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Srs. Acionistas: De acordo com as disposi¢des legais e estatutarias, vimos submeter a analise de V.Sas. o Balango Patrimonial, as Demonstracdes do Resultado, das Mutagbes do Patriménio Liquido, dos Fluxos de Caixa e o Parecer de Auditoria
correspondentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010. Sdo Paulo, 24 de Margo de 2011. A Diretoria.

Balancos patrimoniais em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 - (Em Reais)

Individual Consolidado

Ativo Notas 2010 2009 2010 2009
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 10.082.900 3.223.258 12.336.511 9.915.797
Contas a receber 5  10.369.554 34.638.649 55.437.868 43.004.021
Imoveis a comercializar 6 9.109.071 5.089.680 22.754.843 12.401.161
Créditos diversos 7 971.344 906.076  2.499.101 1.001.825
Impostos e contribuicdes

a recuperar - 327.370 226.937 335.146 226.937
Total do ativo circulante 30.860.239 44.084.600 93.363.469 66.549.741
Ativo nao circulante
Realizavel a longo prazo
Contas a receber 5 28.293.520 53.141.026 57.084.405 67.102.181
Iméveis a comercializar 6 - 3.085.368 2.282.682 3.085.368
Partes relacionadas 14  25.876.588 20.982.124 8.111.737 7.001.452
Créditos diversos 7 6.644.053 5.894.133 6.644.053 5.894.133
Investimentos 8  27.666.624 7.909.843 - -
Imobilizado 9 3.067.007 2.619.829 3.223.979 3.280.433
Total do ativo

nao circulante 91.547.792 93.632.323 77.346.856 86.363.567

Total do ativo 122.408.031 137.716.923 170.710.325 152.913.308

Individual Consolidado
Passivo Notas 2010 2009 2010 2009
Circulante
Fornecedores - 1.822.268 1.308.796 5.318.507 2.625.859
Empréstimos e financiamentos 10 16.559.167 21.982.135 54.800.133 21.982.135
Obrigagdes trabalhistas
e tributarias - 785.838 1.259.968 2.210.918 1.958.886
Impostos e contribuicdes
diferidos 11 1.725.934 3.064.201 4.760.402 3.507.978
Credores por iméveis
compromissados - 2.990.000 - 2.990.000 -
Contas a pagar 13 2.862.698 118.521 2.864.982 141.720
Adiantamento de clientes 12 336.926 - 1.177.767 5.196.195
Partes relacionadas 14 1.394.080 - 44.689 -
Dividendos e juros
sobre capital proprio 16 6.236.976 _1.888.647 _ 6.236.976 _1.888.647
Total do passivo circulante 34.713.887 29.622.268 80.404.374 37.301.420
Passivo néo circulante
Empréstimos e financiamentos 10  12.707.887 23.884.302 12.707.887 30.066.243
Obrigagdes Trabalhistas
e Tributarias - 391.383 126.831 391.383 126.831
Impostos e contribuicbes
diferidos 1 5.992.221 6.998.375 7.929.848 8.198.024
Contas a pagar 13 5.755.000 - 5.755.000 -
Provisbes para garantia de obras - 1.207.763 1.032.771 1.871.503 1.164.492
Provisbes para demandas
administrativas e judiciais 15 720.000 734.535 720.000 734.535
Total do passivo nao circulante 26.774.254 32.776.814 29.375.621 40.290.125
Patriménio liquido 16
Capital social - 56.000.000 56.000.000 56.000.000 56.000.000
(-) Acdes em tesouraria - (7.112.400) - (7.112.400) -
Reserva de reavaliagao - 628.941 681.353 628.941 681.353
Reserva de lucros - 11.403.349 18.636.488 11.403.349 18.636.488
- _60.919.890 75.317.841 60.919.890 75.317.841
Participagdo de acionistas
nao controladores - - 10.440 3.922
60.919.890 75.317.841 60.930.330 75.321.763

Total do passivo e

patriménio liquido 122.408.031 137.716.923 170.710.325 152.913.308

As notas explicativas da administragao sdo parte integrante das demonstragdes contabeis

Demonstracao das mutac¢oes do patriménio liquido - 31 de dezembro de 2010 e de 2009 - (Em Reais)

Reserva de lucros

Participacao de

Acoesem Reservade Reserva Reservade Lucros acionistas nao

Notas Capital social tesouraria reavaliacdo legal _expansdo acumulados Subtotal _controladores Total
Saldos em 31 de dezembro de 2008 56.000.000 - 733.765 1.148.385 14.358.361 - 72.240.5M1 738 72.241.249
Realizagao da reserva de reavaliagao - - - (52.412) - 52.412 - - - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 3.397.530  3.397.530 3.184 3.400.714
Reserva legal - - - - 168.527 - (168.527) - - -
Dividendos 16 - - - - - (320.200)  (320.200) - (320.200)
Destinagao dos lucros - - - - - _2.908.803 _(2.908.803) - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2009 56.000.000 - 681.353 1.316.912 17.319.576 - 75.317.841 3.922 75.321.763
Realizag¢éo da reserva de reavaliagao - - - (52.412) - 52.412 - - - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 906.304 906.304 6.518 912.822
Reserva legal - - - - 45.315 - (45.315) - - -
Dividendos 16 - - - - (6.120.957) (86.098) (6.207.055) - (6.207.055)
Reorganizagéo societaria saida de acionista 1 - (7.112.400) - - (1.984.800) - (9.097.200) - (9.097.200)
Destinagao dos lucros - - - - - 774.891 (774.891) - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2010 56.000.000 (7.112.400) 628.941 1.362.227 10.041.122 - 60.919.890 10.440 60.930.330

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragées contabeis

Notas explicativas as demonstracoes contabeis - 31 de dezembro de 2010 e de 2009 (Valores expressos em Reais)

1. Contexto operacional: As Sociedades integrantes das demonstragdes financeiras
consolidadas que estdo sendo apresentadas, Chemin Incorporadora S/A
(“Companhia”) e suas Sociedades controladas descritas na Nota 8, possuem como
atividade preponderante a realizagdo de empreendimentos imobilidrios, a
incorporacdo, construgcdo, compra e venda de imdveis residenciais e comerciais, a
administracdo de bens moéveis e iméveis, além da participacdo em outras
Sociedades. A sede social da Companhia esta localizada na Rua Sebastido Gil, 22,
Sdo Paulo (SP). O desenvolvimento de empreendimentos de incorporagédo
imobiliaria, quando da participacdo com outros parceiros, é realizado por intermédio
de Sociedades em Conta de Participagao (SCP) ou por meio de Sociedades Simples
de Propésito Especifico (SPE). Reorganizacao societaria: Em novembro de 2010 a
Companhia efetuou uma reorganizacéo de participagdes societarias da Companhia e
de suas empresas ligadas, dentro das quais constam os seguintes atos: a) Aquisicao
de quotas da Chemin Construtora pela Chemin Incorporadora S/A: A Companhia
adquiriu 24,5% das quotas da Chemin Construtora pertencente a um dos acionistas
pessoa fisica pelo valor de R$1.052.800 dos quais R$162.800 foram pagos por
intermédio de quatro parcelas mensais e iguais de R$40.700, vencendo-se a primeira
em 30/11/2010 e R$890.000 foi pago em 15/12/2010. A Companhia ndo possuia
qualquer participagédo na entidade antes desta aquisicdo de participagé@o e passou a
ter o controle compartilhado. Apds a aquisi¢ao de participagao o investimento passou
a ser registrado pelo método de equivaléncia patrimonial nas demonstracdes
financeiras individuais e pela consolidagao proporcional. b) Retirada de acionista
pessoa fisica: A Companhia convencionou o futuro resgate de 90.137.180 acgdes
pertencentes a um dos seus acionistas pessoa fisica pelo montante de R$7.112.400.
As agbes estdo mantidas em tesouraria para posterior alienagao e/ou cancelamento.
O valor de aquisicdo serd pago em quatro parcelas semestrais de R$890.000
vencendo a primeira em 15 de junho de 2011, 32 parcelas mensais de R$40.700 com
vencimento da primeira parcela 150 dias apds a assinatura do contrato e 30 parcelas
mensais de R$75.000 com vencimento da primeira parcela 30 dias apds o vencimento
da 322 parcela, ou seja, em 30/11/2013 todas corrigidas monetariamente. A aquisicdo
de agdes proprias foi registrada na rubrica acdes em tesouraria como redutora do
capital social. ¢) Distribuicao de dividendos: Ainda em relagéo a saida do acionista
pessoa fisica descrita anteriormente, os acionistas remanescentes deliberaram que o
mesmo teria direito ao montante de reserva de lucros proporcional a sua participagéo
até a data da transacgao e desta forma creditou ao acionista dividendos no montante
de R$ 1.984.800 o qual sera pago 37 parcelas mensais, vencendo a primeira na data
da assinatura deste contrato. 2. Apresentacdo das demonstracoes financeiras e
principais praticas contabeis adotadas: 2.1. Base de apresentacao: As presentes
demonstragdes financeiras foram aprovadas pela diretoria da Companhia em 15 de
marco de 2011. As demonstracdes financeiras da Companhia para os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil as quais incluem as disposicdes da Lei das
Sociedades por Agdes e os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos
Contéabeis (CPC). A moeda funcional da Companhia é o Real, mesma moeda de
preparagdo e apresentacdo das demonstragdes financeiras da Companhia. 2.1.1
Consolidacdo: As demonstragdes consolidadas levaram em consideragdo os
principios de consolidagdo, emanados da legislagdo societaria brasileira e
compreendem a Chemin Incorporadora S/A e suas controladas e controlada em
conjunto, relacionadas na Nota 8. As praticas contdbeis foram consistentemente
aplicadas em todas as Sociedades consolidadas. Na consolidagdo sao eliminados os
investimentos nas Sociedades controladas e controladas em conjunto, assim como os
saldos a receber e a pagar e as receitas, as despesas e os lucros nao realizados,
decorrentes de transagdes entre as Sociedades, destacando-se a parcela de
participacado dos minoritarios em controladas e participantes em SCPs. Sociedades
controladas em conjunto: A Companhia reconhece sua participacdo nas sociedades
controladas em conjunto nas demonstragdes financeiras consolidadas utilizando a
consolidagdo proporcional. 2.2. Apuragao e apropriacdao do resultado de
incorporacao imobiliaria e venda de imdveis: Na apropriacdo do resultado com
incorporagao imobilidria e venda de imdveis sdo observados os procedimentos
estabelecidos pelos Pronunciamentos, Orientagdes e Interpretagdes do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) inerentes aos contratos de construgéo e aos
contratos de construgdo do setor imobilidrio, especificamente relacionados ao
Pronunciamento CPC 17 - Contratos de construgao, a Orientagdo - OCPC 01 -
Entidades de Incorporagéo Imobilidria, a Interpretacdo | CPC 02 - Contrato de
construcao do setor imobiliario e a Orientagdo OCPC 04 - Aplicacao da interpretacdo
técnica ICPC 02 as Entidades de incorporagdo imobilidria. Nas vendas de unidades
ndo concluidas de empreendimentos imobiliarios sdo adotadas as seguintes
premissas: * A partir do momento em que o empreendimento langado nao mais estiver
sob os efeitos da correspondente clausula suspensiva constante em seu memorial de
incorporacdo, é apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas
(incluindo o terreno), em relagdo ao seu custo total or¢cado, sendo esse percentual
aplicado sobre a receita das unidades vendidas, ajustada segundo as condi¢cdes dos
contratos de venda, sendo assim determinado o montante das receitas a serem
reconhecidas; ¢ Os montantes das receitas de vendas apuradas, incluindo a
atualizagdo monetaria, liquido das parcelas ja recebidas, sdo contabilizados como
contas a receber, ou como adiantamentos de clientes, quando aplicavel; * O custo
incorrido (incluindo o custo do terreno) correspondente as unidades vendidas é
apropriado integralmente ao resultado; ¢ Os encargos financeiros diretamente
relacionados aos empreendimentos imobilidrios, correspondentes a contas a pagar
por aquisicao de terrenos e as operacgdes de crédito imobiliario, incorridos durante o
periodo de construgédo, sdo apropriados ao custo incorrido dos empreendimentos
imobiliarios e refletidos no resultado por ocasido da venda das unidades do
empreendimento imobiliario a que foram apropriados. Os encargos financeiros das
operagdes de financiamentos cujos recursos nao foram aplicados nos
empreendimentos imobiliarios sdo apropriados ao resultado financeiro quando
incorridos, assim como das contas a pagar de terrenos e das operacdes de crédito
imobiliario incorridos apés a conclusdo da construcdo dos empreendimentos
imobiliarios; * Nas vendas de unidades concluidas de empreendimentos imobiliarios,
o resultado é apropriado no momento em que a venda é efetivada,
independentemente do prazo de recebimento do valor contratual. 2.3. Uso de
estimativas: As demonstragdes financeiras foram elaboradas com base em diversas
bases de avaliacdo utilizadas nas estimativas contabeis. As estimativas contabeis
envolvidas na preparacdo das demonstracdes financeiras foram baseadas em fatores
objetivos e subjetivos, com base no julgamento da Administragcdo para determinagéao
do valor adequado a ser registrado nas demonstragdes financeiras. ltens
significativos sujeitos a estas estimativas e premissas incluem a sele¢éo de vidas
uteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas operagdes, avaliagdo dos
ativos financeiros pelo valor justo e pelo método de ajuste a valor presente, analise do
risco de crédito para determinacdo da Provisdo para Devedores Duvidosos (PDD),
assim como da analise dos demais riscos para determinagdo de outras provisdes,
inclusive para contingéncias. A liquidagdo das transagdes envolvendo estas
estimativas podera resultar valores significativamente divergentes dos registrados
nas demonstracdes financeiras devido ao tratamento probabilistico inerente ao
processo de estimativa. A Administragdo monitora e revisa periédica e
tempestivamente estas estimativas e suas premissas. 2.4. Caixas e equivalentes de
caixa: Incluem caixa, saldos em conta movimento, aplicagcdes financeiras com
liquidez imediata e com risco insignificante de mudanga de seu valor de mercado. As
aplicacbes financeiras incluidas nos equivalentes de caixa, em sua maioria, sdo
classificadas na categoria “Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado”.
2.5. Contas a receber: Sdo apresentadas a valor presente e de realizagao,
reconhecidas de acordo com o critério descrito na Nota Explicativa 2.2. A Provisao
para Devedores Duvidosos (PDD) foi considerada desnecessaria, tendo em vista que
estes créditos possuem garantia real das unidades imobiliarias vendidas, na medida
em que a concessdo das correspondentes escrituras ocorre mediante a liquidagéo e/
lou negociacéo dos recebiveis dos clientes. Ajuste a valor presente: Para as vendas

a prazo de unidades ndo concluidas, as contas a receber séo mensuradas a valor
presente considerando o prazo dos contratos e a taxa média de captacdo dos
empreendimentos, liquido dos efeitos inflacionarios. A Companhia e suas controladas
contabilizam o montante apropriado proporcionalmente pelo critério descrito na Nota
2.2 (Nota 5). 2.6. Iméveis a comercializar: Os iméveis prontos a comercializar estao
demonstrados ao custo de constru¢@o que nao excede ao seu valor liquido realizavel.
No caso de imdveis em construcdo, a parcela em estoque correspondente ao custo
incorrido das unidades ainda nao comercializadas. O custo compreende o terreno,
materiais, mdo de obra contratada e outros custos de construgédo relacionados,
incluindo o custo financeiro do capital aplicado (encargos financeiros de contas a
pagar por aquisicao de terrenos, e operagdes de crédito imobilidrio incorridos durante
o periodo de construgdo, os quais sdo capitalizados no estoque de imdveis a
comercializar e levados ao resultado de acordo com a fragdo ideal das unidades
vendidas. Os terrenos estdo demonstrados ao custo de aquisicdo, acrescido dos
eventuais encargos financeiros gerados pelo seu correspondente contas a pagar. No
caso de permutas por unidades a serem construidas, seu custo correspondente ao
valor justo, avaliado pelo valor de venda das unidades permutadas. 2.7. Despesas
com vendas a apropriar: As despesas com vendas a apropriar sao representadas
por despesas com comissdes sobre as vendas realizadas, sendo apropriadas ao
resultado, observando-se o mesmo critério adotado para reconhecimento das receitas
e custos das unidades vendidas (Nota 2.2). 2.8. Investimentos: Os investimentos em
empresas controladas e controladas em conjunto sdo avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial nas demonstragbes financeiras individuais. 2.9.
Imobilizado: Registrado ao custo de aquisicdo, formacdo ou construgdo. A
depreciagdo dos bens é calculada pelo método linear com base nas taxas
mencionadas na Nota 9. 2.10. Reserva de reavaliacdo: E decorrente de ativos
proprios representados por iméveis, cujos saldos estdo sendo realizados a crédito da
conta “Lucros acumulados” por depreciagao baseados na vida util estimada dos bens
e/ou por alienacdo. O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos
correspondentes estdo classificados no “Exigivel a longo prazo”, conforme Nota 11.
2.11. Outros ativos e passivos (circulantes e nao circulantes): Um ativo é
reconhecido no balango patrimonial quando for provavel que seus beneficios
econdmicos futuros serdo gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder
ser mensurado com seguranc¢a. Um passivo é reconhecido no balango patrimonial
quando a Companhia possui uma obrigagéo legal ou constituida como resultado de
um evento passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja requerido para
liquida-lo. Sao acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das
variagdes monetdrias ou cambiais incorridas. As provisdes séo registradas tendo
como base as melhores estimativas do risco envolvido. Os ativos e passivos sédo
classificados como circulantes quando sua realizagdo ou liquidacdo é provavel que
ocorra nos proximos 12 meses. Caso contrario, sdo demonstrados como nao
circulantes. 2.12. Provisdes: Provisdes para demandas administrativas
ejudiciais: A Companhia é parte de diversos processos judiciais e administrativos.
Provisdes sdo constituidas para todas as contingéncias referentes a processos para
os quais é provavel que uma saida de recursos seja feita para liquidar a contingéncia/
obrigacdo 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 decisbes mais recentes nos tribunais e sua relevancia
no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados externos. As
provisbes s&@o revisadas e ajustadas para levar em conta alteragbes nas
circunstancias, como prazo de prescricdo aplicavel, conclusdes de inspecoes fiscais
ou exposi¢cdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de
tribunais. Provisdes para garantia de obras: Provisdo constituida durante a
construgado 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 iméveis cujo ao habite-se ja tenho sido
expedito e averbado. 2.13. Imposto de renda e Contribuicao Social Sobre o Lucro
(CSSL): Conforme permitido pela legislacao fiscal, a receita relacionada as vendas
de unidades imobilidrias é tributada com base no regime de caixa e ndo com base no
critério descrito anteriormente para reconhecimento desta receita. O imposto de
renda e a contribuicdo social sdo calculados observando os critérios estabelecidos
pela legislagédo 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 tributdria, certas subsidiarias optaram pelo regime
de lucro presumido. Para estas Sociedades, a base de célculo do imposto de renda é
calculada a razédo de 8% (incorporagado imobiliaria), a da contribuigdo social a razao
de 12% (incorporacdo imobiliaria) e 100% sobre as receitas financeiras, sobre as
quais aplicam-se as aliquotas regulares do respectivo imposto e contribuicdo. Para as
Empresas em que a pratica contabil difere da pratica fiscal, é calculado um passivo ou
ativo de imposto de renda e contribuicdo social diferidos para refletir quaisquer
diferencas temporarias, comentado na Nota 11. 2.14. Instrumentos financeiros: Os
instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em que a
Companhia se torna parte das disposi¢cdes contratuais dos instrumentos financeiros.
Quando reconhecidos, sao inicialmente registrados ao seu valor justo acrescido dos
custos de transagao que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisi¢cdo ou emisséo,
quando aplicavel. Sua mensuracdo subsequente ocorre a cada data de balanco de
acordo com as regras estabelecidas e caracteristicas de cada tipo de ativos e
passivos financeiros. Os instrumentos financeiros podem ser classificados nas
seguintes categorias: (a) Ativos financeiros: Os ativos financeiros séo classificados
como: (i) ativos financeiros a valor justo por meio do resultado, (i) empréstimos e
recebiveis, (iii) investimentos mantidos até o vencimento ou (iv) ativos financeiros
disponiveis para venda. A Companhia determina a classificacdo dos seus ativos
financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ele se torna parte das
disposigdes contratuais do instrumento. Ativos financeiros sédo reconhecidos
inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de investimentos ndo designados a
valor justo por meio do resultado, dos custos de transacao que sejam diretamente
atribuiveis a aquisicdo do ativo financeiro. Passivos financeiros: Passivos
financeiros séo classificados como passivos financeiros a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e financiamentos, ou com derivativos classificados como
instrumento de hedge, conforme o caso. A Companhia determina a classificagdo dos
seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial. Passivos
financeiros sdo inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e
financiamentos, sdo acrescidos do custo da transacédo diretamente relacionado. Sdo
incluidos como ativo circulante ou passivo circulante todos aqueles com prazo de
vencimento inferior a 12 meses ap6s a data do balango, caso contrario, estes sdao
classificados como ativo ndo circulante ou passivo néo circulante. 2.15. Avaliagdo do
valor recuperavel de ativos (teste de “impairment”): A Administragdo revisa
anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou
mudangas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que
possam indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel. Quando estas
evidéncias sao identificadas e o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, é
constituida provisdo para desvalorizacdo ajustando o valor contabil liquido ao valor
recuperavel. Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, ndo foram apuradas perdas a
serem contabilizadas. 3. Primeira adocao dos CPCs 15 ao 43: Em todos os
periodos anteriores, incluindo o ano fiscal findo em 31 de dezembro de 2009, a
Companhia preparou suas demonstrac¢des financeiras individuais e consolidadas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos
do CPC 1 ao 14. As Demonstragdes financeiras individuais e consolidadas para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 sdo as primeiras apresentadas
considerando a aplicagdo integral dos CPCs 15 ao 43. Para as presentes
demonstragdes financeiras, a data de transicdo para os CPCs 15 ao 43 foi 1° de
janeiro de 2009. A Companhia adotou as excec¢des obrigatérias e nao aplicou
nenhuma isen¢do. O unico efeito decorrente da adocdo dos novos CPCs diz
respeito a classificacdo dos acionistas ndo controladores como componente do
patrimoénio liquido consolidado, conforme demonstramos a seguir:

Demonstracao do resultado - Exercicios
findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 (Em Reais)

Individual
2010

Consolidado
2010 2009

Notas 2009

Receita bruta
Receita com
venda de iméveis -

13.586.122 64.974.366 78.871.918 102.883.409

Receita com aluguéis - 372.557 275.968 372.557 275.968
Dedugbes da receita - (764.545) (3.291.718) (2.927.821) (4.680.224)
Receita liquida 13.194.134 61.958.616 76.316.654 98.479.153
Custos operacionais
Com venda de iméveis - (15.374.022) (46.328.137) (58.089.720) (76.572.784)
(15.374.022) (46.328.137) (58.089.720) (76.572.784)
Lucro bruto (2.179.888) 15.630.479 18.226.934 21.906.369
Receitas e (despesas)
operacionais:
Despesas gerais
e administrativas - (11.476.837) (7.786.820) (12.438.696) (8.812.967)
Despesas comerciais - (2.337.349) (791.882) (3.384.414) (4.662.477)
Despesas financeiras - (5.561.173) (3.345.858) (5.826.720) (3.357.980)
Receitas financeiras - 5.387.774  2.570.454 6.306.098 2.596.652
Outras receitas/
(despesas) operacionais - 248.680 (527.195) 69.796 (546.499)
Resultado de
equivaléncia patrimonial 8 16.956.562 178.770 - -
3.217.657 (9.702.531) (15.273.936) (14.783.271)
Resultado operacional 1.037.769  5.927.948  2.952.998  7.123.098
Imposto de renda
e contribuig&o social 11 (131.465) _(2.530.418) _(2.040.176) (3.722.384)
Lucro liquido do exercicio 906.304  3.397.530 912.822  3.400.714
Atribuivel &
Participacé@o dos controladores 906.304 3.397.530
Participacé@o dos acionistas
nao controladores (6.518) (3.184)
912.822  3.400.714
Lucro liquido por lote de
mil agdes basico e diluido 2,46 9,23

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante das demonstracdes contabeis
Demonstracao dos fluxos de caixa - 31 de dezembro de 2010 e 2009 - (Em Reais)

Individual Consolidado
2010 2009 2010 2009

Fluxo operacional
Das operagoes
Lucro liquido antes do imposto

de renda e da contribuicdo social 1.037.769 5.927.948 2.952.998 7.123.098
Deprecia¢do e amortizacao 426.243 290.896 949.340 1.068.142
Custo da baixa de ativo imobilizado 185 276 185 276
Resultado com

equivaléncia patrimonial (16.956.562) (178.770) - -
Variagbes monetarias liquidas 1.787.655 1.046.849 1.787.116  1.046.849
Provisdo para garantias 174.992 103.220 707.011 183.226
Provisao para contingéncias (14.535) 21.000 (14.535) 21.000

Diminui¢ao/(aumento) ativo

Contas a receber 49.116.601 (18.223.719) (2.416.071) (37.198.003)

Iméveis destinados a venda (934.023) 511.509 (9.550.996) 13.431.200
Impostos e contribui¢des a recuperar (100.433) (97.421)  (108.209) (86.857)
Créditos diversos (815.188) (1.208.709) (2.247.196) (1.263.180)
Aumento/(diminui¢ao) passivo

Fornecedores 513.472 (975.334) 2.692.648 (110.895)
Obrigagdes trabalhistas e tributarias  (209.578) 280.603 516.584 786.047
Adiantamento de clientes 336.926 (1.277.467) (4.018.428) (3.539.559)
Impostos e contribuicdes diferidos  (2.344.421) 2.004.696 984.248 2.708.214
Contas a pagar (598.023) (4.542)  (618.938) 18.657

Geracao (aplicagao)
caixa operacional
Imposto de renda e
contribuicao social pagos
Geracdo liquida (aplicagéo)
de caixa operacional
Fluxo de investimentos
Aumento de investimentos,

31.421.080 (11.778.965) (8.384.243) (15.811.785)

(131.465)  (253.058) (2.040.176)  (730.722)

31.289.615 (12.032.023) (10.424.419) (16.542.507)

liquido das devolugdes (2.800.219) 571.231 - -
Aumento de ativo imobilizado (873.606)  (202.336)  (893.071) (993.284)
(3.673.825) 368.895 (893.071)  (993.284)
Fluxo de financiamentos
Empréstimos e financiamentos (18.387.038) 13.511.704 13.672.526 19.693.645
Credores por iméveis
compromissados 2.990.000 (2.489.238) 2.990.000 (2.489.238)
Recebimento/(pagamento) passivo
exigivel a longo prazo
- partes relacionadas 1.394.080 (1.565.159) - -
Pagamento/(recebimento) do ativo
realizavel a longo prazo -
partes relacionadas (4.894.464) (5.696.530) (1.110.285) (6.145)
Pagamento/(recebimento) do ativo
circulante - partes relacionadas - - - (1.500.007)

Recebimento/(pagamento) passivo
circulante - partes relacionadas - 44.689 -

Dividendos pagos (1.858.726) _(1.397.203) (1.858.726) _(1.397.203)

(20.756.148) 2.363.574 13.738.204 14.301.052

Aumento/(reducéo)

de caixa no periodo 6.859.642 (9.299.554) 2.420.714 (3.234.739)
Variacao das disponibilidades
Caixa e equivalentes de caixa

no inicio do exercicio 3.223.258 12.522.812 9.915.797 13.150.536
Caixa e equivalentes de caixa

no fim do exercicio 10.082.900 ~3.223.258 12.336.511 _ 9.915.797
Aumento/(reducéo) de

caixa no periodo 6.859.642 (9.299.554) 2.420.714 (3.234.739)

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracdes contébeis
Balanco patrimonial consolidado encerrado em 01 de janeiro de 2009

Ativo Passivo
Passivo circulante
Ativo circulante Fornecedores 2.736.754
Caixa e equivalentes de caixa ~ 4.501.920 | Empréstimos e financiamentos  6.336.702
Obrigagdes trabalhistas
Contas a receber 17.928.052 | ¢ tributarias 1.141.205
Iméveis a comercializar 26.182.879 | Impostos e
. . contribui¢des diferidos 1.377.057
Créditos diversos 2.205.622 | Gredores por iméveis
Impostos e contribuigdes compromissados 2.489.238
Dividendos e juros
arecuperar __140.080 | sopre capital proprio __2.965.650
Total do ativo circulante 50.958.553 | Total do passivo circulante _25.905.423
—— | Passivo nao circulante
Exigivel a longo prazo
Ativo ndo circulante Empréstimos e financiamentos 24.971.182
. Impostos e
Realizavel a longo prazo contribuicdes diferidos 4.629.069
Caixa e equivalentes de caixa  8.648.616 Erovis()es para garantia de obras g%ggg
rovisdes para contingéncias .
Contas a receber 54.980.147 | pabitos com participantes
Imdveis a comercializar 2.734.850 | em empreendimentos - SCPs __1.500.007
Partes relacionadas 6.995.307 Tg:_lac: giorcp:;ilt‘;o 32.953.504
Créditos diversos 3.427.156 | Patrimonio liquido
Investimentos _ | Capital social 56.000.000
Reserva de reavaliagdo 733.765
Imobilizado 3.355.567 | Reserva de lucros _15.506.746
- 72.240.511
Participacédo de minoritarios
Total do ativo nao circulante _80.141.643 | em controladas __ 738
Total do patriménio liquido _72.241.249
Total do passivo e
Total do ativo 131.100.196 | patriménio liquido 131.100.196
4. Caixa e equivalentes de caixa
Individual Consolidado
Descrigdo 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009
Caixa e bancos conta movimento 174.332 3.201.357 182.599 9.893.896
Aplicagbes financeiras (a) 9.908.568 21.901 _ 12.153.912 21.901
Total 10.082.900 _3.223.258 _ 12.336.511 _ 9.915.797

(a) As aplicagdes financeiras sdo representadas substancialmente por aplicagées em fun-
dos de investimentos e sdo remuneradas a uma taxa média mensal que variam de 100%
a102% do CDI podendo ser resgatado a qualquer tempo sem prejuizo da remuneragédo
apropriada.

5. Contas a receber

Individual Consolidado
Descricédo 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009
Contas a receber (a) 39.185.142 89.763.414 115.927.539 114.411.669
Ajuste a valor presente (b) (522.068) (1.992.401) (3.405.266) (4.314.129)
Outros créditos a receber - 8.662 - 8.662
Total 38.663.074 87.779.675 112.522.273 110.106.202
Circulante 10.369.554 34.638.649 _ 55.437.868 43.004.021
Nao circulante 28.293.520 53.141.026 _ 57.084.405 67.102.181

(a) Conforme mencionado na Nota 2.2., a Companhia e suas controladas adotam os pro-
cedimentos e normas estabelecidos pelo OCPC 04 e normas relacionadas para reconhe-
cimento contabil dos resultados auferidos nas operac¢des imobilidrias realizadas. Em de-
corréncia, o saldo de contas a receber das unidades vendidas e ainda ndo concluidas nao
esta refletido nas demonstracgdes financeiras, uma vez que o seu registro é limitado a par-
cela da receita reconhecida contabilmente, liquida das parcelas ja recebidas; (b) Saldo
referente ao calculo do ajuste a valor presente do contas a receber financeiro para unida-
des ndo concluidas, apropriados proporcionalmente pelo critério descrito na Nota 2.2., uti-
lizando uma taxa média de desconto de 6,67% (8,41% em 2009). As contas a receber de
venda de imdveis estdo substancialmente atualizadas pela variagéo do Indice de Custo
Unitario Basico (CUB) ou IGPM até a entrega das chaves. Apds a entrega das chaves, as
contas a receber séo acrescidas de juros da Tabela Price e atualizadas pelo IGPM. Como
informagéo suplementar, o saldo de contas a receber (apropriado e a apropriar) em 31 de
dezembro de 2010 e de 2009, referente a atividade com venda de iméveis, ja deduzido
das parcelas recebidas, pode ser assim demonstrado:

Descricao Individual Consolidado

2010 2009 2010 2009
Receita de vendas a receber 60.221.077 92.834.909 157.204.302 179.227.458
Curto prazo - circulante 16.151.476 36.633.490 _ 77.451.967 _70.000.611
Longo prazo - ndo circulante 44.069.601 56.201.419 _ 79.752.335 109.226.847

Em 31 de dezembro de 2010, as parcelas do ativo ndo circulante tém o seguinte
cronograma de recebimento: CONTINUA... J




...CONTINUAGAO

CHEMIN QDRP

CHEMIN INCORPORADORA S/A

CNPJ n° 61.849.386/0001-03

Ano de vencimento Individual Consolidado
2011 16.151.476 77.451.967
2012 12.339.488 22.330.654
2013 8.884.432 16.078.071
Apds 2013 22.845.681 41.343.610
Total 60.221.077 157.204.302
6. Iméveis a comercializar - -

Individual Consolidado
Descricao 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009
Terrenos a incorporar 2.230.117 5.362.107 5.598.395 6.458.737
Iméveis concluidos 3.126.798 446.637 3.126.798 446.637
Iméveis em construgao (a) 3.752.156 _2.366.304 _ 16.312.332 _ 8.581.155
Total 9.109.071 8.175.048 25.037.525 15.486.529
Circulante 9.109.071 _5.089.680 _ 22.754.843 12.401.161
Nao circulante - 3.085.368 2.282.682 3.085.368

(a) O valor contabil de um empreendimento (terreno acrescido dos custos de regulari-
zacdo e financiamento) é transferido para a conta “Iméveis em constru¢gdo” no mo-
mento em que o empreendimento é langado para comercializagdo. As despesas fi-
nanceiras de empréstimos, financiamentos capitalizadas ao custo de cada empreen-
dimento, de acordo com a utilizagdo dos recursos, e apropriadas ao resultado de
acordo com o critério adotado para o reconhecimento de receitas, ou sdo alocadas ao

resultado se os recursos nédo forem utilizados. O saldo de encargos financeiros capita-
lizados em 31 de dezembro de 2010 é de R$6.959 (controladora) e R$253.733 (con-
solidado).

7. Créditos diversos

Individual Consolidado

Descricao 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009
Adiantamentos a fornecedores (a) 879.873 631.367 1.635.961 669.077
Conta a receber participante

em empreendimentos (b) 6.531.087 5.781.008 6.531.087 5.781.008
Outros créditos 204.437 387.834 976.106 445.873
Total 7.615.397  6.800.209 9.143.154  6.895.958
Circulante 971.344 906.076 2.499.101 _ 1.001.825
Nao circulante 6.644.053 _5.894.133 6.644.053 _ 5.894.133

(a) Saldo referente a adiantamento efetuado a fornecedores para aquisicao de mercadori-
as e servicos, sendo representado substancialmente por adiantamento para aquisicdo de
elevadores; (b) O saldo a receber é representado pela prestacdo de servicos de
infraestrutura e urbanizagéo de loteamento de propriedade da empresa Vila do Ipé Empre-
endimentos Ltda. O montante da operagéo estd estimado em R$9.500.000 mediante a
execucao dos servigos citados, no qual deverdo ser recebidos mediante participacdo de
12,4% dos futuros empreendimentos a serem realizados no local que esta em fase de
aprovacao final do projeto.

8. Investimentos: 8.1. Movimentacao dos investimentos: Refere-se aos investimentos em controladas e controlada em conjunto, avaliados por equivaléncia patrimonial, eliminados

na consolidagao:
2010

Descricao Saldo inicial Aumento de capital Devolucéo de capital Dividendos Equivaléncia patrimonial Saldo final
SCP Groelandia 3.241.834 381.289 (2.989.022) - (267.887) 366.214
SPE llé de France Inc. 750.000 - - - 1.950.242 2.700.242
SPE Chemin Golf | Empreendimentos 5.170.463 6.862.600 - (2.500.000) 7.223.794 16.756.857
SPE Chemin Guarulhos VIl Empreendimentos (1.252.454) - - - 8.057.931 6.805.477
Chemin Construtora Ltda. (a) - 1.045.352 - - (7.518) 1.037.834
Total 7.909.843 8.289.241 (2.989.022) (2.500.000) 16.956.562 27.666.624
(a) Vide Nota 1 (a).
2009

Descricao Saldo inicial Aumento de capital Devolucéo de capital Equivaléncia patrimonial Saldo final
SCP Groelandia 6.814.771 5.615.311 (6.186.542) (3.001.706) 3.241.834
SPE llé de France Inc. 750.000 - - - 750.000
SPE Chemin Golf | Empreendimentos 821.334 - - 4.349.129 5.170.463
SPE Chemin Guarulhos VIl Empreendimentos (83.801) - - (1.168.653) (1.252.454)
Total 8.302.304 5.615.311 (6.186.542) 178.770 7.909.843

As Sociedades controladas e controlada em conjunto tém como propdsito especifico a realizagdo de empreendimentos imobilidrios relativos a comercializagao de iméveis. As de-
monstragdes financeiras das Sociedades controladas, utilizadas para fins de apuragéo do resultado de equivaléncia patrimonial e para a consolidagao, tiveram os saldos ajustados as
préaticas contabeis adotadas pela Companhia controladora, descritas na Nota 2, quando aplicavel. 8.2. Principais informacdes sobre as participagdes societarias permanentes:
Seguem as principais informagdes das participagdes societarias e a composicao dos investimentos em 31 de dezembro de 2010:

Sociedade investida Tipo % - Part. Patrimonio liguido  Resultado do exercicio Investimentos Equivaléncia
SCP Groelandia Controlada 100,00% 366.213 (267.887) 366.213 (267.887)
SPE llé de France Inc. Controlada 99,90% 2.702.194 1.952.194 2.700.242 1.950.242
SPE Chemin Golf | Empreendimentos Controlada 99,99% 16.758.533 7.224.516 16.756.857 7.223.794
SPE Chemin Guarulhos VIl Empreendimentos Controlada 99,90% 6.812.290 8.065.998 6.805.477 8.057.931
Chemin Construtora Ltda. Controlada em conjunto 24,50% 1.037.835 (30.684) 1.037.834 (7.518)
Total 27.666.624 16.956.562
9. Imobilizado liquido guinte reconciliagdo em seus valores a aliquota nominal:
Individual Consolidado __Individual Consolidado

Descrigdo % - Depreciacdo 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 31/12/2009 ) 3112710 _ 31/12/09 31/12/10 __31/12/09
Iméveis 43002117 3.092.117  3.092.117 3.092.117 Resultado antes do imposto de
Méveis e utensilios 10 424.149 369.394 473.439 373.365 rendae da contribuicéo social 1.037.769 5.927.948 2.952.998 7.123.098
Méquinas e equipamentos 10 231.906 216867 269551 23.917 Diferencas temporarias (638.052) ~ 28283  (633.829)  28.283
Instalagdes 10 300458 300.458 327231 309.458 Eduivaléncia patrimonial (16.956.56 21l 770) i ;

. Base de célculo do lucro real (16.556.845) 5.777.461 2.319.169 7.151.381
Veiculog 20 151200 186898 151.200  186.898 )0t aplicavel - legislagio 34% 34% 34% 34%
Equipamentos de informética 20 285.464 238.458 303.232 244.835 Expectativa de imposto de
Estande de vendas (@ 1026788  185.271  2.608.754 1.530.175 o1, o contribuico social - (1.964.337) _ (788.517) (2.431.470)
Outros - 10.712 3.042 12.335 3.042 Realizacdo do Imposto diferido
Subtotal 5.531.794 4.571.505  7.237.859 5.976.807  gopyre reserva de reavaliagéo 27.000 27.000 27.000 27.000
(-) Depreciagéo acumulada (2.464.787) (1.951.676) _ (4.013.880) (2.696.374) Efeito do lucro presumido e
Imobilizado liquido 3.067.007 2.619.829 _ 3.223.979 3.280.433  regime especial de tributagio (158.465) _ (593.081)  (1.278.659) (1.317.914)

(a) A vida util do bem esta estimada com base na previséo de vendas das unidades imobi-
liarias do empreendimento.
10. Empréstimos e financiamentos

Individual Consolidado
Descricao 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009
Titulos descontados (a) 13.663.896 3.081.321 13.663.896 3.081.321
Empréstimos - capital de giro (b) 5.118.318 - 5.118.318 -
Financiamento de obra (c) 10.484.840 42.785.116 _ 48.725.806 48.967.057
Total 29.267.054 45.866.437 67.508.020 52.048.378
Circulante 16.559.167 21.982.135 _ 54.800.133 21.982.135
N&o circulante 12.707.887 23.884.302 12.707.887 30.066.243

(a) Titulos descontados, tendo como garantia notas promissoérias e avais dos acionistas
controladores remunerados a taxa média de 12% ao ano; (b) Valor referente a operagéao
de capital de giro, o qual possui como garantia 99,99% das agdes de uma SPE e seu
respectivo imével, com taxa de juros de 1,69% ao més com vencimento de dezembro de
2011; (¢) Correspondem a financiamentos para construgao dos imoéveis, sujeitos aos ju-
ros médios de 12% ao ano (13% ao ano apds Habite-se), indexados pela Taxa
Referencial (TR). Os financiamentos estao garantidos por hipotecas dos préprios em-
preendimentos. Os empréstimos de longo prazo possuem os seguintes vencimentos em
31 de dezembro de 2010:

Ano do vencimento Individual Consolidado
2012 2.559.003 2.559.003
2013 2.368.277 2.368.277
2014 5.880.782 5.880.782
A partir de 2015 1.899.825 1.899.825
Total 12.707.887 12.707.887

11. Impostos e contribui¢oes diferidos: O imposto de renda, a contribui¢ao social, o
PIS e a COFINS diferidos, séo registrados para refletir os efeitos fiscais decorrente de
diferencas temporarias entre a base fiscal, que determina a tributagéo, conforme o rece-
bimento (Instrugdo Normativa n° 84/79 SRF) e a efetiva apropriagéo do lucro imobiliario
(Nota 2.2). Além das provisdes constituidas conforme mencionado anteriormente foi
constituida a provisdo dos impostos diferidos sobre a reserva de reavaliagdo do ativo,
conforme seguem:

Individual Consolidado

Descricao 31/12/10 _ 31/12/09 31/12/10 _ 31/12/09
IRPJ 1.913.628 3.065.063 3.389.729 3.553.451
CSLL 825.615 1.171.231 1.622.707 1.434.961
PIS 840.691 985.441 1.321.318 1.144.167
COFINS 3.814.221  4.489.841 6.032.496 5.222.423
IRPJ e CSLL s/ reserva

e reavaliagao 324.000 351.000 324.000 351.000
Total 7.718.155 10.062.576 12.690.250 11.706.002
Circulante 1.725.934 _3.064.201 4.760.402 _ 3.507.978
N&o circulante 5.992.221 6.998.375 7.929.848 8.198.024

11.1. Reconciliacao do imposto de renda e da contribuigcao social: Os valores de
imposto de renda e contribuicdo social demonstrados no resultado apresentam a se-

Total de despesas com imposto
de renda e contribuicao

social no resultado (131.465) (2.530.418) _ (2.040.176) (3.722.384)

11.2. Prejuizos fiscais e bases negativas: O prejuizo fiscal e a base negativa da contri-
buicéo social ndo possuem prazos prescricionais, estando sua compensacao limitada a
30% do lucro tributavel apurado em cada periodo-base futuro. Em 31 de dezembro de
2010 a Sociedade possuia o montante de R$2.978.477 a serem compensados com lucros
tributaveis futuros. A Administracédo nao constituiu o ativo fiscal diferido em razéo de néao
atender aos requisitos minimos para esse registro.

12. Adiantamento de clientes

Individual Consolidado
Descricao 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009
Recebimentos superiores a
receita apropriada (Nota 2.2.) 336.926 - 449.114 222.192
Permutas fisicas avaliadas
pelo valor justo - - 728.653 __4.974.003
Total 336.926 - 1.177.767 5.196.195
13. Contas a pagar
Individual Consolidado
Descricao 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 31/12/2009
Acionistas a pagar (a) 8.462.373 - 8.462.373 -
Outras contas a pagar 155.325 59.010 157.609 82.209
Chemin Construtora - 59.511 - 59.511
Total 8.617.698 118.521 8.619.982 141.720
Circulante 2.862.698 118.521 2.864.982 141.720
Nao circulante 5.755.000 - 5.755.000 -

(a) A Sociedade efetuou em 2010 uma reorganizagao societdria a qual acarretou saida de
um de seus acionistas pessoa fisica (maiores detalhes, vide Nota Explicativa n® 1). 14.
Saldos e transa¢coes com partes relacionadas: A Companhia desenvolve os empreen-

15. Provisao para demandas administrativas e judiciais: Durante o curso normal
de seus negdcios, a Companhia fica exposta a certas contingéncias e riscos, que in-
cluem processos tributarios, trabalhistas e civeis. A Companhia possui registrada a
seguinte provisao para cobrir riscos provaveis no montante de R$720.000 (R$734.535
em 2009). As principais obrigagdes consideradas como risco de perda possivel com
base na avaliagdo da Administracédo e de seus assessores juridicos e, portanto, ndo
provisionadas, somam aproximadamente R$713.000. Essas agdes sdo representa-
das substancialmente por processos de ordem tributdria, relacionadas a autos de in-
fracdo, o qual a Companhia esta questionando a sua aplicabilidade. 16. Patrimonio
liquido: Capital social: O capital social totalmente integralizado em 31 de dezembro
de 2010 é de R$56.000.000 e esta representado por 367.906.858 agdes nominativas,
sem valor nominal, sendo 183.953.429 ac¢des ordindrias com direito de voto e
183.953.429 acdes preferenciais sem direito de voto. Acdes em tesouraria: Em
2010, a Companhia adquiriu agdes para permanecer em tesouraria para posterior ali-
enacédo e/ou cancelamento. Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de a¢des em tesou-
raria corresponde a 90.137.180 agdes ordinarias, no montante de R$7.112.400.
Destinacao dos lucros acumulados: O lucro liquido do exercicio terd as seguintes
destinagdes, conforme estatuto social da Companhia: ® 5% seréo aplicados, antes de
qualquer outra destinagdo, na constituicdo da reserva legal, que nao excedera a 20%
do capital social; ® 5% do lucro liquido a titulo de dividendos ndo cumulativos aos por-
tadores de agdes preferenciais; ® 5% do lucro liquido a titulo de dividendo minimo aos
portadores de ag¢des preferenciais e ordindrias; ® Por proposta dos 6érgaos da Adminis-
tracdo, uma parcela do lucro liquido podera ser retida para atender os planos de ex-
pansdo da Companhia. Distribuicao de dividendos: Em 31 de dezembro de 2010
conforme previsto no estatuto social da Companhia foram distribuidos aos acionistas
dividendos de R$6.207.055 (R$320.200 em 2009), ja contemplando as distribui¢cdes
obrigatérias estabelecidas no Estatuto Social da Companhia, no montante de
R$86.098. O saldo a pagar de dividendos, considerando o reconhecimento dos divi-
dendos minimos obrigatérios e distribuicdes adicionais, quando aplicavel, deduzidos
dos valores efetivamente desembolsados, encontra-se registrado no passivo
circulante, no montante de R$6.236.976 em 2010 (1.888.647 em 2009). 17. Refis IV -
Parcelamento especial: Em 27 de maio de 2009, por meio da Lei n® 11.941 de 27 de
maio de 2009, e Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 06/2009, a Receita Federal do Brasil
“RFB” instituiu o Programa de Parcelamento Especial, chamado de “REFIS IV”. A op-
¢do pelos parcelamentos de que trata esta lei importa confissdo irrevogavel e
irretratavel dos débitos em nome do sujeito passivo na condi¢éo de contribuinte para
compor os referidos parcelamentos e configura confissdo extrajudicial. Este programa
permite o parcelamento, em até 180 meses, de dividas tributarias existentes vencidas
até 30 de novembro de 2008, bem como débitos originados de autuacdes lavradas
pela Secretaria da Receita Federal, sendo obrigatéria a desisténcia de eventual dis-
cussao judicial sobre tais débitos. Este parcelamento prevé, entre outras, (i) o abati-
mento de determinado percentual dos valores devidos de multa e juros, dependendo
do prazo de pagamento a ser determinado pela Companhia e (ii) a utilizagao do saldo
de prejuizos fiscais de imposto de renda e base negativa da contribui¢édo social sobre
o lucro liquido dos valores remanescentes de multa e juros, cuja consolidagdo dos
débitos ocorrera no ano de 2011. Em 25 de novembro de 2009, a Companhia formali-
zou a opgéo pelo parcelamento, em até 60 meses, e até esta data vem cumprindo os
requisitos legais para a manutencao do referido programa. Neste particular, ressalta-
se que a permanéncia do contribuinte no programa esta vinculada a inexisténcia de
atraso no pagamento das prestacgdes e, no que aplicavel desisténcia das agdes relati-
vas aos débitos parcelados. Os débitos da Companhia estdo compostos por auto de
infracdo de IRPJ e CSLL, que por considerar a probabilidade de éxito remota, foram
inclusos no referido parcelamento. Em virtude do processo de consolidacédo ainda es-
tar em fase de processamento pelas autoridades fiscais, nao foi possivel estimar os
beneficios gerados no referido parcelamento. O montante contabilizado em 31 de de-
zembro de 2010 e registrado na rubrica de obrigagdes tributarias é de R$378.477,
sendo R$25.231 circulante e R$353.246 nao circulante. 18. Remunerac¢éao da admi-
nistracao: O montante pago a titulo de remuneracdo e/ou beneficios em geral, no
periodo de 12 meses findo em 31 de dezembro de 2010, foi de R$2.574.948
(R$1.095.903 em 2009). 19. Instrumentos financeiros: (a) Gerenciamento de ris-
co: A Companhia e suas controladas possuem operacdes envolvendo instrumentos
financeiros, os quais se destinam a atender suas necessidades operacionais, bem
como a reduzir a exposi¢éo a riscos financeiros. A administracdo destes riscos é efe-
tuada por meio da definicdo de estratégias, estabelecimento de sistema de controles
e determinacéo de limite de operagcao. A Companhia néo realiza operagdes envolven-
do instrumentos financeiros com a finalidade especulativa. Risco de crédito e de re-
alizacao: Estes riscos s@o administrados por normas especificas de analise de crédi-
to e estabelecimento de limites de exposicao por cliente. Adicionalmente, ha analises
especificas e normas para aplicagdes em instituicdes financeiras e os tipos de inves-
timentos ofertados no mercado financeiro. Risco de taxas de juros: Os resultados da
Companhia e suas controladas estao suscetiveis a variagcdes das taxas de juros inci-
dentes sobre as aplicagdes financeiras e dividas com taxas de juros variaveis, princi-
palmente pelo CDI. A exposi¢ao da Companhia as taxas de juros flutuantes € demons-
trada a seguir:

Consolidado
Descricao 31/12/10 31/12/09
Empréstimos e financiamentos 67.508.020 52.048.378
Aplicagdes financeiras 12.153.913 21.901
Total da exposicao 79.661.933 _52.070279

Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia n&ao possui instrumentos financeiros deri-
vativos. (b) Valor de mercado dos instrumentos financeiros: O valor de mercado
das disponibilidades (caixa, bancos e aplicagdes financeiras), do saldo a receber de
clientes e o passivo circulante séo instrumentos financeiros coincidentes com o saldo
contabil e sdo classificados como disponiveis para venda e mantidos até o vencimen-
to, conforme intengédo da Administragéo. O saldo a receber de clientes é atualizado a
indices contratuais praticados no mercado. Os financiamentos que possuimos estao
abaixo da média praticada atualmente pelo mercado e estdo sendo atualizados de
acordo com os contratos firmados. O saldo devedor existente em 31 de dezembro de
2010 e de 2009 corresponde aos valores efetivos de liquidacdo. (¢) Gestao de capi-
tal: O principal objetivo da administragé@o de capital da Companhia é assegurar que se
mantenha uma classificacao de crédito forte e uma razao de capital livre de proble-
mas, a fim de apoiar os negécios e maximizar o valor do acionista. 20. Cobertura de
seguros: A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para os
bens sujeitos a riscos por montantes considerados pela administragdo como suficien-
tes para cobrir eventuais sinistros. A cobertura dos seguros, em valores de 31 de de-
zembro de 2010, estd demonstrada a seguir:

dimentos imobiliarios na forma de SPEs (Sociedades de Propésito Especifico), sendo a . MRS - Importéncia
administragio desses empreendimentos e a geréncia de caixa centralizadas na empresa ltem _ _ Tipode cobertura segurada
controladora. Assim, a Controladora assegura que as aplicagdes de recursos necessarios Seguro de construgdo|  Danos materiais e corporais causados
sejam efetuadas e alocadas de acordo com o planejado. As origens e aplicagGes de recur-  (1isc0 engenharia) involuntariamente a terceiros decorrentes
sos dos empreendimentos esto refletidas nesses saldos, os quais ndo estéo sujeitos a da execugdo da obra, instalagdes e
atualizagdo ou encargos financeiros e ndo possuem vencimento pré-determinado. O pra- montagens no local objeto do seguro 100.448
zo médio de desenvolvimento e finalizagdo dos empreendimentos, nos quais se encon- Seguro de automével | Danos aos veiculos segurados e acidentes
tram aplicados os recursos, € de 24 a 30 meses. Os saldos ao final de cada exercicio soci-  (auto/RCF/APP) pessoais de passageiros 1.575
al podem ser assim apresentados: . . Empresarial Danos materiais causados por danos

Individual Consolidado elétricos, incéndio, vendaval, tumulto e
Descricao no ativo 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 31/12/2009 ’ assegur’a aperda !do aluguel 2200
Contas correntes com SPEs 15.132.563 13.980.672 - - ’
Chemin Construtora Ltda. 10.744.025 7.001.452 8.111.737 7.001.452 As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, ndo fazem parte do escopo da
Total 25.876.588 20.982.124 8.111.737 7.001.452 auditoria das demonstragdes financeiras, consequentemente, ndo foram auditadas pelos

Individual Consolidado nossos auditores independentes.

Descrigéo no passivo 31/12/2010 31/12/2009 _ 31/12/2010 _31/12/2009 Ricardo Calderini Neto - Presidente
Contas correntes com SPEs 1.334.889 - - - DIRETORIA Patrick Chemin - Vice Presidente
Chemin Construtora Ltda. 59.191 - 44.689 - Eraldo Carvalho Osele - Diretor
Total 1.394.080 - 44.689 -

Luiz Antonio Gallucci - Contador - CRC 153.823/0-7 - SP.

Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragoes financeiras

Aos Administradores da Chemin Incorporadora S/A. Examinamos as demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas da Chemin Incorporadora S/A, identificadas
como individual e consolidado, respectivamente, que compreendem o balango
patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstragdes 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 contdbeis e demais notas
explicativas. Responsabilidade da administracdo sobre as demonstracoes
financeiras: A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboragéo e
adequada apresentacao das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas de
acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis a entidades de
incorporagdo imobilidria e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles
internos que a Administragcdo determinou como necessarios para permitir a elaboragéo
dessas demonstragdes financeiras livres de distor¢cdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragées 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 seguranga razodvel de que as demonstragcbes financeiras estdo livres de
distorcao relevante. Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados
para obtencédo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas
demonstracgdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento
do auditor, incluindo a avaliagao dos riscos de distor¢édo relevante nas demonstragdes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de
riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragao e
adequada apresentagdo das demonstragées financeiras da Companhia para planejar
os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para
fins de expressar uma opinidao sobre a eficacia desses controles internos da
Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da adequacdo das praticas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela
administragéo, bem como a avaliagéo da apresentacdo das demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido. Opinido sobre as demonstracoes
financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil:
Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras, individuais e consolidadas, acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da Chemin Incorporadora S/A em 31 de dezembro de 2010, o

desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a
entidades de incorporagdo imobilidria. Outros assuntos: Auditoria dos valores
correspondentes ao exercicio anterior: As demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas da Chemin Incorporadora 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 12 de margo de 2010, com uma opinidao
sem modificagdo sobre essas informagoes financeiras. Em 01 de outubro de 2010, a
Terco foi incorporada pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S. Apés essa
incorporacgéo, a Ernst & Young Auditores Independentes S.S. passou a ser denominada
Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S.
Sé&o Paulo, 15 de margo de 2011.

Sl ERNST & YOUNG TERCO
Auditores Independentes S.S. - CRC 2SP-015.199/0-6
Fabio Rodrigo Muralo - Contador - CRC 1SP-212.827/0-0
Alexandre de Labetta Filho - Contador - CRC 1SP-182.396/0-2






