.765
Parcela circulante 36.749 | 45.227 30.002
Parcela ndo circulante 155.760 | 124.177 113.763
15. Outras contas a pagar
Controladora Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 | 01/01/2009 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
Débitos com clientes 6.040 3.140 141 6.040 3.140 141
Débitos com parceiros 450 474 908 13.341 7.802 6.075
Contas a pagar por aquisicdo -
de investimentos 8.476 2.902 8.476 2.902
Outros 743 536 65 1.418 707 335
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15.709 |

7.052 |

1.114 |

29.275 |

14.551

|  6.551

16. Participantes nao controladores em SCPs e SPEs

Representa a participacdo de terceiros nas sociedades em que a Companhia é
controladora:

Patrimonio Liquido (ndo controladores em SCPs)

Total
Patriménio % -
liquido (passivo | Participacdo
Controlada a descoberto) de terceiros | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 01/01/2009
SCP Maura Valadares — Permuta 2.806 1,90% 53 78 118
SCP Lago - Lake Vielw Resort 9.241 1,90% 176 778 657
SCP Gran Riserva - Gran Riserva 9.201 1,90% 175 215 137
SCP Paradiso — Paradiso 22.759 1,90% 431 448 306
SCP Le Parc - Le Parc de France 3.688 1,90% 70 101 26
SCP Santa Mbnica - Villagio Santa Ménica 4.477 1,90% 85 16 7
SCP — Pro Moradia Il 8.520 0,10% 9 - -
SCP - Direcional Petropolis 523 0,10% 1 - -
SCP - Direcional Ozias 14.352 0,10% 14 - -
SCP Jacunda - Gran Prix e Equilibrium 29.472 12,00% 3.537 2.407 1.094
SCP Quro Preto - Gran Parque 3.725 2,81% 105 133 84
SCP Chopin — Permuta 638 21,00% 134 129 322
SCP - Cidadao Xl 9.696 0,10% 10 - -
SCP Meu Orgulho 12.980 0,10% 13 - -
SCP Comim / Meu Orgulho 12.485 0,10% 12 - -
SCP Boa Casa 1 0,10% - - -
Total 144.564 4.825 4.305 2.751
Patrimonio Liquido (Nao controladores em SPE’s)
Total
Patriménio
liquido % -
(passivo a Participacao 01/01/2009
Controlada descoberto) | de terceiros | 31/12/2010 | 31/12/2009
Direcional Silvestre 553 18,00% 99 16 15
SPE Parque Prado - Capisicum 5.196 0,01% 1 - -
SPE Parque Prado — Pumila (2.948) 48,53% (1.431) (751) (194)
SPE Parque Prado — Asistasia 2.451 48,53% 1.190 376 24
Ambar - Aguas e Brisas do Madeira 27.189 33,33% 9.061 4.938 3.870
Valparaiso - Dreem Park 19.405 20,00% 3.881 2.176 911
Opala - Gran paradiso e Gran Ventura 12.108 1,90% 230 161 39
Taguatinga - Setor Total Ville - 00,00% - 3.529 1.259
Diamante - Bella Cita Total Ville 38.253 0,01% 4 1 -
Rubi - Alegro Total Ville 13.634 0,01% 1 1 1
Jatuarana - Vita Bella 11.254 20,00% 2.251 385 198
Direcional Candrio 994 0,10% 1 1
Onix - Bem Viver Total Ville 24.664 0,10% 25 5 204
Jamari — Riviera 5.866 20,00% 1.173 190 432
Una Empreendimentos 2.606 0,10% 3 1 1
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Direcional Ametista - Brasex 2.658 0,01% - - -
Direcional TSC Lauro Sodré - Lauro Sodré 6 20,00% 1 2 7
Malaquita Empreendimentos 6.590 0,10% 7 3 3
Bujari - Parque Verde 2.939 0,10% 3 1 -
Safira - Maraba Total Ville 25.120 0,01% 3 - -
Zircone - JHSF — Manaus - 0,10% - - -
Turquesa — Guara 12.020 0,10% 12 2 -
Azurita - Del Rey 7.090 0,10% 7 - -
Citrino — Altissimo 307 0,10% - - -
Flourita - Guara Il 34.806 0,10% 35 3 -
Andarai Empreendimentos 1.161 0,10% 12 11 -
Agua Marinha 3.527 0,10% 4 - -
Direcional Campinas - Campinas Nova 4.602 0,10% 5 4 4
Jonasa - Weekend e Gran Vista 54.563 20,00% 10.913 4.557 2.374
Rio Madeira - Garden Club 10.086 20,00% 2.017 527 320
Seabra Empreendimentos 1.716 0,10% 8 1 -
Turmalina Empreendimentos 639 0,10% 1 - -
Coral Emprrendimentos 4.637 0,10% 5 - -
Feijo Empreendimentos 1.351 0,10% 1 - -
Capixaba Empreendimentos 7.221 0,10% 7 - -
Arinos Empreendimentos 1.476 0,10% 1 - -
Rio Branco Empreendimentos 135 0,10% - - -
Porto Acre Empreendimentos 215 0,10% - - -
Abaré Empreendimentos 815 0,10% 1 - -
Anadia Empreendimentos 438 0,10% - - -
Santa Rosa Empreendimentos 3.081 0,10% 3 - -
Santo Anténio Empreendimentos 1.615 0,10% 2 - -
Arapiraca Empreendimentos 3.474 0,10% 3 - -
Tarauaca Empreendimentos 1.607 0,10% 2 - -
Direcional Xapuri 30 0,10% - - -
Direcional Sdo Miguel 940 0,10% 1 - -
Direcional Igaci 7.189 0,10% 7 - -
SPE Direcional Alegre Empreendimentos 2.580 0,10% 3 - -
Direcional Cajueiro Empreendimentos 1 0,10% - - -
Direcional Riachos Empreendimentos 66 0,10% - - -
Total 365.926 29.553 16.140 9.468
Resultado (Nao controladores em SCPs)
Total
% =
Participaca
Resultado do ode
Controladas periodo terceiros 31/12/2010 | 31/12/2009
SCP Maura Valadares - Permuta 194 1,90% 4 2
SCP Lago - Lake Vielw Resort 12.956 1,90% 246 305
SCP Gran Riserva - Gran Riserva (725) 1,90% (13) 118
SCP Paradiso - Paradiso 4.390 1,90% 83 215
SCP Le Parc - Le Parc de France 814 1,90% 15 54
SCP Santa Mbénica - Villagio Santa Ménica 3.223 1,90% 61 9
SCP — Pro Moradia 3.712 0,10% 4 -
SCP - Direcional Petropolis 914 0,10% 1 -
SCP - Direcional Ozias 8.109 0,10% 8 -
SCP Jacunda - Gran Prix e Equilibrium 10.415 12,00% 1.250 965
SCP Quro Preto - Gran Parque (448) 2,81% (13) 62
SCP - Chopin Permuta 96 21,00% 20 22
SCP - Cidado Xl 2916 0,10% 3 -
SCP Meu Orgulho 6.881 0,10% 7 -
SCP Comim / Meu Orgulho 6.640 0,10% 7 -
SCP Boa Casa - 0,10% - -
Total 60.087 1.683 1.752
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Resultado (nao controladores em SPE’s)

Total
% =
Resultado Participacao
Controladas do periodo | de terceiros | 31/12/2010 | 31/12/2009
SPE Parque Prado - Capisicum 1.139 0,01% - -
SPE Parque Prado - Pumila (1.069) 48,53% (519) (218)
SPE Parque Prado - Asistasia 1.676 48,53% 813 328
Ambar - Aguas e Brisas do Madeira 9.078 33,33% 3.026 1.749
Valparaiso - Dreem Park 3.581 20,00% 716 357
Opala - Gran paradiso e Gran Ventura 5.184 1,90% 98 69
Taguatinga - Setor Total Ville 0,00% - 278
Diamante - Bella Cita Total Ville 6.291 0,01% 1 -
Rubi - Alegro Total Ville 2.441 0,01% - -
Jatuarana - Vita Bella 2.123 20,00% 425 158
Direcional Candrio (102) 0,10% - -
Onix - Bem Viver Total Ville 4.509 0,10% 5 2
Jamari — Riviera 4.287 20,00% 857 (7)
Una Empreendimentos 631 0,10% 1 -
Direcional Ametista - Brasex (35) 0,10% - -
Malaquita Empreendimentos 528 0,10% 1 -
Bujari - Parque Verde 1.754 0,10% 2 -
Safira - Maraba Total Ville 8.647 0,01% 1 -
Turquesa — Guaral (13) 0,10% - -
Azurita - Del Rey (21) 0,10% - -
Flourita - Guara Il 8.815 0,10% 9 -
Direcional Campinas - Campinas Nova (1) 0,10% - -
Jonasa - Weekend e Gran Vista 28.849 20,00% 5.770 2.229
Rio Madeira - Garden Club 4.969 20,00% 994 351
Seabra Empreendimentos 1.747 0,10% 2 -
Andarai Empreendimentos 1.161 0,10% 1 -
Agua Marinha (32) 0,10% - -
Turmalina Empreendimentos (1) 0,10% - -
Capixaba Empreendimentos 3.469 0,10% 3 -
Arinos Empreendimentos 393 0,10% - -
Rio Branco Empreendimentos (20) 0,10% - -
Abaré Empreendimentos (76) 0,10% - -
Anadia Empreendimentos (3) 0,10% - -
Tarauaca Empreendimentos (1) 0,10% - -
Total 99.408 12.206 5.296
17. Operacoes de incorporacao imobiliaria
17.1. Resultado apropriado de vendas de imoveis (consolidado)
31/12/2010 | 31/12/2009
Receitas de (- ) Custo das Receitas de ( - ) Custo das
unidades unidades unidades unidades
Empreendimento vendidas vendidas vendidas vendidas
Rubi - Alegro Total Ville 9.407 (5.526) 6.344 (3.796)
Alexandrita - Varandas Fazenda Serra 8.372 (6.053) 5.483 (3.563)
Diamante - Bella Cita Total Ville 30.855 (20.590) 5.756 (3.703)
Bujari - Parque Verde 7.362 (4.922) 1.882 (1.374)
Esmeraldas - Gran Felicita 23.013 (12.719) 8.957 (5.738)
Jamari — Riviera 9.164 (4.309) 1.701 (1.444)
Ambar - Aguas e Brisas do Madeira 45.247 (32.571) 21.193 (13.678)
Alexandria - Allegro 3.372 (3.782) 8.762 (5.285)
SCP Bartira Mourao - Antares 851 (509) 590 (490)
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SCP Tereza Mota - Centauro 918 (831) 1.798 (1.367)
SCP Chopin — Incorporacdo - (30) 248 (197)
Ernane Agricola - Solares 5.821 (3.809) 4.221 (3.091)
Edificio Valadares Gontijo (Cis&o) 365 (42) 127 (42)
Diresomattos Gutierrez - Volare 2.897 (2.317) 3.734 (3.023)
SCP Manaus - Eliza Miranda 10.065 (7.442) 24.146 (16.538)
Opala - Gran Paradiso 17.535 (11.577) 13.477 (8.955)
SCP Gran Riserva - Gran Riserva 6.558 (6.873) 18.992 (11.491)
SCP Parque Prado — Club House 16.910 (13.254) 15.763 (13.035)
Direcional — Plaza das Aguas - - 500 (329)
Jonasa - Weekend e Gran Vista 88.836 (563.432) 35.398 (19.229)
SCP Lago - Lake Vielw Resort 27.809 (16.539) 33.489 (14.118)
SCP Aguas Claras - Life 141 (401) 1.027 (1.684)
SCP Retiro Artistas - Mirante Campestre 4.316 (3.824) 1.435 (4.766)
SCP Paradiso - Paradiso Clube e Uno 23.614 (17.509) 34.891 (20.579)
Valparaiso - Dream Park 19.404 (14.099) 8.816 (6.033)
Rio Madeira - Garden Club 29.968 (23.257) 10.297 (7.628)
SCP Le Parc de France - Le Parc 2.438 (1.602) 7.916 (4.515)
SCP Ouro Preto - Gran Parque 1.672 (2.080) 7.540 (4.906)
SCP Jacunda - Gran Prix e Equilibrium 46.051 (32.931) 29.858 (19.752)
Onix - Bem Viver Total Ville 29.622 (22.208) 11.541 (7.381)
SCP Santa Ménica - Villagio Santa Ménica 9.033 (5.280) 1.612 (891)
Jatuarana - Vita Bella 11.452 (8.437) 4.155 (2.725)
SCP Campinas — Vivere 6.594 (5.924) 9.005 (5.727)
Rubelita - Al Mare 7.732 (5.112) 7.628 (4.515)
Safira - Maraba Total Ville 31.124 (18.633) 2.614 (1.533)
Condominio Maura Valadares Gontijo 4.774 (5.047) 595 (673)
SCP Maura Valadares Gontijo - - 6.357 (3.601)
SCP Serra do Cipé (3) (18) 118 (74)
Seabra Empreendimentos 12.485 (9.110) 478 (294)
Maragoggi Empreendimentos Imobiliarios 4.969 (2.401) - -
Taguatinga - Setor Total Ville 73.085 (43.224) 8.548 (5.459)
SCP Rio Aterpa - Vila Borghese e San Filippo 5.423 (3.703) 8.652 (5.895)
Flourita Empreendimentos Imobilidrios 26.868 (14.959) - -
Direcional Brasileia Empreendimentos 2.395 (1.763) - -
Zircone Empreendimentos Imobiliarios Ltda 8.886 (5.703) - -
Direcional Capixaba Empreendimentos 7.270 (3.018) - -
Arinos Empreendimentos Imobiliarios Ltda 1.305 (765) - -
Una Empreendimentos Imobiliarios Ltda 1.383 (597) - -
Malaquita Empreendimentos Imobiliarios Ltda 2.253 (1.341) - -
QOutros - (110) - (27)
Total 689.610 (460.184) 375.644 (239.144)
17.2. Receita Operacional Liquida
Consolidado

31/12/2010  31/12/2009

Receita Bruta de vendas 689.610 375.644

Receita Bruta de servicos 116.728 14.973

Impostos incidentes s/vendas (24.431) (13.004)
781.907 377.613
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Versdo: 1

Os impostos incidentes sobre as vendas e servigos consistem em Programa de interacao

social e na Contribuicdo para o financiamento da seguridade social —

(COFINS) sendo(

1,65% e 7,6%) para as receias auferidas sob o regime da ndo cumulatividade, (0,65% e
3%) para as receitas auferidas sob o regime da cumulatividade, (0,56% e 2,57%) para as
receitas auferidas sob o regime de tributagdo especial aplicado as construtoras e
incorporadoras, e (0,09% e 0,44%) para as receitas vinculadas ao Programa Minha Casa

Minha Vida (PMCMYV).

17.3 Despesas por natureza

A companhia optou por apresentar a demonstragdo do resultado consolidado por fungéo e

apresenta, a seguir, o detalhamento por natureza.

Consolidado

31/12/2010 31/12/2009
Matéria prima, e materias de uso e consumo (384.506) (180.314)
Gastos com pessoal (133.765) (62.728)
Depreciagcao e amortizagcao (6.274) (6.084)
Servigcos de terceiros (61.768) (30.334)
Energia elétrica, agua e telefone (4.454) (2.088)
Despesas gerais com vendas (12.730) (10.163)
Comissao s/ vendas (4.501) (1.759)
Outros (5.699) (68)
(613.697) (296.538)

Classificado como:
Custos de vendas de iméveis (460.184) (239.144)
Custos de servigos prestados (73.600) (11.173)
Despesas com vendas (20.041) (15.347)
Despesas gerais e administrativas (59.872) (27.874)
(613.697) (293.538)

17.4. Vendas contratadas de iméveis (consolidado)

Conforme mencionado na Nota 2.2.1, sdo adotados os procedimentos € normas
estabelecidos pela Deliberagdo CVM n? 561/08 para reconhecimento contabil dos
resultados auferidos nas operagdes imobiliarias. Desta forma, os custos orgados a
incorrer das unidades vendidas em construcao e a receita de vendas de imoéveis a
apropriar, oriundos dos empreendimentos em andamento, ndo refletidos nas

demonstragdes financeiras, estdo demonstrados a seguir:
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31/12/2010 31/12/2009
( - ) Compromissos
( - ) Compromissos de construcéao a

Vendas de construcéo a Vendas incorrer para

contratadas | incorrer para contratadas | vendas
Empreendimento aincorrer vendas contratadas | a incorrer | contratadas
SCP Le Parc de France - Le Parc - - 1.986 (1.074)
SCP Santa Ménica - Villagio Santa Monica 478 (271) 8.769 (4.738)
Jatuarana - Vita Bella 9.440 (6.342) 14.107 (8.808)
SCP Campinas — Vivere - - 5.204 (3.063)
Maura Valadares - Residencial Maura - (516) 3.334 (1.866)
SCP Manaus - Eliza Miranda 42 - - 4.682 (2.983)
SCP Tereza Mota — Centauro - - 699 (503)
Diresomattos Gutierrez - Volare - - 2.075 (1301)
Ernane Agricola — Solares 134 (90) 2.906 (2.031)
SCP Ouro Preto - Gran Parque - - 746 (428)
SCP Bartira Mourao - Antares - - 61 (45)
Rubelita - Al Mare - - 6.195 (3.817)
Alexandria — Alegro - (567) 3.103 (2.050)
SCP Paradiso - Paradiso Club - - 17.340 (9.515)
SCP Paradiso - Paradiso Uno - - 9.118 (5.106)
SCP Jacunda - 12 etapa Gran Prix - - 11.737 (7.196)
SCP Jacunda - 22 etapa Equilibrium 5.737 (3.619) 25.886 (15.434)
SCP Lago - Lake Vielw Resort - - 16.365 (6.653)
Ambar - Aguas do Madeira 3.068 (2.048) 20.985 (12.899)
Ambar - Brisas do Madeira 15.160 (8.715) 12.064 (5.990)
Valparaiso - Dream Park 2.037 (1.727) 12.158 (7.892)
SCP Gran Riserva - Gran Riserva - - 3.536 (1.953)
Rio Madeira - 12 e 2° etapa Garden Club 11.326 (8.281) 16.023 (11.067)
Rio Madeira - 22 etapa Garden Club - - 11.385 (8.245)
Jonasa - 12 etapa Wekend 21.873 (12.276) 62.761 (33.085)
Jonasa - 22 etapa Gran Vista 51.422 (27.623) 39.683 (22.000)
Jamari — Riviera 6.514 (4.141) 7.659 (4.814)
Diamante - 12 etapa Bella Citta Total Ville 16.322 (10.456) 34.246 (20.833)
Diamante - 22 etapa Bella Citta Total Ville 13.679 (8.371) - -
Onix - Bem Viver Total Vile - Harmonia 14.223 (10.067) 30.295 (18.535)
Onix - Bem Viver Total Vile - Paraiso 27.825 (18.115) 18.469 (11.293)
Onix - Bem Viver Total Vile - Amizade 11.820 (7.014) - -
Opala - 12 etapa Gran Paradiso - - 4.711 (3.352)
Opala - 22 etapa Gran Ventura 12.920 (7.118) 21.197 (12.271)
Opala - 32 etapa Gran D'Ouro 3.792 (2.540) - -
Safira — 1° etapa Maraba Total Ville 19.053 (10.772) 21.103 (12.055)
Safira — 2° etapa Maraba Total Ville 5.832 (3.618) - -
Alexandrita - Varandas Fazenda 9.869 (6.489) 12.359 (7.668)
Bujari - Parque Verde 15.643 (10.248) 7.345 (5.163)
Taguatinga - 12 etapa Setor Total Ville 1.262 (725) 16.514 (9.812)
Taguatinga - 22 etapa Setor Total Ville 22.242 (12.242) 18.359 (11.021)
Taguatinga - 32 etapa Setor Total Ville 26.344 (13.545) - -
Taguatinga - 42 etapa Setor Total Ville 26.171 (16.370) - -
Taguatinga - 52 etapa Setor Total Ville 25.156 (16.444) - -
Taguatinga - 72 etapa Setor Total Ville 26.871 (16.520) - -
Esmeralda - 1° etapa Gran Felicita 32.798 (18.029) - -
Esmeralda — 2° etapa Gran Felicita 40.803 (20.016) 22.766 (13.985)
Rubi - Allegro Total Ville 44.402 (25.514) 42.418 (24.389)
Rubi - Allegro Total Ville 10.214 (5.391) - -
Seabra — 1° etapa Total Ville 35.105 (24.246) 8.852 (5.452)
Seabra — 2° etapa Total Ville 19.764 (11.752) - -
Maragoggi - Clube Barroca 8.584 (3.944) - -
Flourita Empreendimentos 34.440 (16.964) - -
Brasiléia Empreendimentos 6.428 (4.587) - -
Direcional Capixaba Empreendimentos 53.713 (21.590) - -
Zircone Empreendimentos 12 etapa 18.438 (10.965) - -
Zircone Empreendimentos 22 etapa 9.649 (5.907) - -
Arinos Empreendimentos Imobilidrios Ltda 5.406 (2.959) - -
Una Empreendimentos Imobiliarios 14.312 (6.068) - -
Total 740.269 (424.802) 579.201 (340.385)
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Os valores indicados anteriormente referem-se a compromissos firmados entre as
partes e adicionalmente ndo foram considerados os efeitos do ajuste a valor
presente, impostos, atualizacdo dos contas a receber e eventuais alteragdes do
custo orgado.

18. Provisao para riscos tributarios, trabalhistas e civeis

Durante o curso normal de seus negoécios, a Companhia e suas controladas ficam
expostas a certas contingéncias e riscos, relacionados com causas tributarias,
trabalhistas e civeis.

Com base na analise dos riscos identificados e assessorados pelos consultores
legais, a Companhia constituiu provisdo para contingéncias para fazer face as
eventuais demandas.

Os montantes destas causas, em 31 de Dezembro de 2010 eram:

Controladora Consolidado
Tributaria Trabalhista Civel Tributaria Trabalhista Civel

Saldo em 01 de janeiro 2009 1.307 199 58 1.307 199 58
Provisionamento no exercicio 931 163 970 163
Revertido no exercicio 1.305 1.305

Saldo em 31 de dezembro 2009 2 1.130 221 2 1.169 221
Provisionamento no exercicio 49 21 1.048 49 21 1.048
Revertido no exercicio - - - - - -
Saldo em 31 de dezembro 2010 51 1.151 1.269 51 1.190 1.269

A Companhia e suas controladas sao partes em diversas ac¢oes civeis referentes a
(i) indenizagdo por danos materiais e morais e (ii) execugbes de natureza
ambiental.

A Companhia e suas controladas sdo ainda partes em diversas agdes trabalhistas
por ex-empregados e empregados de prestadores de servigos que questionam,
entre outros, o pagamento de horas extras, adicional noturno e de periculosidade.
Companhia esta envolvida em outros processos tributarios, civeis e trabalhistas
surgidos no curso normal dos seus negdcios, 0s quais, na opinido da
Administracdo da Companhia e de seus assessores legais, possuem expectativa
de perda classificada como possivel nos montantes aproximados de trabalhista
R$1.193, tributario R$3.925 e civel R$1.196. Conseqlientemente, nenhuma
provisdo foi constituida para, eventualmente, fazer face ao eventual desfecho
desfavoravel dos mesmos.

19. Patrimonio liquido

19.1. Capital social
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19.2.

19.3.

19.4.

19.5.

Em 17 de margo de 2008, os acionistas aprovaram o aumento do capital social no
valor de R$110.000 mil, mediante a emissdo de 26.633 novas acdes ordinarios,
subscritas e integralizadas por Tarpon Real State, LLC. Desta forma, o capital
social totalizou a quantia de R$189.899.

Nos dias 28 de abril, 22 de setembro e 16 de dezembro de 2008 e nos dias 20 de
abril e 27 de julho de 2009, o conselho de administracdo aprovou 0 aumento do
capital social, dentro do limite autorizado, nos valores, respectivamente de
R$10.119 mil, R$21.266 mil, R$10.994 mil, R$11.262 mil e de R$11.272 mil
perfazendo a quantia total de R$64.913, mediante a emissdo de 50 novas agdes
ordinarias, em decorréncia do exercicio do direito de subscricao conferido pelos
bdnus de subscricdo emitidos pela Companhia. Apds estes aumentos o capital
passou a ser R$254.813.

Em dezembro de 2009 foi encerrada a oferta publica inicial de agdes, listando a
Companhia no novo mercado, 0 mais elevado padrao de governanga corporativa
da BM&FBOVESPA, conforme comentado na Nota Explicativa n® 1, no qual o
capital social passou a ser R$323.313.

Em 19 de marco de 2010, 11 de maio de 2010 e 29 de outubro de 2010 foram
aprovados pelo Conselho de Administragdo o aumento do capital social da
Companhia, nos valores de R$727 mil, R$ 131 mil e 77 mil respectivamente,
mediante a emissao de 606.245 acdes, 109.731 acgdes, 63.920 acdes ordinarias,
respectivamente, ao preco de emissio de R$1,20 por acdo, fixado no ambito do
Programa | de Outorga de Opg¢édo de Compra de Ac¢des. Apds essa emissao o
capital social passou a ser de R$ 324.247..

O capital autorizado na data da divulgacao de nossas demonstracdes financeiras
é de R$1.200.000.

Reserva de capital por emissao de acoes

Conforme comentado na Nota Explicativa n? 1, em 2009, a Companhia realizou a
oferta publica de acdes e o valor unitario por acdo foi de R$10,50, perfazendo o
montante bruto de R$273.999. Deste montante, foi determinada pelo conselho de
administragdo a destinagdo do montante de R$205.499 para a conta de “Reserva
de capital” por emissao de agdes.

Reserva de capital por outorga de opcoes de compra de acées

Conforme comentado na Nota Explicativa n? 23, a Companhia reconhece na
referida rubrica, os servigos recebidos em transagao de pagamento baseada em
opcoes de compra de acdes. Concomitantemente ao exercicio das opgdes de
acoes, a reserva sera transferida para lucros acumulados.

Reserva legal

Constituida a aliquota de 5% sobre o lucro liquido do exercicio, até atingir o
montante de 20% do capital social ou 30% em conjunto com reserva de capital, de
acordo com a Lei das Sociedades por Acdes.

Reserva de retencao de lucros

Constituida principalmente para a manutengao da capacidade de investimentos
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19.6.

19.7.

da Companhia e a execugao de obras em curso.

Reserva de lucros para investimentos

A Companhia mantera a reserva de lucros estatutaria denominada “Reserva de
investimentos”, que tem por objetivo financiar a expansdo das atividades da
Companhia ou de suas controladas e coligadas, inclusive por meio da subscricao
de aumentos de capital ou criacdo de novos empreendimentos, reserva esta que
ndo podera exceder a 80% do capital social subscrito da Companhia e a qual
serdo atribuidos recursos nao inferiores a 5% e nao superiores a 75% do lucro
liquido que remanescer apds as dedugdes legais e estatutarias. A destinagao do
montante de R$ 56.355 mil referente ao lucro liquido do exercicio de 2009 foi
aprovada pela Assembléia Geral Ordinaria de 26 de abril de 2010.

Distribuicao de dividendos
Aos detentores de acdes ordindrias é assegurado um dividendo minimo

obrigatorio de 25%, que é calculado com base no lucro liquido é ajustado, ajustado
pelas variagbes patrimoniais das reservas, conforme legislagao societéria vigente.

31/12/2010 31/12/2009

Lucro Liquido do exercicio 166.552 79.095
Reserva Legal (5%) (8.332) (3.955)
Lucro liquido a distribuir 158.220 75.140
Dividendos propostos pela companhia 40.272 -
Dividendos minimo obrigatério (25%) 39.555 18.785
Dividendos propostos em excesso ao minimo 717 -

19.8.

O saldo remanescente na conta de lucros acumulados em 31 de dezembro 2010,
no valor de R$ 117.948, estd sendo transferido, conforme proposto pela
administragdo, para a conta de “Reserva de Retengdo de Lucros”, mediante
aprovacao pela Assembléia Geral Ordinéria.

Lucro por acao

A companhia efetua o calculo do lucro por acédo, utilizando o nimero médio
ponderado de agbes ordinarias totais em circulacdo durante o periodo
correspondente ao resultado, conforme pronunciamento técnico CPC 41 (IAS 33).

A tabela a seguir apresenta o calculo de lucro por agéo para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2010 e 2009:
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Lucro basico por acao

Numerador:
Lucro liquido do exercicio
Denominador:

Média ponderada do nimero de agbes

Lucro liquido basico por acéo - R$

Lucro diluido por acao

Numerador:
Lucro liquido do exercicio
Denominador:

Média ponderada do numero de agdes
Ajuste por opcao de compras de agdes (1)
Média ponderada do nimero de agdes (diluida)

Lucro liquido basico por agcdo - R$

31/12/2010 31/12/2009
166.552 79.095
133.313.689 109.483.405
1,249 0,722

31/12/2010 31/12/2009
166.552 79.095

133.313.689 109.483.405
4.508.711 93.047
137.822.400 109.576.452
1,208 0,722

(1) Representado pelas opgbes em aberto "in-the-money" conforme plano de op¢éo de

acoes apresentado na Nota 24.

20. Imposto sobre o lucro

A composicdo da despesa de imposto de renda e contribuigdo social nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009 demonstra a diferenca
temporal entre o regime de caixa que é o utilizado pelas SCPs e SPEs, tributadas
pelo Lucro Presumido e RET (regime especial de tributagdo), e a provisdo do
imposto sobre o contas a receber. Tal diferenga encontra-se resumida a seguir:

Controladora

Consolidado

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009

Lucro antes do impostos de renda e contribuigao social 166.552 79.472 201.252 97.533
Imposto de renda e contribuigao social a taxa nominal - 34% (56.628) (27.020) (68.426) (33.161)
Resultado Equivaléncia Patrimonial 65.211 31.104 -
Diferengas temporarias ndo reconhecidas (8.583) (3.707) (8.583) (3.707)
Efeito liquido de controladas tributadas em regime especial (a) - 56.198 25.478
Despesa com imposto de renda e contribuigéo social - (20.811) (11.390)

(a) Lucro presumido ou regime especial de tributacao
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A coontroladora possui saldo de prejuizo fiscal e base negativa de contribuigao
social em 31 de dezembro de 2010 no montante de R$ 6.388 (R$ 2.971 em 31 de
dezembro de 2009), sobre os quais ndo foram constituidos tributos diferidos ativos
por nao haver perspectiva de realizagao através de lucros tributaveis futuros.

21. Resultado Financeiro

Controladora Consolidado

Despesas Financeiras 31/12/2010  31/12/2009  31/12/2010  31/12/2009
Despesas com juros (148) (344) (844) (826)
Despesas bancarias (31) (48)  (1.400) (644)
Variagdo monetaria passiva (1.004) (16) (1.917) (725)
Outras despesas (74) (112) (407) (945)

(1.257) (520) (4.567) (3.140)
Rendimento de Aplicacdes 17.411 4.830 20.726 7.321
Atualizagbes monetarias 912 4.351 4.058 4.802
Outras Receitas 4.837 492 8.388 1.466

23.160 9.673 33.172 13.589
Resultado Financeiro 21.903 9.153 28.605 10.449

22. Instrumentos financeiros

A Companhia e suas controladas participam de operagbes envolvendo
instrumentos financeiros com o objetivo de financiar suas atividades ou aplicar
seus recursos financeiros disponiveis. A administracdo destes riscos é realizada
por meio de definicho de estratégias conservadoras, visando liquidez,
rentabilidade e seguranca. A politica de controle consiste no acompanhamento
ativo das taxas contratadas versus as vigentes no mercado.

Os instrumentos financeiros usualmente contratados pela Direcional e suas
controladas sao aqueles registrados nas rubricas de “Caixa e equivalentes de
caixa” e os financiamentos para construgcdo dos empreendimentos imobiliarios e
para a aquisicdo de maquinas e equipamentos, todos em condi¢cdes normais de
mercado. Adicionalmente, a companhia apresenta os seguintes instrumentos
financeiros: Contas a receber e contas a pagar (fornecedores).

A Companhia nao operou com derivativos no periodo de 2010 e no exercicio de
2009. O valor contabil dos instrumentos financeiros na data do balanco,
representados substancialmente por aplicagdes financeiras e financiamentos, se
aproximam dos seus valores de mercado estimados, dado que as operag¢des sdo
pds-fixadas.

Risco de taxas de juros

A Companhia esta exposta a taxas de juros flutuantes, substancialmente a taxa
CDI que remunera suas aplicagbes financeiras em Certificado de Depésito
Bancéario e Compromissadas Lastreadas em Debéntures contratadas em reais,
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juros sobre empréstimos contratados junto ao Sistema Nacional de Habitagédo a
TR + 8,0% a 12% a.a. e juros sobre empréstimos para aquisicdo de maquinas e
equipamentos contratados junto ao BNDES (FINAME) a TILP + 4% a.a.

Risco de liquidez

A Companhia gerencia o risco de liquidez efetuando uma administracdo baseada
em fluxo de caixa, buscando manter um nivel de disponibilidades suficiente para
atender as suas necessidades de curto prazo.

Risco cambial

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia ndo possuia dividas ou valores a
receber denominados em moeda estrangeira. Adicionalmente, nenhum dos custos
relevantes da Companhia é denominado em moeda estrangeira.

Risco de crédito

Instrumentos financeiros que potencialmente sujeitam a Companhia em
concentracdo de risco de crédito consistem, principalmente, de saldo em bancos,
aplicagdes financeiras (substancialmente em titulos publicos) e contas a receber
de clientes.

A Companhia restringe sua exposicao a riscos de crédito associados a bancos e a
aplicagbes financeiras efetuando seus investimentos em instituicdes financeiras de
primeira linha em titulos de curto-prazo com liquidez diaria.

Com relagéo as contas a receber, a Companhia restringe a sua exposicao a riscos
de crédito por meio de vendas para uma base ampla de clientes e realizagao
continuas de analises de crédito. Em 31 de dezembro de 2010, ndo havia
nenhuma concentragdo de risco de crédito relevante associado a clientes. As
contas a receber de clientes sdo garantidas por alienagao fiduciaria do imovel
correspondente.

Valor justo dos instrumentos financeiros

Os valores contdbeis dos instrumentos financeiros, representados
substancialmente por aplicagdes financeiras e financiamentos estao apresentados
nos balangos patrimoniais por valores que se aproximam ao valor de mercado
considerando operagdes similares.

O valor justo utilizado para o registro das aplicagbes financeiras foi apurado com
base em precos cotados em mercados ativos para operagdes similares,
enquadrandro-se no nivel 1 da hierarquia de valor justo.

Analise de sensibilidade

A Companhia e suas controladas devem apresentar uma andlise de sensibilidade
para cada tipo de risco de mercado considerado relevante pela Administracao
originado por instrumentos financeiros, ao qual a Entidade esteja exposta na data
de encerramento de cada exercicio.

Uma vez que a Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivativos, a
exposicdo se da apenas com relagdo as variagoes dos indices pos-fixados que
afetam tanto a receita financeira decorrente das aplicagdes financeiras quanto a
despesa financeira decorrente dos empréstimos. Portanto, os instrumentos
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financeiros ativos da Companhia e suas controladas estdo livres de risco
relevantes j& que os mesmos sao remunerados a taxa do CDI e INCC e os
empréstimos e financiamentos sdo atrelados a variagdo da TR acrescida de
spread fixo, no caso de financiamento a produg¢édo (SFH) ou atrelados a variagao
da TJLP acrescida de spread fixo, no caso de financiamento para aquisicdo de
equipamentos via BNDES.

Para fazer a analise de sensibilidade, a companhia se baseou em proje¢des do
mercado financeiro para o ano de 2011, o impacto positivo ou negativo esta
demonstrado a seguir:

31 de dezembro de 2010

Aumento/Reducdo em percentuais Efeito no lucro antes dos impostos
-25% 2.063
25% (2.063)

Gerenciamento de riscos do negdcio
Sistema de controle de risco

Para conseguir administrar de forma eficiente o sistema de controle de risco, a
Companhia exerce o controle operacional de todos os empreendimentos em
andamento. No modelo de gestdo, calculamos as perdas potenciais em
simulagdes de condigbes desfavoraveis para cada empreendimento individual e
para o conjunto dos projetos como um todo, bem como a exposicdo maxima de
caixa exigida.

Controle da exposicdo maxima de caixa

O sistema de controle de risco monitora a necessidade futura de caixa para
executar os empreendimentos programados em nossa carteira, baseando-se em
estudo de viabilidade econémica de cada empreendimento, bem como na
necessidade de fluxos de caixa individuais em relagdo ao fluxo de caixa projetado
do conjunto de empreendimentos como um todo. Esta projecdo auxilia na
definicdo da estratégia de financiamento e na tomada de decisdes em relacdo a
selecdo de empreendimentos.

Gerenciamento de risco de demanda

Por meio do conhecimento de mercado e com a contribuicdo de parceiros locais, a
Direcional consegue identificar a demanda por novos empreendimentos em
diferentes regides, bem como a faixa de renda dos potenciais compradores a
serem atendidos. Os langamentos sao definidos em fungédo do potencial que cada
regido apresenta para absorver determinada quantidade de iméveis e responder
as variagdes de preco. A Companhia ndo pretende atuar em mercados em que
nao existam dados confiaveis disponiveis para analise de potencial de mercado.
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Deste modo, acredita reduzir o risco de seus langcamentos.
Riscos operacionais

O gerenciamento de riscos operacionais € desenvolvido basicamente por meio do
acompanhamento permanente do desenvolvimento dos empreendimentos no
tocante a execucdo do cronograma fisico-financeiro das obras, em relagcdo ao
planejamento inicial da auditoria financeira e contabil, realizada por empresa
independente de auditoria, da andlise criteriosa de riscos juridicos e do risco de
crédito dos adquirentes de unidades mediante a gestédo ativas dos recebiveis dos
empreendimentos.

Gestao do Capital Social

O risco de gestao do capital advém da escolha da Companhia em adotar uma
estrutura de financiamentos para suas operagbes. A Companhia administra sua
estrutura de capital, a qual consiste em uma relagao entre as dividas financeiras e
o capital proprio (Patriménio Liquido, lucros acumulados e reservas de lucros),
baseada em politicas internas e benchmarks. Nos ultimos anos, a metodologia
BSC (Balance Scorecard) foi utilizada para a elaboracdo de mapas estratégicos
com objetivos e indicadores dos principais processos. Os indicadores chave (KPI —
Key Perfomance Indicators) relacionados ao objetivo “Gestdo da Estrutura de
Capital” sao: WACC (Custo Médio Ponderado do Capital), Divida Total/EBITDA,
indice de Cobertura de Juros e Relagdo Divida/Patriménio Liquido. A Divida Total
€ formada pelos Empréstimos e financiamentos (nota 11). A Companhia pode
alterar sua estrutura de capital, conforme condigbes econdémico-financeiras,
visando aperfeicoar sua alavancagem financeira e sua gestdo de divida. Ao
mesmo tempo, a Companhia procura melhorar seu ROCE (Retorno sobre Capital
Empregado) através da implementacdo de uma gestao de capital de giro e de um
programa eficiente de investimentos em imobilizado.

A companhia inclui dentro da estrutura de divida liquida: Empréstimos e

financiamentos, menos caixa e equivalente de caixa.

Consolidado
31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009

Versdo: 1

Empréstimos e financiamentos 302.374 123.298 57.156
(-) Caixa e equivalente de caixa 190.852 313.881 60.174
Divida Liquida 111.523 (190.583) (3.018)
Patrim6nio Liquido 827.855 676.858 319.757
Patriménio Liquido e Divida Liquida 939.378 486.275 316.739
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23. Plano de opc¢oes de acoes

Remuneracao em opg¢oes de compra de acoes

Em assembléia geral extraordinaria realizada em 22 de dezembro de 2009, os
acionistas da Companhia aprovaram um plano de opcdo de compra de agoes,
estabelecendo as regras e condigdes para outorga de opgbes a empregados,
administradores, executivos e colaboradores, com objetivo de atrai-los, motiva-los
e reté-los, bem como alinhar os seus interesses com os da Companhia e de seus
acionistas.

Foram criados dois programas, englobando um total de 7.374.673 de opgoes,
correspondendo a idéntico niumero de agdes.

O conselho de administracdo ja outorgou 5.769.122 opcoes, das opcoes
outorgadas, 779.896 opcbes ja possuiam direito de exercicio, e foram
efetivamente exercidas, até 2010:

Programa 1 Programa 2
Ano de outorga 2009 2009 e 2010
Quantidade total de opgbes 2.663.301 4.711.372
Precgo de exercicio (em 30/09/2010) R$1,20 R$ 10,70 (%)
Exercicio 20% por ano 25% por ano
Prazo Quatro anos Cinco anos
Movimentacdo das opcoes
Opgdes outorgadas 2.5659.122 3.210.000
Opgdes exercidas até 2010 779.896 -
Opgbes canceladas 106.532 -
Opgbes em circulagdo 1.672.694 3.210.000
Opgbes exerciveis até 31/12/2010 229.278 802.500
Saldo de opgbes a outorgar 104.179 1.501.372

(*) Preco de exercicio considera correcdo do pregco de emissdo pelo
IPCA até 31/12/2010, bem como ajuste devido ao pagamento de
dividendos de R$0,141/acdo em maio de 2010, e R$ 0,30/acao
provisionados em dezembro/2010.

O valor justo das opg¢des outorgadas foi calculado com base em célculo binomial,
considerando uma volatilidade de 30,2%, taxa de juros de 8,75% a.a., e 0s pregos
de exercicio respectivos de cada programa. O valor justo das opg¢des do Programa
1 foi estimado em R$ 12,64 e as do Programa 2 em R$ 7,11 cada.

Nos doze meses de 2010 foi provisionado um montante de R$ 9.850, como
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24,

25.

despesa administrativa referente ao plano de opgdes de agdes (R$ 6.042 em
2009). A contabilizacdo obedece ao pronunciamento técnico CPC 10, que prevé a
contabilizagdo da despesa com o plano, proporcionalmente, ao longo do periodo
de aquisicao de direitos dos participantes.

A diluicdo da participagdo dos atuais acionistas sera de 4,3%, caso 0s
beneficiarios exercam todas as opgbes outorgadas em dezembro de 2009.
Considerando a outorga do total das opgbes dos Programas 1 e 2 e o exercicio de
todas elas, a diluicdo maxima sera de 5,5%.

Seguros

A Companhia mantém seguros para as obras que possuem financiamentos
imobiliarios, cobertura esta considerada suficiente pela Administracado para cobrir
0s riscos possiveis de seus ativos e/ou responsabilidades. Os demais ativos nédo
possuem cobertura, pois a Administracdo entende que o risco de perda com estes
ativos é remota.

As apolices estdo em vigor e os prémios foram devidamente pagos. Consideramos
que temos um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo de delimitar
0s riscos, buscando no mercado coberturas compativeis com o0 nosso porte e
operagdes, sendo a nossa cobertura de seguros consistentes com as outras
empresas de dimensdo semelhante operando no setor.

As premissas de riscos adotadas e suas respectivas coberturas, dada a sua
natureza, ndo fazem parte do escopo da auditoria das demonstragdes financeiras,
consequentemente, ndo foram examinadas pelos nossos auditores
independentes.

Remuneracao da Administracao

A tabela abaixo mostra a remuneragcdo para aos nossos administradores e
conselheiros em 31 de dezembro de 2010 e 2009:

2010 Con'setlho d? DiretOTia'u Total
Administracao | Estatutdria

Numero de membros 7 5 12

Remuneracdo fixa anual (RS) 781.908 1.089.467 1.871.374
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Versdo: 1

Remuneracdo variavel (RS) - 529.080 529.080
Remuneracdo baseada em acdes | 184.096 4.514.065 4.698.161
966.004 6.132.612 7.098.616
2009 amistingio| esatwdre |

Numero de membros 7 5 12
Remuneracdo fixa anual (RS) 214.760 926.000 1.140.760

Remuneracdo variavel (RS) - 290.400 290.400
Remuneracdo baseada em acdes |95.706 4.476.471 4.572.177
310.466 5.692.871 6.003.337

26. Reapresentacao das ITRS de 2010.

Conforme facultado pela Deliberacdo n® 656/2011, que altera a Deliberagdo CVM n?

603/2009, a Companhia optou por reapresentar seus ITR de 2010 e 2009 com a plena

adocgdo das normas de 2010 até a data da apresentagcao do 12 ITR de 2011.

Nao ocorreram ajustes ao lucro liquido apresentado nos ITR’s de 2010 e 2009. Os valores

do patriménio Liquido foram afetados pela reclassificagdo dos acionistas ndo controladores

como parte deste.

27. Evento Subsequente

Oferta publica de acoes

Em 09 de fevereiro de 2011, concluimos o processo de oferta publica de
distribuigdo priméria e secundaria de agbes da Companhia, com a emissdo de
20,8 milhdes acdes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal de
emissdo da Companhia (“Oferta Primaria”), distribuicao secundaria de 7.2 milhdes
acOes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal de emissao da
Companhia de titularidade dos Acionistas Vendedores, livres e desembaragadas
de quaisquer 6nus ou gravames (“Oferta Secundaria e “A¢des”, respectivamente),
totalizando o montante de 28 milhdes agdes. O valor unitario por agéo foi de R$11,
perfazendo o montante bruto de R$ 308.000. Neste contexto, os recursos liquidos
de comissdes e determinadas taxas (no montante de R$ 4.936 ) que ingressaram
na Companhia totalizaram R$ 223.864 , ainda serdo apropriados os custos com
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Versao :

advogados, auditores, despesas com roadshow e despesas com impressdo no
montante de R$ 2.900, decorrente dos custos deste processo. Em decorréncia
disto, o quadro acionario pode ser assim sumarizado:

Quantidade de acoes e porcentagens

Apds nova emissédo de acoes

Acionistas Acdes (%)
Filadélphia Participagées S.A. 72.499.445 47,1%
Fundos sob Gestado da Tarpon Investimentos 23.190.324 15,0%
Ridgecrest LLC 10.653.255 6,9%
Administradores 1.060.690 0,7%
Outros 46.733.448 30,3%
Total 154.207.162 100,00%
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1. ANEXO Il - Proposta de destinacao do lucro liquido do exercicio conforme exigido pela Instrugao
CVM n° 481 de 17 de dezembro de 2009

PROPOSTA DE DESTINAGAO DO LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO - ANEXO 9-1-11 A IN 481

1. Lucro liquido do exercicio
O lucro liquido da Companhia no exercicio social de 2010 totalizou R$ 166.552.779,60

2. Montante global e o valor por agdo dos dividendos, incluindo dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja
declarados.

Em 04 de janeiro de 2011, o Conselho de Administragdo da Companhia aprovou, a distribui¢do de dividendos intermediérios no valor
bruto total de R$ 40.272.130,30 (R$ R$0,301873825 por agdo de emissdo da Companhia).

3. Percentual do lucro liquido do exercicio distribuido.

Considerando a distribuicdo de dividendos descrita acima, o montante total distribuido a titulo de dividendos no exercicio de 2010
corresponde a 25,5% do lucro liquido da Companhia, apds constituicdo da reserva legal do exercicio, no montante de 5% do lucro
liquido da Companhia, nos termos da Lei das Sociedades por A¢des e do Estatuto Social da Companhia (“Estatuto Social”).

4. Informar o montante global e o valor por a¢ao de dividendos distribuidos com base em lucro de exercicios anteriores.
A Companhia néo realizou distribui¢do de dividendos com base em lucro de exercicios anteriores.

5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:
a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada, por agdo de cada espécie e classe
O valor bruto do dividendo proposto foi de R$0,301873825 para cada ag&o ordinaria de emissdo da Companhia. Nao existem outras

espécies ou classes de agéo.

b. A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio
Os dividendos foram pagos no dia 1° de margo de 2011.

c. Eventual incidéncia de atualizagéo e juros sobre os dividendos e juros sobre capital proprio
N&o haverd atualizagédo monetaria ou juros sobre os dividendos.

d. Data da declaragdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio considerada para identificagdo dos
acionistas que terao direito ao seu recebimento
Fizeram jus ao recebimento de dividendos os acionistas detentores de a¢des da Companhia na data base de 05 de janeiro de 2011.

6. Caso tenha havido declaragdo de dividendos ou juros sobre capital proprio com base em lucros apurados em balangos
semestrais ou em periodos menores:

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital préprio ja declarados
Nao aplicavel.

b. Informar a data dos respectivos pagamentos
Nao aplicavel.

7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por agao de cada espécie e classe:

a. Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores

2010 2009 2008
Lucro Liquido (R$) /agdo ordinaria 1,2484 0,5964 0,6047

b. Dividendo e juro sobre capital préprio distribuido nos 3 (trés) exercicios anteriores

2010 2009 2008
Dividendo (R$) /ago ordinaria 0,301873825 0,1416 0,0225
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8. Destinagéo de lucros a reserva legal

a. Identificar o montante destinado a reserva legal
Do lucro do exercicio de 2010, nos termos da Lei das Sociedades por Agdes e do Estatuto Social, foram destinados R$ 8.327.638,98 a
reserva legal, correspondente a 5% do lucro liquido da Companhia no exercicio social encerrado em 2010.

b. Detalhar a forma de calculo da reserva legal
Aplicagdo de 5% do lucro liquido do exercicio a constituigdo de reserva legal, até atingir o montante de 20% do capital social, de acordo
com a Lei das Sociedades por Agdes e com o Estatuto Social.

9. Caso a Companhia possua agoes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos

a. Descrever a forma de calculos dos dividendos fixos ou minimos
A Companhia possui somente agdes ordinarias.

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos ou minimos
N&o aplicavel.

c. Identificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa
Nao aplicavel.

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de agdes preferenciais
Nao aplicavel.

e. Identificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por agao preferencial de cada classe
N&o aplicavel.

10. Em relagéo ao dividendo obrigatério

a. Descrever a forma de calculo prevista no estatuto

De acordo com o Estatuto Social , aos acionistas & assegurado o direito ao recebimento de um dividendo minimo obrigatério n&o
inferior a 25% do lucro liquido do exercicio, diminuidos ou acrescidos os seguintes valores: (i) importancia destinada a constituicdo da
reserva legal; (i) importancia destinada & formagéo de reserva para contingéncias e reversdo das mesmas reservas formadas em
exercicios anteriores; e (iii) importancia decorrente da reversao da reserva de lucros a realizar formada em exercicios anteriores.

b. Informar se ele esta sendo pago integralmente
O dividendo minimo obrigatorio esta sendo pago integralmente.

¢. Informar o montante eventualmente retido
Nao houve retengédo do dividendo minimo obrigatério.

11.Havendo retengao do dividendo obrigatdrio devido a situagao financeira da Companhia

a. Informar o montante da retengéo
Nao houve retengédo do dividendo minimo obrigatério.

b. Descrever, pormenorizadamente, a situagdo financeira da Companhia, abordando, inclusive, aspectos relacionados a
analise de liquidez, ao capital de giro e fluxos de caixa positivos
Nao aplicavel.

c. Justificar a retengdo dos dividendos
Nao aplicavel.
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engenharia

12.Havendo destinagao de resultado para reserva de contingéncias

a. ldentificar o montante destinado a reserva
Nao aplicavel.

b. Identificar a perda considerada provavel e sua causa
Nao aplicavel.

c. Explicar porque a perda foi considerada provavel
N&o aplicavel.

d. Justificar a constitui¢do da reserva
Nao aplicavel.

13.Havendo destinagao de resultado para reserva de lucros a realizar
N&o houve destinag&o de resultado para reserva de lucros a realizar.

a. Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar
Nao aplicavel.

b. Informar a natureza dos lucros nio-realizados que deram origem a reserva
Nao aplicavel.

14.Havendo destinacao de resultado para reservas estatutarias

a. Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem a reserva

Nos termos do artigo 38, Parégrafo 2°, Alinea f do Estatuto Social, a Companhia mantera a reserva de lucros estatutaria denominada
“Reserva de Investimentos”, que tera por fim financiar a expanséo das atividades da Companhia e/ou de suas empresas controladas e
coligadas, inclusive por meio da subscricdo de aumentos de capital ou criagdo de novos empreendimentos, reserva esta que nao
podera exceder a 80% do capital social subscrito da Companhia e a qual serdo atribuidos recursos néo inferiores a 5% e néo
superiores a 75% do lucro liquido que remanescer apds as dedugdes legais e estatutarias.

b. Identificar o montante destinado a reserva
Do lucro do exercicio 2009, foram destinados R$ 117.953.010,30 a Reserva de Investimentos.

c¢. Descrever como o montante foi calculado

Nos termos do Estatuto Social, o valor destinado a Reserva de Investimentos corresponde a 75% do lucro liquido remanescente apés
as deducdes legais e estatutarias.

15.Havendo retengéo de lucros prevista em orgamento de capital

a. Identificar o montante da retengéo
N&o houve retengéo prevista em orgamento de capital.

b. Fornecer cdpia do orgamento de capital
N&o aplicavel.

16.Havendo destinacao de resultado para a reserva de incentivos fiscais

a. Informar o montante destinado a reserva
N&o houve destinagéo de resultado para reserva de incentivos fiscais.

b. Explicar a natureza da destinagao
Nao aplicavel.

3]
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Outras Informagdes que a Companhia Entenda Relevantes

A Companhia esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado,
conforme Clausula Compromisséria constante do seu Estatuto Social.
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Pareceres e Declaragoes / Relatério do Auditor Independente - Sem Ressalva

Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras

Aos

Administradores e acionistas da
Direcional engenharia S/A

Belo Horizonte - MG

Examinamos as demonstrag¢des financeiras individuais e consolidadas da Direcional Engenharia S/A (“Companhia”), identificadas
como controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as
respectivas demonstragbes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela
data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstragées financeiras

A administragcdo da Companhia é responsavel pela elaboragéo e adequada apresentacdo dessas demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstragdes financeiras consolidadas de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporagéo imobiliaria no Brasil e
aprovados 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 Administragéo determinou como necessarios para permitir a
elaboragdo de demonstracgdes financeiras livres de distorgcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

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

Uma auditoria envolve a execugéo de procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes
apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliagdo dos riscos de distor¢éo relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentacéo das
demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas
nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a
avaliacdo da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragéo, bem
como a avaliagao da apresentacdo das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.
Opiniao sobre as demonstracdes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas, acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigdo patrimonial e financeira da Direcional Engenharia S/A em 31 de
dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Opiniao sobre as demonstracgdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS), aplicaveis a entidades de incorporagao imobiliaria no Brasil e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC),
pelaComisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posigao patrimonial e financeira consolidada da Direcional Engenharia S/A em 31 de dezembro de 2010, o desempenho
consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas
internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidade de incorporagdo imobiliaria no Brasil e aprovadas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).

Enfases
Demonstracdes financeiras consolidadas: IFRS aplicaveis a entidades de incorporagéo imobiliaria no Brasil.

Conforme descrito na nota 2.1. as demonstragdes financeiras individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As demonstragdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS
aplicaveis a entidades de incorporagéo imobiliaria, consideram adicionalmente a Orientagdo OCPC 04 editada pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis, que trata do reconhecimento da receita desse setor, conforme descrito em maiores detalhes na Nota
2.2.2.

Determinados assuntos relacionados ao significado e aplicagdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de
controle na venda de unidades imobiliarias serao analisadas pelo International Financial Reporting Interpretation Committe (IFRIC). Os
resultados dessa analise podem fazer com que as incorporadoras imobiliarias tenham que revisar suas praticas relacionadas ao
reconhecimento de receitas.
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Qutros assuntos
Demonstrag¢des do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010, cuja apresentagao é requerida pela legislagao societaria brasileira para companhias abertas, mas nao € requerida
pelas IFRS. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente €, em nossa
opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras
preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Direcional Engenharia S/A referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009, foram examinadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes (Terco), entidade separada legalmente da
Ernst & Young Auditores Independentes S.S., que emitiu relatério em 19/03/2010 com uma opinido sem modificagdes sobre essas
demonstragdes financeiras. Em 1 de outubro de 2010, a Terco foi incorporada pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S. Apds
essa incorporagao, a Ernst & Young Auditores Independentes S.S. passou a ser denominada Ernst & Young Terco Auditores
Independentes S.S.

Belo Horizonte, 21 de margo de 2011
ERNST & YOUNG TERCO

Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP 015.199/0-6

Lourinaldo da Silva Mestre
Contador CRC SP-126.047/0-8 S-MG
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Pareceres e Declaragdes / Declaragcao dos Diretores sobre as Demonstragées Financeiras

Declaracéo dos Diretores sobre as Demonstragbes Financeiras
DECLARACAO

PARA FINS DO ARTIGO 25 DA INTRUCAO CVM N°480/09

Declaro, na qualidade de diretor da Direcional Engenharia S.A. sociedade por a¢gdes com sede na Cidade de Belo Horizonte, na Rua
Gréao Para, n°® 466, CEP 30.150-340, inscrita no CNPJ/MF n°® 16.614.075/0001-00 (“Companhia”), nos termos dos incisos V e VI do
paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, que juntamente com os demais diretores da
Companbhia: (i) revi, discuti e concordei com as opinides expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia; e, (ii) revi,
discuti e concordei com as demonstragdes financeiras da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2010.

Belo Horizonte, 21 de margo de 2010.

Jose Carlos Wollenweber Filho
DIRETOR FINANCEIRO E RELACOES COM INVESTIDORES
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Pareceres e Declaragoes / Declaragcao dos Diretores sobre o Relatério do Auditor
Independente

Declaragéo dos Diretores sobre o Parecer dos Auditores Independentes
DECLARACAO

PARA FINS DO ARTIGO 25 DA INTRUCAO CVM N°480/09

Declaro, na qualidade de diretor da Direcional Engenharia S.A. sociedade por a¢gdes com sede na Cidade de Belo Horizonte, na Rua
Gréao Para, n°® 466, CEP 30.150-340, inscrita no CNPJ/MF n°® 16.614.075/0001-00 (“Companhia”), nos termos dos incisos V e VI do
paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, que juntamente com os demais diretores da
Companbhia: (i) revi, discuti e concordei com as opinides expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia; e, (ii) revi,
discuti e concordei com as demonstragdes financeiras da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2010.

Belo Horizonte, 21 de margo de 2011.

JOSE CARLOS WOLLENWEBER FILHO
DIRETOR FINANCEIRO E RELACOES COM INVESTIDORES
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