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Prezados acionistas, clientes e colaboradores: "£ com grande satisfacao que apresentamos ao mercado excelentes resultados financeiros e operacionais da
Sao Carlos relativos ao ano de 2011. O ano de 2011 foi de grandes destaques e importantes realizacoes para a Sdo Carlos, tanto nas compras e vendas de
imoveis quanto na valorizacdo do nosso portfolio e continuacao do forte movimento de atualizacdo das nossas receitas de locacdo gerando aumento das
receitas, EBITDA e lucro da Companhia. Em 2011 adquirimos dois edificios no Rio de Janeiro, o Centro Administrativo Cidade Nova e o edificio Generali,
este Ultimo localizado na Avenida Rio Branco no centro da cidade. Estes dois iméveis somaram R$186 milhoes e foram adquiridos com taxas de retorno bastante
atrativas. Do lado das vendas, concluimos as obras e entregamos a Torre D do Centro Administrativo Rio Negro, localizado em Alphaville, com o reconhecimento
completo dos seus efeitos contabeis no 4T11; e vendemos o Centro Empresarial Guaiba, localizado em Porto Alegre. Nos dois casos, as vendas seguem nossa
estratégia de reciclagem do portfolio, ao vendermos iméveis que consideramos maduros e comprarmos imdveis com maior potencial de rentabilidade. Em linha
com estes resultados, o portfolio da companhia alcancou valor de R$ 2,98 bilhdes ao final de Dezembro, com a continuacao dos incrementos de valores das
locacao e a manutencao da baixissima taxa de vacancia fisica no portfélio, de 0,9% da area locavel total (equivalente a taxa de vacancia financeira de 0,5%).
A expressiva valorizacao do portfélio da Sao Carlos € fruto tanto da nossa estratégia de adquirir iméveis com potencial de valorizacao, quanto do sucesso da Sao
Carlos em levar seus valores de locacdo para os padroes de mercado (tanto em renovatdrias quanto em revisionais amigaveis), capturando o grande upside de
valor do seu portfélio. Outro sinal importante de confirmacao da estratégia da Sao Carlos é a taxa de vacancia que se mantém em niveis bastante baixos.
Em 2011 a Companhia concluiu a construcéo do edificio Jauaperi no Centro Administrativo Rio Negro, localizado em Alphaville, que ja foi entregue ao seu
proprietario em Novembro/2011. Lembramos que este investimento caracterizou a liberacdo de um hidden value do nosso portfélio, com 12 mil m? de éarea
locavel e que a negociacdo de venda foi fechada por R$ 69 milhdes em Dezembro de 2010. O nosso saldo de caixa se mantém em nivel confortavel,
em aproximadamente R$ 300 milhdes ao final de 2011, e representa um buying power em torno de R$ 1 bilh&o, se considerada uma alavancagem de 70% com

obtencéo dos resultados ora apresentados.

financiamentos para aquisicdes. Temos atualmente um portfélio com 51 iméveis e valor de mercado calculado em R$ 2,98 bilhdes. Continuamos muito
confiantes com as perspectivas do mercado imobiliario brasileiro, em especial em virtude do cenario econémico brasileiro que tem estimulado a demanda por

Balanc¢os Patrimoniais Levantados em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado

Nota (BRGAAP) (IFRSs e BR GAAP)

Ativo explicativa 31/12/11 31/12/10 31/12/11 _ 31/12/10
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 199.643 146.748 202.516 149.136
Aplicacoes financeiras 5  94.485 171.501 94.485 171.501
Contas a receber 6 8.805 5.710 42.915 33.783
Partes relacionadas 26 3.641 3.003 3.749 3111
Impostos a recuperar 8 17.029 16.035 31.223 19.480
Outros créditos 683 216 3.056 3.704
Iméveis destinados & venda 7 - - - 33.917
Total do ativo circulante 324.286 343.213 377.944 414.632
Nao Circulante
Partes relacionadas 26 181.546 2.855 - -
Dividendos a receber

de controladas 26 9.826 10.203 - -
Depésitos judiciais 15 10.612 10.446 11.163 10.522
Investimentos em controladas 9 537.292 673.936 1 -
Propriedades de investimento 11 125.216 76.091 1.344.888 1.160.105
Imobilizado 12 499 345 4.797 6.046
Intangivel 1.295 1.204 1.302 1.216
Total do ativo n&o circulante 866.286 775.080 1.362.151 1.177.889
Total do Ativo 1.190.572 _ 1.118.293 1.740.095 _ 1.592.521

Controladora Consolidado

Nota (BRGAAP) __ (IFRSs e BR GAAP)

Passivo e Patriménio Liquido explicativa 31/12/11 _31/12/10 _31/12/11 31/12/10
Circulante
Empréstimos e financiamentos 13 59.168 63.784 136.985 120.490
Adiantamento de clientes 10 - 2693  24.830
Saldrios e encargos sociais 9.205 14.934 9.325 14.957
Provisao para imposto de renda e

contribuicao social - 5.086 16.520 10.924
Impostos, taxas e contribuicoes 906 822 2.787 3.823
Dividendos propostos a pagar 17 22.885 - 22.885 -
Provisao para perdas com investimento 9 - 719 - -
Contas a pagar por compra de imoveis - - 2.780 -
Qutras contas a pagar 4.793 779 8.581 3.052
Total do passivo circulante 96.967 86.124 _ 202.556 _ 178.126
Nao Circulante
Impostos diferidos 14 1.474 463 4.424 3.342
Empréstimos e financiamentos 13 334248 339.005 775.125 718.352
Provisao para riscos tributérios 15 22.197 24.381 22.304 _ 24.381
Total do passivo néo circulante 357.919 _ 363.849 _ 801.853 _ 746.075
Patriménio Liquido
Capital social 171 473912 473912 473912 473.912
Reserva de capital 2.323 2.002 2.323 2.002
Acbes em tesouraria 17.2  (10.183) (3.693) (10.183) (3.693)
Reservas de lucros 17.3 _269.634 _ 196.099 _ 269.634 _ 196.099
Total do patriménio liquido 735.686 _ 668.320 _ 735.686 _ 668.320

Total do Passivo e Patriménio Liquido 1.190.572 1.118.293 1.740.095 1.592.521

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras

Demonstracoes das Mutacoes do Patrimoénio Liquido
para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais - R$)

Reservas de capital

Reservas de lucros

Nota Perda na venda de Acoes em Retencao Lucros
explicativa _Capital Plano de acGes  acbes em tesouraria tesouraria Legal delucros acumulados Total
Saldos em 01 de Janeiro de 2010 17 473912 - - (24.789) 17.625 136.145 - 602.893
Reconhecimento do plano de opcao de acoes 25 - 2.201 - - - - - 2.201
Cancelamento do plano de opcao de acdes - - - - - - - -
Aquisicao de acoes em tesouraria 17.2 - - - (12.633) - - - (12.633)
Venda de acoes em tesouraria - - - 9.124 - - - 9.124
Perda na venda de agoes em tesouraria (199) - - - - (199)
Cancelamento de acoes em tesouraria 17.2 - - - 24.605 - (24.605) - -
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 91.934 91.934
Destinacao do lucro do exercicio:
Reserva legal - - - - 4.597 - (4.597) -
Juros sobre o capital proprio pagos antecipadamente - - - - - - (25.000)  (25.000)
Retencao de lucros - - - - - 62.337 (62.337) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 473.912 2.201 (199) (3.693) 22.222 173.877 - 668.320
Reconhecimento do plano de opcao de acoes 25 - 4.302 - - - - - 4.302
Aquisicao de acoes em tesouraria 17.2 - - - (19.729) - - - (19.729)
Venda de acoes em tesouraria 17.2 - - - 13.239 - - - 13.239
Perda na venda de acbes em tesouraria - - (3.981) - - - - (3.981)
Prescricao de dividendos - - - - - 61 - 61
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 96.359 96.359
Destinacao do lucro do exercicio:
Reserva legal 17.4 - - - - 4818 - (4.818) -
Dividendos propostos 17.3 - - - - - - (22.885)  (22.885)
Retencao de lucros 17.3 - - - - - 68.656 (68.656) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2011 473.912 6.503 (4.180) (10.183)  27.040 242.594 - _735.686

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Notas Explicativas as Demonstra¢oes Financeiras
para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

1. Contexto Operacional

A Sao Carlos Empreendimentos e Participacdes S.A. (“Sociedade”) é uma companhia aberta constituida
no Brasil, com sede na Rua Dr. Eduardo de Souza Aranha, 153, 12° andar Vila Nova Conceicao -
Sao Paulo - SP - Brasil. A Sociedade possui atualmente um portfélio que inclui edificios de escritérios,
centros de distribuicao e lojas de rua, localizados principalmente nos Estados de Sao Paulo, Rio de Janeiro
e Rio Grande do Sul. A Sociedade atua nesse mercado desde 1999, e em dezembro de 2006 aderiu ao
programa Novo Mercado de governanca corporativa da BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e
Futuros, em que é listada sob a sigla SCAR 3. O objeto da Sociedade contempla as seguintes atividades:
a) Administracdo de empreendimentos imobilidrios proprios ou de terceiros, inclusive shopping centers.
b) Compra e venda de imdveis prontos ou a construir, residenciais e comerciais, terrenos ou fracoes ideais.
) Locacao de bens imoveis. d) Exploracao de estacionamento rotativo. e) Execucao de outras atividades
afins ou correlatas ao seu objeto social. f) Participacao no capital de outras sociedades. As sociedades
controladas possuem objetos sociais variados e atuam em investimentos e administracdo de empreendi-
mentos imobilidrios comerciais mono e multiusuarios, principalmente, nos Estados de Sao Paulo, Rio de
Janeiro e Rio Grande do Sul, incorporacdo de empreendimentos imobilidrios, compra e venda
de imoveis e servicos de intermediacéo de negdcios imobiliarios. As demonstracoes financeiras consolida-
das da Sociedade sao apresentadas em reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacao da Socieda-
de no Brasil.

2. Resumo das Principais Praticas Contabeis

2.1. Declaracdo de conformidade: As demonstracoes financeiras da Sociedade compreendem:
* As demonstracdes financeiras individuais da Sociedade, que foram preparadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, identificadas como “Controladora” - “BR GAAP”. e As demonstracoes fi-
nanceiras consolidadas da Sociedade, as quais foram elaboradas de acordo com as normas internacionais
de relatério financeiro (“International Financial Reporting Standards - IFRSs”), emitidas pelo
“International Accounting Standards Board - IASB”, e as praticas contabeis adotadas no Brasil, identifica-
das como “Consolidado” - “IFRS e BR GAAP”. As préticas contabeis adotadas no Brasil compreendem
aquelas incluidas na legislacao societaria brasileira e os pronunciamentos, as orientacoes e as interpreta-
coes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e aprovados pela Comissao de Valores
Mobilidrios - CVM. As demonstracoes financeiras individuais apresentam a avaliacado dos investimentos em
controladas e em empreendimentos controlados em conjunto pelo método da equivaléncia patrimonial,
de acordo com a legislacao brasileira vigente. Dessa forma, essas demonstracdes financeiras individuais
n&o séo consideradas como estando em conformidade com as IFRSs, que exigem a avaliacdo desses inves-
timentos nas demonstracbes separadas da controladora pelo seu valor justo ou pelo custo.
2.2. Bases de apresentagao: As demonstracdes financeiras foram elaboradas com base no custo histori-
co, exceto se indicado de outra forma. O custo histérico geralmente é baseado no valor justo das contra-
prestacoes pagas em troca de ativos. Na elaboracédo das demonstracoes financeiras é necessario utilizar
estimativas para contabilizar certos ativos, passivos e outras transacoes. Para efetuar essas estimativas,
a Administracao utilizou as melhores informacoes disponiveis na data da preparacao das demonstragoes
financeiras, bem como a experiéncia de eventos passados e/ou correntes, considerando, ainda, pressupos-
tos relativos a eventos futuros. As estimativas e premissas correspondentes séo revisadas continuamente.
As revisoes feitas as estimativas contabeis sao reconhecidas somente no periodo em que a estimativa é
revisada se a reviséo afetar apenas esse periodo ou no periodo da revisao e em periodos posteriores se a
revisao afetar tanto o periodo presente como periodos futuros. As demonstracdes financeiras incluem,
portanto, estimativas referentes a determinacao da vida util das propriedades de investimento, do ativo
imobilizado e intangivel, estimativa do valor de recuperacao de ativos de vida longa, provisdes necessarias
para discussoes legais, determinacéao do valor justo de instrumentos financeiros ativos e passivos e impos-
to de renda e contribuicdo social diferidos, entre outros. O resultado real das transacoes e informacoes,
quando da efetiva realizacdo, pode divergir das estimativas. 2.3. Propriedades de investimento:
Propriedades destinadas a aluguel ou para fins ainda ndo determinados sao registradas ao valor de custo,
deduzido das depreciacdes acumuladas e de qualquer perda por “impairment” (ndo recuperacao do valor
contébil do ativo). Os custos incluem, no caso de ativos qualificados, a capitalizacdo de encargos de acor-
do com a politica contabil da Sociedade. A depreciacao desses ativos tem inicio quando eles estdo prontos
para o uso e é calculada com base na sua vida Util estimada, pelo método linear, exceto terrenos e cons-
trucées em andamento, que nao séo depreciados. As praticas contabeis adotadas no Brasil e as IFRSs
permitem que a Sociedade registre suas propriedades de investimento a valor justo ou a valor de custo
deduzido das depreciacdes acumuladas, devendo, neste Ultimo caso, divulgar o valor justo de tais proprie-
dades em nota explicativa. A Sociedade optou por manter suas propriedades de investimento registradas
por valor de custo deduzido das depreciacdes acumuladas, por entender que esta seja a informacao de
melhor qualidade existente para empresas que atuam no setor de investimentos imobiliarios com objetivo
de renda de locacdo. A consultoria independente CB Richard Ellis estimou o valor justo das propriedades
da Sociedade em R$2.845.316 em setembro de 2011, apurado de acordo com a metodologia preceituada
pela NBR 14.653-1 a 4 da Associacdo Brasileira de Normas Técnicas - ABNT e pelas normas técnicas da
“The Royal Institution of Chartered Surveyors - RICIS” da Gra-Bretanha e do “Appraisal Institute” dos Es-
tados Unidos, os quais sao internacionalmente utilizados e reconhecidos para casos de avaliacdo e demais
analises. Os imoveis comprados a partir dessa data foram considerados pelo seu valor de aquisicao.
2.4. Investimentos em controladas em conjunto (“joint ventures”): Empreendimento conjunto
(“joint venture”) é um acordo contratual por meio do qual a Sociedade e outras partes assumem uma
atividade econdémica que esté sujeita a controle conjunto, ou seja, situacdo em que as decisdes sobre po-
liticas financeiras e operacionais estratégicas relacionadas as atividades do empreendimento requerem
consentimento unanime das partes que compartilham o controle. Quando uma entidade da Sociedade
assume diretamente as atividades previstas no contrato, a participacao da Sociedade em ativos controla-
dos em conjunto e quaisquer passivos incorridos conjuntamente com outros empreendedores é reconhe-
cida nas demonstracoes financeiras da entidade em questao e classificada de acordo com sua natureza.
Passivos e despesas incorridos diretamente relacionados a participagdes em ativos controlados em conjun-
to s&o contabilizados pelo regime de competéncia. A receita da venda ou do uso da participagéo da Socie-
dade no resultado de ativos controlados em conjunto, bem como sua participacao em despesas de “joint
venture”, é reconhecida quando for provavel que os beneficios econémicos associados as transacoes seréo
transferidos para a Sociedade ou da Sociedade e seu valor podera ser calculado de forma confiavel. Em-
preendimentos conjuntos que envolvem a constituicdo de uma entidade em que cada empreendedor te-
nha uma participacdo sao chamados de entidades controladas em conjunto. A Sociedade divulga suas
participacdes em entidades controladas em conjunto usando a consolidagéo proporcional. A participacao
da Sociedade em ativos, passivos, receitas e despesas das entidades controladas em conjunto é combinada
com os itens equivalentes nas demonstracoes financeiras consolidadas, conta a conta. A Sociedade possui
apenas uma participacdo em entidade controlada em conjunto, especificamente na Globaltech Empreen-
dimentos e Participacoes Ltda. (anteriormente denominada X.W.S.S.PE. Empreendimentos e Participacoes
Ltda.). Os componentes de ativo, passivo, receitas e despesas das controladas em conjunto foram incluidos
proporcionalmente & participacdo da controladora no capital social destas, considerando o controle com-
partilhado estabelecido através dos Acordos de Acionistas firmados entre a Sociedade e suas parceiras
nessas empresas, em que nenhuma das partes, sozinha, determina as politicas financeiras e operacionais.
2.5. Imobilizado: Edificacdes utilizadas no fornecimento de servicos, ou para fins administrativos,
estao demonstradas no balanco patrimonial a valores de custo, menos depreciacao acumulada e eventuais
perdas por “impairment”. Os outros ativos imobilizados estdo demonstrados ao valor de custo, deduzido
de depreciacdo e perda por “impairment” acumuladas. A vida Util estimada, os valores residuais e 0 mé-
todo de depreciacao sao revisados no fim de cada exercicio, e o efeito de quaisquer mudangas nas estima-
tivas é contabilizado prospectivamente. Os ganhos ou as perdas oriundos da venda ou baixa de um item
do imobilizado s&o reconhecidos no resultado na rubrica “Outras receitas operacionais”. 2.6. Ativos in-
tangiveis: Ativos intangiveis sao compostos principalmente por licencas de uso de software e sao regis-
trados ao valor de custo, deduzido de amortizacdo acumulada e eventuais perdas por “impairment”.
A amortizacao é calculada linearmente com base na vida util estimada dos ativos. A vida Util estimada e o
método de amortizacdo séo revisados no fim de cada exercicio, e o efeito de quaisquer mudancas nas
estimativas é contabilizado prospectivamente. 2.7. Custos com empréstimos: Os custos com emprésti-
mos atribuiveis a aquisicao, construcdo ou producao de ativos qualificados, os quais levam, necessaria-
mente, um periodo de tempo substancial até ficarem disponiveis para uso ou venda, estéo incluidos no
custo de tais ativos até o momento em que s&o destinados ao uso ou a venda. Todos os demais custos com
empréstimos sao reconhecidos no resultado do exercicio em que foram incorridos. 2.8. Ativos classifica-
dos como mantidos para venda: Os ativos (e os grupos destinados a alienacao) sao classificados como
mantidos para venda se seu valor contabil for recuperavel principalmente por meio de alienacao,
em vez de uso continuo. Essa condicao sera considerada satisfeita somente quando a venda for altamente
provavel e os ativos estiverem disponiveis para venda imediata em sua condicao presente. A Administracao

deve estar comprometida com a venda, a qual se espera que, no reconhecimento, possa ser considerada
uma venda concluida dentro de um ano da data de classificacdo. Os ativos classificados como mantidos
para venda estéo registrados pelo menor valor entre seu valor contabil e o valor justo menos os custos de
venda. 2.9. Nao recuperacao de ativos tangiveis e intangiveis (“impairment”): A Sociedade revisa o
valor contabil de seus ativos tangiveis e intangiveis sempre que ha algum indicio de que tais ativos sofre-
ram perda por impossibilidade de recuperacéo de seu valor. Em caso afirmativo, estima-se o valor recupe-
ravel do ativo e a perda é registrada no resultado. N&o foram registradas perdas relacionadas com a nao
recuperacao de ativos tangiveis e intangiveis nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e de 2010.
2.10. Ativos financeiros: Os ativos financeiros estao classificados nas seguintes categorias especificas:
ativos financeiros contabilizados ao valor justo no resultado, investimentos mantidos até o vencimento,
ativos financeiros disponiveis para venda e empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da natureza
e da finalidade dos ativos financeiros e é determinada no seu reconhecimento inicial. As compras ou
vendas de ativos financeiros sao reconhecidas e deixam de ser reconhecidas, respectivamente, na data da
negociacdo quando a compra ou venda de um investimento estiver prevista em um contrato cujos termos
exijam a entrega do investimento em um prazo estabelecido pelo respectivo mercado, e sao inicialmente
mensuradas ao valor justo, acrescido dos custos da transacao, exceto para os ativos financeiros classifica-
dos ao valor justo no resultado. Empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros nao derivativos com paga-
mentos prefixados ou determinaveis que ndo sao cotados em um mercado ativo. Em cada data de balan-
co subsequente ao reconhecimento inicial, os empréstimos e recebiveis (incluindo clientes e outros
créditos) sao registrados ao custo amortizado usando o método de juros efetivos, deduzido de perdas de
seu valor de recuperacdo (“impairment”), se houver. Ativos financeiros mensurados ao valor justo
por meio do resultado: Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sao ativos
financeiros mantidos para negociacdo, quando sdo adquiridos para esse fim, principalmente,
no curto prazo. Os instrumentos financeiros derivativos também sdo classificados nessa categoria.
Os ativos dessa categoria sao classificados no ativo circulante. Para a Sociedade e suas controladas,
quando aplicavel, nessa categoria sao classificados unicamente os instrumentos financeiros derivativos.
Os saldos referentes aos ganhos ou as perdas decorrentes das operacoes nao liquidadas sao classificados
no ativo ou no passivo circulante, sendo as variagdes no valor justo registradas, respectivamente,
nas contas “Receitas financeiras” ou “Despesas financeiras”. Ativos financeiros mantidos até o ven-
cimento: Compreendem investimentos em determinados ativos financeiros classificados no momento
inicial da contratacdo, para serem levados até a data de vencimento, os quais s&o mensurados ao custo de
aquisicdo, acrescido dos rendimentos auferidos de acordo com os prazos e as condicdes contratuais.
Ativos financeiros disponiveis para venda: Quando aplicavel, sao incluidos nessa categoria os ativos
financeiros nao derivativos, como titulos e/ou acdes cotadas em mercados ativos ou ndo cotadas em
mercados ativos, mas que possam ter seus valores justos estimados razoavelmente. Para os exercicios
findos em 31 de dezembro 2011 e de 2010, a Sociedade e suas controladas n&o possuiam instrumentos
financeiros registrados classificados nessa categoria. “Impairment” de ativos financeiros: Para certas
categorias de ativos financeiros, tais como clientes e outros valores a receber, os ativos que, na avaliacdo
individual, ndo apresentam “impairment” podem ser, subsequentemente, avaliados para “impairment”
de forma coletiva. Entre as evidéncias objetivas de impossibilidade de recuperacéo do valor de uma cartei-
ra de créditos estdo a experiéncia passada da Sociedade em receber créditos e mudangas observéaveis nas
condigdes econdmicas locais ou nacionais relacionadas & inadimpléncia dos recebimentos. 2.11. Caixa e
equivalentes de caixa: Incluem os montantes de caixa, fundos disponiveis em contas bancarias de livre
movimentacao e aplicagoes financeiras com conversibilidade imediata em caixa e com insignificante risco
de mudanca no valor, principalmente cotas de fundo de investimento e debéntures. As aplicacoes finan-
ceiras sao registradas ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas de encerramento dos
trimestres, nao superando o valor de mercado. 2.12. Passivos financeiros e instrumentos de capital
outorgados pela Sociedade: 2.12.1. Classificacdo como divida ou instrumento de capital: Os ins-
trumentos de divida e os instrumentos de capital sao classificados como passivos financeiros ou instrumen-
tos de capital de acordo com a natureza do contrato. 2.12.2. Instrumentos de capital: Instrumentos de
capital representam qualquer contrato que evidencie participacao residual nos ativos de uma entidade
apos dedugao de todos os seus passivos. Os instrumentos de capital da Sociedade séo registrados liquidos
dos custos diretos de emisséo. 2.12.3. Passivos financeiros: Os passivos financeiros sao classificados
como passivos financeiros ao valor justo no resultado ou outros passivos financeiros. Nas datas de encer-
ramento dos exercicios subsequente ao reconhecimento inicial, os passivos financeiros classificados ao
valor justo no resultado sao reconhecidos ao valor justo diretamente no resultado do exercicio no qual se
originaram. O ganho ou a perda liquida reconhecidos no resultado incluem eventuais juros pagos ao
passivo financeiro. Outros passivos financeiros (incluindo empréstimos, contas a pagar e outras obriga-
¢Oes) sao mensurados subsequentemente pelo custo amortizado usando-se o método de juros efetivos.
2.13. Provisdes: As provisoes sao reconhecidas quando a Sociedade possui uma obrigacao presente (legal
ou construtiva) resultante de um evento passado, é provavel que tera de liquidar a obrigacdo e quando é
possivel mensurar de forma confiavel o valor da obrigacao. Uma obrigacéo construtiva, ou néo formaliza-
da, é aquela que decorre das acdes da Sociedade que, por via de um padréo estabelecido de préticas
passadas, de politicas publicadas ou de uma declaracao atual suficientemente especifica, indique a outras
partes que a Sociedade aceitara certas responsabilidades e, em consequéncia, cria uma expectativa valida
nessas outras partes de que cumprird com essas responsabilidades. O valor reconhecido como provisao é
a melhor estimativa da compensacéo determinada para liquidar a obrigacéo presente no fim de cada
exercicio, levando em consideracao os riscos e as incertezas relativos a obrigacéo. 2.14. Reconhecimento
de receita: A receita é calculada pelo valor justo da compensacao recebida ou a receber por arrendamen-
to operacional e venda de imoveis. A receita é reconhecida quando a Sociedade transfere ao comprador
os riscos e beneficios significativos. 2.14.1. Receita de arrendamentos operacionais: A politica da So-
ciedade para o reconhecimento de receita de arrendamentos operacionais (“aluguéis”) é descrita na nota
explicativa n® 2.15 a seguir. 2.14.2. Receita de juros: A receita de juros decorrente de aplicacoes finan-
ceiras é provisionada em tempo habil em relacao ao principal pendente e pela taxa de juros efetiva aplica-
vel, que é aquela que desconta os recebimentos estimados de caixa futuros pela vida esperada do ativo
financeiro ao valor contabil liquido do ativo. 2.15. Arrendamentos mercantis (“leasing”): Os contratos
de arrendamento mercantil sao classificados como arrendamento financeiro ou operacional. Os arrenda-
mentos que transferem substancialmente os riscos e beneficios de propriedade dos ativos da Sociedade
para os arrendatarios sao classificados como arrendamento financeiro e registrados como venda financia-
da dos bens arrendados. Na anélise para classificacdo, as seguintes premissas foram consideradas em
conformidade com essa norma: (i) no término da vigéncia do contrato de arrendamento ocorre a transfe-
réncia de propriedade do bem para o arrendatario; (ii) existe opcao de compra do bem pelo arrendatario,
por valor substancialmente inferior ao seu valor de mercado; (iii) o periodo de contrato do arrendamento
representa parcela substancial da vida util do bem; (iv) o valor presente do contrato de arrendamento em
relacao ao valor de mercado do bem; e (v) a natureza dos bens arrendados, atentando para a customiza-
cao para o arrendatario sem necessidade de modificacoes relevantes. Em 31 de dezembro de 2011 e de
2010, a Sociedade nao possui contratos de arrendamentos financeiros. Os contratos de arrendamento
para os quais as parcelas relevantes dos riscos e direitos de propriedade séo mantidos pela Sociedade,
como locadora, séo classificados como arrendamentos operacionais. Durante os exercicios findos em 31
de dezembro 2011 e de 2010, a Sociedade atuou apenas como arrendadora. As receitas de aluguel oriun-
das de arrendamentos operacionais sao reconhecidas pelo método linear pelo periodo de vigéncia do ar-
rendamento em questao. Os custos diretos iniciais incorridos na negociacao e preparacao do arrendamen-
to operacional sao adicionados ao valor contébil dos ativos arrendados e reconhecidos pelo método linear
pela vida util dos bens arrendados. 2.16. Pagamentos baseados em agdes: Pagamentos baseados em
acoes e liquidados através de instrumentos de capital concedidos a empregados e outros prestadores de
servicos similares sdo mensurados pelo valor justo da participacdo acionaria na data da concessao.
Os detalhes a respeito da determinagéo do valor justo desses pagamentos estao descritos na nota explica-
tiva n® 25. O valor justo determinado na data de concessao dos pagamentos baseados em acdes e liqui-
dados com capital esta registrado pelo método linear pelo prazo de vencimento, com base nas estimativas
da Sociedade a partir da participacao acionaria que ira vencer. No fim de cada exercicio, a Sociedade revi-
sa suas estimativas em relacao a quantidade de participacoes acionarias que vencerao. O impacto da revi-
s&o das estimativas originais, se houver, é reconhecido no resultado pelo prazo de vencimento restante,
e um ajuste correspondente é feito na rubrica “Reservas de capital”. 2.17. Imposto de renda e contri-
buicdo social: A despesa com imposto de renda e contribuicdo social representa a soma do imposto
corrente e diferido. O imposto corrente é baseado no lucro tributavel do exercicio. O lucro tributavel dife-
re do lucro apresentado na demonstracdo consolidada do resultado porque inclui e exclui receitas ou
despesas tributaveis ou dedutiveis em outros exercicios, além de excluir itens que nao sao tributaveis ou
dedutiveis. O passivo referente ao imposto corrente da Sociedade é apurado com base nas aliquotas em
vigor no fim de cada exercicio, ou seja, 25% para imposto de renda e 9% para contribuicao social.

espacos corporativos nos principais mercados de atuacao da Sao Carlos e pressionando os valores de locacdo. A Companhia segue em sua estratégia de adquirir
edificios de escritério padrao classe A, com foco nas cidades de S&o Paulo e Rio de Janeiro, e iméveis de varejo de rua.” Ademais, aumentamos a estrutura para
41 funcionérios (vs. 38 funcionarios ao final de 2010), reforcando principalmente a drea de novos negocios. No entanto, destacamos que no nosso modelo de
negocios nao compramos iméveis quando a rentabilidade projetada é considerada baixa, isto é, apostando apenas na valorizacdo do mercado imobilidrio em
geral. Relacionamento com os auditores independentes: Em conformidade com a Instrucao CVM n° 381/03, informamos que a Sociedade e suas controladas
adotam como procedimento formal consultar os auditores independentes Deloitte Touche Tohmatsu, no sentido de assegurar-se de que a realizacéo da prestacao
destes outros servicos nao venha afetar sua independéncia e objetividade necessaria ao desempenho dos servicos de auditoria independente, bem como obter
a devida aprovacao de seu Comité de Auditoria. Adicionalmente séo requeridas declaracdes formais desses mesmos auditores quanto a sua independéncia para
realizacao de servicos de nao auditoria. Durante o exercicio de 2011, contratamos somente servicos de auditoria externa. O valor dos honorarios totais destes
servicos foi de R$281 mil. A politica da empresa na contratacao de servicos de auditores independentes assegura que nao haja conflito de interesses, perda de
independéncia ou objetividade. Adesdo a Camara de Arbitragem do Mercado: A Companhia esta vinculada a Camara de Arbitragem do Mercado, conforme
clausula compromisséria constante em seu Estatuto Social. Declaracao da Diretoria: Em observancia as disposicoes constantes no artigo 25 da Instrucdo CVM
n° 480 de 7 de dezembro de 2009, a Diretoria da Sao Carlos Empreendimentos e Participacdes S.A. declara que reviu, discutiu e concordou com as opinides
expressas no parecer dos auditores independentes (Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes) e com as Demonstracdes Financeiras da Companhia
relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2011. Agradecimentos: A Administracdo da Sao Carlos agradece a todos os seus acionistas,
locatérios, fornecedores e instituicoes financeiras pelo apoio e confianca e, em especial, aos seus funcionérios e colaboradores, que foram fundamentais para a

Sao Paulo, 16 de marco de 2012
A Diretoria

Demonstracoes do Resultado
para os Exercicios Findos em
31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro liquido por acao)

Controladora Consolidado
Nota (BRGAAP) _ (IFRSs e BR GAAP)
explicativa 31/12/11 31/12/10 31/12/11 _31/12/10
Receita Liquida de Bens e Servigos 19 87.458  96.351 344.191 231.237
Custo dos Bens e Servigos Prestados 20 (59.883) (20.723) (128.111) (38.191)
Lucro Bruto 27.575 75.628 216.080 193.046
Receitas (Despesas) Operacionais
Gerais e administrativas 20 (18.471) (15.042) (20.137) (16.803)
Despesas com vendas 20 (2.861) (2.008) (8.620) (5.609)
Remuneracao da Administracao 20e26.b) (11.005) (16.070) (11.082) (16.143)
Outras receitas operacionais, liquidas 20 167 6.706 651 10.500
Resultado da equivaléncia patrimonial 9 109.493 _ 65.528 — -
Lucro Operacional antes do Resultado Financeiro 104.898 114.742 176.892 _ 164.991
Resultado Financeiro
Receitas financeiras 21 35595 36.769  38.781 37.067
Despesas financeiras 21 (43.298) (54.402) (95.854) (91.531)
(7.703) _(17.633) _(57.073) _ (54.464)
Lucro Operacional e Antes do Imposto de
Renda e da Contribuicdo Social 97.195 97.109 119.819 110.527
Imposto de Renda e Contribuicao Social
221 (42) (4.811) (22.585) (16.670)
221 (794) (364) (875) (1.923)
Lucro Liquido do Exercicio 96.359 _ 91.934 _ 96.359 91.934
Lucro Liquido por Acao (Em R$) - Basico 231 __1,6819 _ 1,5939 _ 1,6819 1,5939
Lucro Liquido por Acao (Em R$) - Diluido 232 _ 1,6498 _ 1,5881 1,6498 1,5881

Nota: Nao ha outros resultados abrangentes no exercicio corrente nem no exercicio anterior.
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras

Demonstracoes dos Fluxos de Caixa
para os Exercicios Findos em
31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais - R$)

Controladora

Consolidado

(BRGAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro liquido do exercicio 96.359 91.934 96.359 91.934
Ajustes para reconciliar o lucro liquido do
exercicio com o caixa liquido gerado
pelas atividades operacionais:
Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa - 2 3 4
Depreciacoes e amortizacoes 3.568 3.555 25.106 21.023
Resultado da equivaléncia patrimonial (109.493) (65.528) - -
Provisao para riscos tributarios 816 3.112 923 3.112
Reconhecimento do plano de opcéo de acoes 4.302 2.201 4.302 2.201
Ganho na alienagéo de investimentos (6.644) - (6.644) -
Ganho na alienacao de bens destinados a venda - (58.347) (22.310) (58.347)
Impostos diferidos 1.011 463 1.082 2.477
Encargos financeiros de empréstimos
e financiamentos 45.474 53.756 94.357 84.574
35.393 31.148 193.178 146.978
Reducédo (aumento) nos ativos operacionais:
Contas a receber (3.095) (715) (9.132) (14.470)
Partes relacionadas (638) 1 (638) 1.572
Depositos judiciais (166) (1.153) (641) (1.229)
Impostos a recuperar (994) (96) (11.743) (687)
Qutros créditos (467) 35 648 (2.549)
Aumento (reducdo) nos passivos operacionais:
Adiantamento de clientes 10 - (22.187) 24.880
Salarios e encargos sociais (5.729) 9.363 (5.632) 9.376
Provisao para imposto de renda
e contribuicao social (5.086) (1.822) 5.596 (2.007)
Impostos, taxas e contribuicoes 84 (47) (1.036) 2.754
Pagamento de provisao para riscos tributarios (3.000) - (3.000) -
Outras contas a pagar 4.014 (290 5.529 (1.967)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 20.326 36.424 150.942 162.651
Fluxo de Caixa das Atividades
de Investimento
Partes relacionadas (inclui recebimento
de dividendos de controladas) 98.147 57.785 - -
Aplicagoes financeiras 77.016 (111.967) 77.016 (110.671)
Adicoes nos investimentos (180.782) (179.490) - -
Recebimento obtido na realizacao
de imoveis destinados a venda - 75.515 48.335 75.418
Reducao de capital em controladas 107.828 23.045 - -
Aquisicoes de bens de propriedades
de investimento, imobilizado e intangivel (2.938) (1.182) (115.311) (185.172)
Imoveis destinados a venda - - 33.917 -
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas)
atividades de investimento 99.271 (136.294) 43.957 (220.425)
Fluxo de Caixa das Atividades
de Financiamento
Pagamento de empréstimos (56.231) (64.744) (131.048) (105.040)
Venda de acdes proprias 9.258 8.925 9.258 8.925
Aquisicdo de agoes proprias (19.729) (12.633) (19.729) (12.633)
Juros sobre o capital préprio pagos - (37.000) - (37.000)
Dividendos pagos - (6.179) - (6.179)
Caixa liquido aplicado nas atividades
de financiamento (66.702) (111.631) (141.519) (151.927)
Aumento (Reducao) do Saldo de Caixa
e Equivalentes de Caixa 52.895 (211.501) 53.380 (209.701)
Saldo de caixa e equivalentes de caixa
no inicio do exercicio 146.748 358.249 149.136 358.837
Saldo de caixa e equivalentes de caixa
no fim do exercicio 199.643 146.748 202.516 149.136
Aumento (Reducao) do Saldo de Caixa
e Equivalentes de Caixa 52.895 (211.501) 53.380 (209.701)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras

Demonstra¢oes do Valor Adicionado
para os Exercicios Findos em
31 de Dezembro de 2011 e de 2010
(Em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado
(BRGAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Receitas
Receita de locacao, liquida 27.059 23.682 228.547 167.687
Receita de venda de imdveis 62.958 75.514 131.958 75.517
90.017 99.196 360.505 243.204
Insumos Adquiridos de Terceiros
Custos das locagoes (3.568) (3.555) (25.106) (21.023)
Custos dos imdveis vendidos (56.315) (17.168) (103.005) (17.168)
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros___ (10.399) (8.814) (31.334) (13.945)
(70.282) (29.537) (159.445) (52.136)
Valor Adicionado Bruto 19.735 69.659 201.060 191.068
Valor Adicionado Liquido Produzido 19.735 69.659 201.060 191.068
Valor Adicionado Recebido em Transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 109.493 65.528 - -
Receitas financeiras, incluindo
variacdo cambial liquida 35.595 36.769 38.781 37.067
Outras receitas 167 6.705 651 10.499
145.255 109.002 39.432 47.566
Valor Adicionado Total a Distribuir 164.990 178.661 240.492 238.634
Distribuicdo do Valor Adicionado
Pessoal e encargos 21.246 22.367 21.555 22.651
Participacao nos lucros 1.803 1.674 1.803 1.674
Impostos, taxas e contribuicoes 2.286 8.285 24.921 30.846
Juros e variacdo monetaria 42.378 57.989 94.359 88.098
Outros 918 1.009 1.495 8.028
Dividendos e juros sobre o capital préprio 22.885 25.000 22.885 25.000
Lucros retidos 73.474 62.337 73.474 62.337
Valor Adicionado Distribuido 164.990 178.661 240.492 238.634

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Conforme facultado pela legislacéo tributéria, as controladas optaram pelo regime de tributacao com base
no lucro presumido, com excecdo de trés delas. A base de célculo do imposto de renda e da contribuicdo
social no lucro presumido é calculada a razao de 8% sobre as receitas de vendas de imdveis das controladas,
32% sobre as receitas brutas provenientes da prestacao de servicos e 100% das receitas financeiras, sobre
as quais ¢ aplicada a aliquota regular de 15% acrescida do adicional de 10% para o imposto de renda e de
9% para a contribuicao social. Dessa forma, as sociedades nao estao inseridas no contexto da nao cumula-
tividade na apuracdo do Programa de Integracao Social - PIS e da Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social - Cofins. 2.18. Lucro por agao: O lucro basico por acao deve ser calculado dividindo-se
o lucro liquido atribuivel aos acionistas pela média ponderada da quantidade de acoes em circulacao duran-
te o exercicio, incluindo as emissoes de direitos e bonus de subscricao. Uma entidade deve calcular o lucro
diluido por acao considerando o lucro liquido atribuivel aos acionistas e a quantidade média ponderada de
acoes em circulacao, acrescida dos efeitos de todas as acdes potenciais. Todos os instrumentos e contratos
que possam resultar na emissao de agoes sao considerados acoes potenciais. Os valores comparativos sao
ajustados para refletir capitalizacdes, emissdes de bonus de subscricdo ou desdobramento de acdes. Se
essas alteracoes ocorrerem depois das datas de encerramento dos exercicios, mas antes da autorizacao para
emissao das demonstracdes financeiras, os calculos por acao daquelas ou de quaisquer demonstracoes fi-
nanceiras de exercicios anteriores devem ser baseados na nova quantidade. 2.19. Aplica¢do de julgamen-
tos e praticas contabeis criticas na elaboracdo das demonstracgées financeiras consolidadas: Prati-
cas contabeis criticas sdo aquelas que: (a) sao importantes para demonstrar a condicao financeira e os
resultados; e (b) requerem os julgamentos mais dificeis, subjetivos ou complexos por parte da Administra-
cao, frequentemente como resultado da necessidade de fazer estimativas que tenham impacto sobre ques-
tbes que sao inerentemente incertas. A medida que aumenta o nimero de variaveis e premissas que afetam
a possivel solucao futura dessas incertezas, esses julgamentos se tornam ainda mais subjetivos e complexos.
Na preparacédo das demonstracoes financeiras consolidadas, a Sociedade adotou variaveis e premissas
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010

(Em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

derivadas de experiéncia histérica e varios outros fatores que entende como razoaveis e relevantes.
Ainda que essas estimativas e premissas sejam revistas pela Sociedade no curso ordinario dos negdcios,
a demonstracao da sua condicdo financeira e dos resultados das operacdes frequentemente requer o uso
de julgamentos quanto aos efeitos de questoes inerentemente incertas sobre o valor contabil de seus ativos
e passivos. Os resultados reais podem ser distintos dos estimados sob variaveis, premissas ou condicoes di-
ferentes. Para proporcionar um entendimento de como a Sociedade forma seus julgamentos sobre eventos
futuros, inclusive as varidveis e premissas utilizadas nas estimativas, foram incluidos comentérios referentes
a cada prética contébil critica, descrita anteriormente, sobre selecao da vida util das propriedades de inves-
timento, dos ativos imobilizados e intangiveis, provisdes necessarias para passivos contingentes, determina-
cao do valor justo de instrumentos financeiros ativos e passivos e imposto de renda e contribuicdo social
diferidos, entre outros. 2.20. Novas normas e alteracdes de interpretacoes e normas: 2.20.1. IFRSs
novas e revisadas adotadas sem efeitos relevantes nas demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas: As IFRSs novas e revisadas a seguir foram adotadas nas demonstracées financeiras individu-
ais e consolidadas. A adogdo dessas IFRSs novas e revisadas nao teve nenhum efeito relevante, individual-
mente ou no conjunto, sobre os valores reportados e/ou divulgados para os exercicios corrente e anterior;
no entanto, poderé afetar a contabilizacao de transacdes ou acordos futuros. ® Modificacdes a IAS 1 -
Apresentacdo das Demonstragoes Financeiras (como parte das Melhorias as IFRSs emitidas em 2010) -
esclarecem que uma entidade pode optar por divulgar uma andlise de outro resultado abrangente por item
na demonstracéo das mutacoes do patriménio liquido ou nas notas explicativas as demonstracoes financei-
ras. ® IAS 24 - Divulgagoes de Partes Relacionadas (ja adotada pelo CPC): IAS 24 (revisada em 2009) modi-
ficou dois aspectos: (a) IAS 24 (revisada em 2009) introduz a isencdo parcial das exigéncias de divulgacéo
para entidades governamentais; e (b) IAS 24 (revisada em 2009) alterou a definicdo de parte relacionada.
* Modificacdes a IAS 32 - Classificacdo de Direitos: tratam da classificagdo de certos direitos denominados
em uma moeda estrangeira como instrumentos patrimoniais ou passivos financeiros. ® Modificacées a IFRIC
14 - Pagamentos Antecipados de Exigéncia Minima de Financiamento - as modificacdes determinam,
entre outros aspectos, quando as restituicdes ou reducoes de contribuicoes futuras devem ser consideradas
como disponiveis de acordo com a IAS 19.58. ¢ IFRIC 19 - Extincao de Passivos Financeiros com Instrumen-
tos Patrimoniais - fornece orientagdo sobre como contabilizar a extingao de um passivo financeiro por meio
da emissao de instrumentos patrimoniais. ® Modificacdes a IFRS 3 - Combinacoes de Negocios - esclarece
que a opcao de avaliar participagdes minoritarias na data da aquisicao estara disponivel apenas no caso de
participacdes minoritarias que representem participacdes minoritarias atuais que deem a seus detentores
direito a participagéo proporcional no acervo liquido da entidade em caso de liquidagéo. Todos os demais
tipos de participacoes minoritarias sao avaliados ao valor justo na data da aquisicao, a menos que outras
normas exijam que uma outra base de avaliacdo seja utilizada. Além disso, a IFRS 3 foi modificada para
fornecer maiores orientacoes acerca da contabilizacao da compensacao com base em acdes detidas pelos
empregados da adquirida. 2.20.2. Normas e interpretagdes novas e revisadas ja emitidas e ainda ndo
adotadas: * Modificacoes a IFRS 7 - Divulgacdes - Transferéncias de Ativos Financeiros (1) - aumentam as
exigéncias de divulgacao das transacoes envolvendo ativos financeiros. Essas alteracdes pretendem propor-
cionar maior transparéncia as exposicoes de risco quando um ativo financeiro é transferido, mas o transfe-
rente continua retendo um certo nivel de exposicao ao ativo. As alteracoes também exigem a divulgacao da
transferéncia de ativos financeiros quando nao forem igualmente distribuidos no periodo. ® IFRS 9 - Instru-
mentos Financeiros (2) - introduz novas exigéncias para a classificacdo, mensuracao e baixa de ativos e
passivos financeiros. O efeito mais significativo decorrente da aplicacao da nova norma refere-se a contabi-
lizacao das variacoes no valor justo de um passivo financeiro (designado ao valor justo através do resultado)
atribuiveis a mudancas no risco de crédito daquele passivo. Assim, a variacdo no valor justo do passivo fi-
nanceiro atribuivel a mudancas no risco de crédito daquele passivo é reconhecida em “Outros resultados
abrangentes”, a menos que o reconhecimento dos efeitos das mudancas no risco de crédito do passivo em
“Qutros resultados abrangentes” resulte em ou aumente o descasamento contabil no resultado. e IFRS 10
- Demonstracdes Financeiras Consolidadas (2) - substitui as partes da IAS 27 - Demonstracoes Financeiras
Consolidadas e Separadas que tratam das demonstracdes financeiras consolidadas. A SIC-12 - Consolida-
cdo - Sociedades de Proposito Especifico foi retirada com a emissao da IFRS 10. De acordo com a IFRS 10,
existe somente uma base de consolidacdo, ou seja, o controle. Adicionalmente, a IFRS 10 inclui uma nova
definicdo de controle. ® IFRS 11 - Acordos de Participacao - substitui a IAS 31 - Participacoes em “Joint
Ventures” e aborda como um acordo de participacao em que duas ou mais partes tém controle conjunto
deve ser classificado. e IFRS 12 - Divulgacoes de Participacoes em Outras Entidades (2) - € uma norma de
divulgacdo aplicavel a entidades que possuem participacdes em controladas, acordos de participacao,
coligadas e/ou entidades estruturadas néo consolidadas. De um modo geral, as exigéncias de divulgacéo de
acordo com a IFRS 12 sao mais abrangentes do que as normas atuais. ® IFRS 13 - Mensuracao do Valor
Justo (2) - apresenta uma fonte Unica de orientacdo para as mensuracoes do valor justo e divulgacoes
acerca das mensuracoes do valor justo. A norma define valor justo, apresenta uma estrutura de mensuragéao
do valor justo e exige divulgacoes das mensuracoes do valor justo. ® Modificacdes a IAS 1 - Apresentacao
dos Itens de Outro Resultado Abrangente (3) - permitem apresentar o resultado e outro resultado abran-
gente em uma Unica demonstracdo ou em duas demonstracoes separadas e consecutivas. No entanto,
as modificacdes a IAS 1 exigem divulgacdes adicionais na secao de outro resultado abrangente de forma
que os itens de outro resultado abrangente sejam agrupados em duas categorias: (a) itens que nao serao
reclassificados posteriormente no resultado; e (b) itens que serédo reclassificados posteriormente no resulta-
do de acordo com determinadas condicoes. O imposto de renda sobre os itens de outro resultado abran-
gente sera destinado da mesma forma. ¢ IAS 19 (revisada em 2011) - Beneficios a Empregados (2) - alteram
a contabilizacdo dos planos de beneficios definidos e dos beneficios de rescisdo. ® IAS 27 (revisada em
2011) - Demonstragoes Financeiras Separadas (2) - refletem modificacoes da contabilizacdo de participagao
néo controladora (minoritéria) e tratam principalmente da contabilizacao de modificagoes de participacoes
societarias em subsidiarias feitas posteriormente & obtencao do controle, da contabilizacdo de perda de
controle de subsidiarias e da alocacao de lucro ou prejuizo a participagdes controladoras e nao controlado-
ras em uma subsidiaria. ® IAS 28 (revisada em 2011) - Investimentos em Coligadas e “Joint Ventures” (2):
As alteracoes introduzidas a IAS 28 tiveram como objetivo esclarecer: (i) que um investimento em uma as-
sociada deve ser tratado como um ativo Unico para efeitos dos testes de “impairment” de acordo com a
IAS 36 - “Impairment” de Ativos; (i) que qualquer perda por “impairment’ a ser reconhecida nao devera
ser alocada a ativos especificos (especificamente ao agio); e (iii) que as reversoes de “impairment” sao re-
gistradas como um ajuste ao valor contabil da associada desde que, e na medida em que, o valor recupe-
ravel do investimento aumente. (1) Em vigor para periodos anuais iniciados em ou apds 1° de julho de
2011. (2) Em vigor para periodos anuais iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2013. (3) Em vigor para
periodos anuais iniciados em ou ap6s 1° de julho de 2012. A Administracao avaliou as novas normas e nao
espera efeitos significativos sobre os valores reportados.

3. Demonstrag6es Financeiras Consolidagao

As demonstracoes financeiras consolidadas incluem as informagoes financeiras da Sociedade e das entida-
des por ela controladas (suas controladas). O controle é obtido quando a Sociedade tem o poder de con-
trolar as politicas financeiras e operacionais de uma entidade para auferir beneficios de suas atividades. Nas
demonstracoes financeiras individuais da Sociedade as informacdes financeiras das controladas e controla-
das em conjunto sao reconhecidas através do método de equivaléncia patrimonial. Todas as transacoes,
saldos, receitas e despesas entre as empresas das sociedades sao eliminados integralmente nas demonstra-
¢des financeiras consolidadas. S&o incluidas na consolidacao a empresa Sao Carlos Empreendimentos e
Participacoes S.A. e as seguintes sociedades controladas: 253 Participacoes Ltda., SC Corretora de Iméveis
Ltda., Top Center Empreendimentos e Participacdes Ltda., SC Sul Empreendimentos e Participacoes Ltda.,
Globaltech Empreendimentos e Participacdes Ltda. (anteriormente denominada X.W.S.S.P.E. Empreendi-
mentos e Participacdes Ltda.), T.U.E.S.PE. Empreendimentos e Participaces Ltda., T.Y.W.S.P.E. Empreendi-
mentos e Participaces Ltda., H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda., R.S.0.S.P.E. Empreendi-

3.1. A lista a seguir apresenta as participacées nas controladas consolidadas:
Participacao - %
Capital total Capital votante

2011 2010 2011 2010
253 Participagoes Ltda. 99,99 99,99 99,99 99,99
Monteville Participagoes Ltda. - 99,99 - 99,99
Dueto Participacoes Ltda. - 99,70 - 99,70
SC Corretora de Iméveis Ltda. 99,99 99,99 99,99 99,99
SC Varejo grande SP. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,99 - 99,99 -
Top Center Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,99 99,99 99,99 99,99
SC Sul Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,99 99,99 99,99 99,99
Globaltech Empreendimentos e Participacdes Ltda. 60,00 60,00 60,00 60,00
T.U.E.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 99,99 99,97 99,99 99,97
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 99,99 - 99,99 -
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,99 - 99,99 -
R.S.0.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
AJ.K.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
A.L.C.S.PE. Empreendimentos e Participagoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
A.M.G.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
PE.S.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
J.K.Z.S.PE. Empreendimentos e Participagdes Ltda. 99,60 - 99,60 -
K.L.PS.P.E. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
L.J.U.S.PE. Empreendimentos e participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
F.G.B.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
G.X.A.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
H.T.K.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 99,60 - 99,60 -
I.F.J.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 99,60 - 99,60 -
H.I.K.S.P.E. Empreendimentos e Participacoes S.A. 99,60 - 99,60 -

4. Caixa e Equivalentes de Caixa

Para fins de demonstracdo dos fluxos de caixa, a conta “Caixa e equivalentes de caixa” inclui caixa,
bancos e investimentos no mercado financeiro. Na demonstracao financeira de 2011 e de 2010,
o “Caixa e equivalentes de caixa”, conforme registradas na demonstracdo dos fluxos de caixa, podem ser
conciliadas com os respectivos itens do balanco patrimonial, como demonstrado a seguir:

Controladora Consolidado (IFRSs e
(BR GAAP) BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10 31/12/11 31/12/10
Caixa 5 2 5 4
Bancos 143 647 1.263 1.200
Aplicacoes financeiras (*):
Certificado de Dep6sito Bancério - CDB 108.981 89.233 108.981 89.233
Debéntures - 10.208 - 10.208
Real DI Centrum - - 1.753 1.833
Letras Financeiras do Tesouro - LFT 2.000 3.319 2.000 3.319
Operacdes compromissadas 25.505 43.339 25.505 43.339
BTG Pactual Capital Markets 47.789 - 47.789 -
BTG Pactual IPCA FI RF 15.220 - 15.220 -
Total 199.643 146.748 202.516 149.136

(*) Aplicacdes financeiras com conversibilidade imediata em caixa e insignificante risco de mudanca no va-
lor. Todas as aplicacoes financeiras foram estruturadas para ter caracteristica e rendimento de titulos de
renda fixa, com remuneracao préxima a 100% do Certificado de Depdsito Interfinanceiro - CDI.

5. Aplicacoes Financeiras Controladora Consolidado (IFRSs e
(BR GAAP) BR GAAP)

31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10

Debéntures 11.315 27.119 11.315 27.119
CDB 36.470 92.794 36.470 92.794
Operagdes compromissadas 46.700 51.588 46.700 51.588
Total 94.485 171.501 94.485 171.501

Todas as aplicacoes financeiras foram estruturadas para ter caracteristica e rendimento de titulos de renda
fixa, com remuneragéo proxima a 100% do Certificado de Deposito Interfinanceiro - CDI. As operacoes
compromissadas se caracterizam pela venda de um titulo com o compromisso, por parte do vendedor
(banco), de recompra-lo e, do comprador (cliente), de revendé-lo no futuro.

6. Contas a Receber Controladora Consolidado (IFRSs e
(BR GAAP) BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10
Contas a receber 6.158 2.549 37.380 27.931
Provisao para créditos
de liquidacao duvidosa ) 2) (291) (288)
Valores a receber por venda de
participacao acionaria e alienacao
de empreendimentos imobiliarios 1.006 1.926 1.006 1.926
Adiantamentos 1.643 1.237 4.820 4.214
Total 8.805 5.710 42915 33.783

Contas a receber: O prazo médio de recebimento é de dez dias. As contas a receber em atraso estao su-
jeitas a juros de 1% ao més. De acordo com a experiéncia histérica e a fim de atender a legislacao fiscal,
a Sociedade registra provisao para 100% das contas a receber com indicio de néo realizacdo. Em 20 de
dezembro de 2007, a Sociedade vendeu imoével localizado em Sao José do Rio Preto, Estado de Sao Paulo,
pelo montante de R$1.800, tendo recebido R$500 a vista. O saldo remanescente foi parcelado em 36
parcelas mensais e consecutivas de R$39, ja acrescidas de juros de 0,5% ao més, calculados pelo Sistema
Francés de Amortizagdo - Tabela Price. Em 31 de dezembro de 2011 as parcelas remanescentes correspon-
dem a R$1.006. A seguir estao apresentados os vencimentos dos saldos de contas a receber em 31 de
dezembro 2011 e em 31 de dezembro de 2010:

Controladora Consolidado (IFRSs e

(BR GAAP) BR GAAP)

Vencidas: 31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10
31 a 60 dias - - 560 777
61 a 90 dias - - 723 569
91 a 120 dias - - 320 2
Acima de 120 dias 2 65 902 533
2 65 2.505 1.881

A vencer 8.805 5.647 40.701 32.190
Total 8.807 5.712 43.206 34.071

Movimentacao na provisao para créditos de liquidacao duvidosa:

Controladora Consolidado (IFRSs e

(BR GAAP) BR GAAP)

31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10

Saldo no inicio do exercicio 2 - 288 284
Perdas por ndo recuperacao reconhecidas nos valores

a receber - 2 3 4

Saldo no fim do exercicio 2 2 291 288

7. Iméveis Destinados a Venda

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo consolidado era de R$33.917, o qual foi realizado integralmente
durante o exercicio de 2011, e estava relacionado ao compromisso de venda a terceiros de um imovel em
construcao localizado em Barueri, Estado de Sao Paulo. Do valor total da venda, R$58.900 foram recebidos
e registrados na rubrica “Adiantamento de clientes” (R$22.900 a vista e parcelas mensais de R$4.000) e o
saldo remanescente de R$4.000, foi recebido em outubro de 2011 e duas parcelas de R$3.000, foram re-
cebidos quando da entrega do imovel. A Sociedade reconheceu o resultado dessa transacdo quando da
transferéncia da propriedade, que ocorreu em 3 de novembro de 2011.

8. Impostos a Recuperar

O saldo de impostos a recuperar é composto como segue:

Controladora Consolidado (IFRSs e

mentos e Participacdes Ltda.,, A.J.K.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda., A.L.C.S.PE. (BR GAAP) BR GAAP)
Empreendimentos e Participagoes Ltda., A.M.G.S.P.E. Empreendimentos e Participagoes Ltda., PE.S.S.PE. » 31/12/11  31/12/10 _ 31/12/11  _31/12/10
Empreendimentos e Participacdes Ltda., J.K.Z.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. e K.L.PS.PE. ‘TRPP?STO de Renda Pessoa Juridica - 0399 6472 18942 8,943
; P f o - a recuperar . . . .
Empreend!mentos e Parnqpagf)es Ltda, LJ.US.PE. Empreendmemos e partl_qpagqes Ltda., FG.B.S.PE. Imposto de Renda Retido na Fonte IRRF 6756 7547 6814 7571
mpreendimentos e Participacoes Ltda., G.X.A.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda., H.T.K.S.PE. Contribuicao Social sobre
Empreendimentos e Participacoes Ltda., I.FJ.S.P.E. Empreendimentos e Participacdes Ltda., H.I.K.S.PE. o Lucro Liquido - CSLL - a recuperar 545 1.761 3.857 2.602
Empreendimentos e Participacdes S.A.. Todas as controladas aplicaram préaticas contabeis consistentes com  Qutros 329 255 1.810 364
as da controladora, tendo a consolidacéo da Globaltech Empreendimentos e Participacoes Ltda. sido efetu-  Total 17.029 16.035 31.223 19.480
ada de forma proporcional.
9. Investimentos em Controladas 2011 Resultado de equivaléncia Saldo dos
Patriménio Lucro liquido patrimonial investimentos em
Capital liquido Participacdo - % (prejuizo) do exercicio _31/12/11 31/12/10 31/12/11  31/12/10
253 Participacoes Ltda. 93.789 100.918 99,99 20.551 20.551 17.278 100.918 149.002
Monteville Participagoes Ltda. (e) - - - - 3.057 38.502 - 187.015
SC Corretora de Iméveis Ltda. 58 4 99,99 3) 3) 3) 4 3
Dueto Participagoes Ltda. (d) - - - - 17.231 (29) 5
Top Center Empreendimentos e Participacoes Ltda. 231.911 246.478 99,99 24.767 24.767 8.176 246.478 280.113
SC Sul Empreendimentos e Participacoes Ltda. - - 99,99 3.465 3.465 1.814 - 57.795
T.U.E.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1.615 1.595 99,99 (14) (14) 3) 1.595 3
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 55.083 63.095 99,99 15.855 15.855 - 63.095 -
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 121.983 124.840 99,99 24.747 24.747 - 124.840 -
R.S.0.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 1 4) 99,60 (5 (5 - 4) -
A.J.K.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 2) 99,60 2) 2) - 2) -
A.L.C.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 - 99,60 [Q)] Q)] - - -
A.M.G.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 (19) 99,60 (20) (20) - (19) -
PE.S.S.PE. Empreendimentos e Participagoes Ltda. 1 - 99,60 [Q)] Q) - - -
J.K.Z.S.P.E. Empreendimentos e Participagoes Ltda. 1 - 99,60 [Q))] (1) - - -
K.L.PS.P.E. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 - 99,60 - - - - -
L.J.U.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 1 - 99,60 - - - - -
F.G.B.S.P.E. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 (1) 99,60 (1) (1) - (1) -
G.X.A.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 - 99,60 - - - - -
H.T.K.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 - 99,60 - - - - -
Globaltech Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1 - 60,00 - - - 387 -
I.F.J.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 1 - 99,60 - - - - -
H.I.K.S.P.E. Empreendimentos e Participacoes S.A. 1 1 99,60 - - - 1 -
109.625 65.735 537.292 673.936
Globaltech Empreendimentos e Participagoes Ltda. 4.185 646 60,00 (220) 132 207) - 719
109.493 65.528 537.292 673.217
Conforme mencionado na nota explicativa n°® 3, a consolidacéo da Globaltech Empreendimentos e Partici-  ¢) Aumento de capital em controladas no exercicio de 2011:
pacoes Ltda. (denominada anteriormente X.W.S.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda.) foi efetuada  Controlada R$
de forma proporcional. a) Distribuicdo de dividendos das controladas no exercicio de 2011: Globaltech Empreendimentos e Participacoes Ltda. 233
Controlada Data RS$ K.L.PS.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1.721
Magées Ltda 030111 600 J.K.Z.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 7.148
SCSulE i t Participacses Ltd. 03/01/11 1300 R.S.0.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 7.501
u Empreendimentos e Farticipacoes Lida. . A.J.K.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 8.196
253 Participacoes Ltda. 01/02/11 1.500 T.U.E.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 28.580
Dueto Participagoes Ltda. . 01/02/11 3.000 A.M.G.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 29.046
T.Y.W.S.P.E. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 01/03/11 2.000 F.G.B.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 98.357
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 31/03/11 1.300 180.782

H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 01/04/11 400
SC Sul Empreendimentos e Participacdes Ltda. 01/04/11 400
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 29/04/11 1.100
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda. 02/05/11 400
SC Sul Empreendimentos e Participacoes Ltda. 02/05/11 300
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 02/05/11 400

02/05/11 2.000
06/05/11 1.000

T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda.
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda.

SC Sul Empreendimentos e Participagoes Ltda. 01/06/11 350
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 06/06/11 3.000
SC Sul Empreendimentos e Participacoes Ltda. 30/06/11 300

01/07/11 2.500
01/07/11 6.000
01/08/11 2.000
01/09/11 3.000

T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda.
253 Participacdes Ltda.

T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda.
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda.

SC Sul Empreendimentos e Participagoes Ltda. 01/09/11 500
Top Center Empreendimentos e Participacoes Ltda. 01/09/11 500
SC Sul Empreendimentos e Participacdes Ltda. 03/10/11 400

03/10/11 2.500
03/10/11 6.000
31/10/11 1.610
01/11/11 300
01/11/11 3.000
01/12/11 3.000
03/10/11 2.500
01/11/11 3.000
20/12/11 5.000

T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda.
253 Participacoes Ltda.

TOP Center Empreendimentos e Participagoes Ltda.
SC Sul Empreendimentos e Participagoes Ltda.
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda.
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda.
T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda.
H.T.Y.S.PE.Empreendimentos e Participacoes Ltda.
H.T.Y.S.PE.Empreendimentos e Participacoes Ltda.

Durante o exercicio de 2011, o saldo remanescente de dividendos a receber das controladas esta registrado
na rubrica de “Partes Relacionadas”. b) Redugao de capital em controladas no exercicio de 2011:

Controlada RS
SC Sul Empreendimentos e Participacoes Ltda. 1.000
253 Participacoes Ltda. 10.000
H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacoes Ltda. 10.000
Top Center Empreendimentos e Participacoes Ltda. 42.293
253 Participacoes Ltda. 44.535

107.828

Os aumentos de capital na T.U.E.S.PE. e Globaltech foram efetuados com a utilizacdo dos saldos de adian-
tamento para futuro aumento de capital em aberto em 31 de dezembro de 2010. d) Em 31 de janeiro de
2011, com base em laudo de avaliacdo preparado por peritos avaliadores independentes com data-base em
1° de janeiro de 2011, e no Instrumento de Protocolo e Justificacdo de Incorporacao, a sociedade contro-
lada Dueto Participacoes Ltda. incorporou a controlada Monteville Participacoes Ltda.

Foi incorporado o seguinte saldo:

Ativo circulante 8.475
Ativo néo circulante _184.638

Total do ativo incorporado 193.113
Passivo circulante (2.539)
Passivo nao circulante 3.562
Total do passivo incorporado 6.101
Total do acervo liquido incorporado 187.012

e) Em 28 de fevereiro de 2011, com base em laudo de avaliacao preparado por peritos avaliadores indepen-
dentes com data-base de 1° de fevereiro de 2011, e no Instrumento Particular de Protocolo e Justificacao
de Cisao Total da sociedade controlada Dueto Participagoes Ltda., as sociedades controladas T.Y.W.S.PE.
Empreendimentos e Participacoes Ltda. e H.T.Y.S.P.E. Empreendimentos e Participacoes Ltda. incorporaram
o acervo liquido cindido conforme demonstrado a seguir: Na T.Y.W.S.PE. Empreendimentos e Participacoes
Ltda., foi incorporado o seguinte saldo:

Ativo circulante 5.110
Ativo néo circulante 122.967
Total do ativo incorporado 128.077
Passivo circulante (1.884)
Passivo nao circulante 4.211

Total do passivo incorporado 6.095
Total do acervo liquido incorporado 121.982
Na H.T.Y.S.PE. Empreendimentos e Participacdes Ltda., foi incorporado o seguinte saldo:

Ativo circulante 3.752
Ativo ndo circulante 61.332
Total do acervo incorporado 65.084

10. Investimentos em “Joint Ventures”

A consolidagéo da controlada em conjunto Globaltech Empreendimentos e Participacoes Ltda. foi efetuada
de forma proporcional a sua participacao, de 60%. Os seguintes valores foram incluidos na demonstracao
financeira de 2011 da Sociedade como resultado da consolidacao proporcional da Globaltech Empreendi-
mentos e Participacdes Ltda.:

Consolidado

(IFRSs e BR GAAP)

31/12/11  _31/12/10

Ativo néo circulante 12.972 13.139
Ativo circulante 680 448
Passivo ndo circulante 11.087 12.495
Passivo circulante 2.178 1.811
Consolidado

(IFRSs e BR GAAP)

31/12/11  _31/12/10

Receitas 2.043 1.738
Despesas (2.175) (1.945)
Prejuizo do exercicio (132) (207)

11. Propriedades de Investimento
Controladora (BR GAAP)

31/12/11 31/12/10

Taxa anual de Custo Depreciacao
depreciacdo - % _corrigido _acumulada Liquido Liquido
Terrenos - 54.308 - 54.308 37.819
Edificacoes 3,33 78.030 (17.619) 60.411 35.665
Instalacoes 10,00 3.324 (1.956) 1.368 1.086
Imobilizado em andamento - 9.129 - 9.129 1.521
Total 144.791 (19.575 125.216 76.091
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11 31/12/10

Taxa anual de Custo Depreciacao
depreciacdo - % _corrigido _acumulada Liquido Liquido
Terrenos - 508.043 - 508.043 410.028
Edificacoes 3,33 887.826 (103.313) 784.513 717.435
Instalacoes 10,00 36.718 (11.061) 25.657 28.481
Imobilizado em andamento - 26.675 - 26.675 4.161
Total 1.459.262 (114.374) 1.344.888 1.160.105

A seguir, a movimentacao do saldo das propriedades de investimento, controladora e consolidado, para os
exercicios de 2011 e de 2010:
Controladora (BR GAAP)

_31/12/10 _ Adicdes __ Transferéncias 31/12/11

Terrenos 37.819 - 16.489 54.308
Edificacoes 47.090 1 30.929 78.030
Instalacoes 2.944 2 378 3.324
Depreciacao acumulada (13.283) (3.081) (3.211) (19.575)
Imobilizado em andamento 1.521 7.818 (210) 9.129
Total 76.091 4.750 44.375 125.216
Controladora (BR GAAP)

31/12/09 Adicoes Baixas Transferéncias 31/12/10

Terrenos 48.124 - (2.218) (8.087) 37.819
Edificacoes 59.067 38 (3.332) (8.683) 47.090
Instalacoes 3.349 - (409) 4 2.944
Depreciacdo acumulada (15.670) (3.206) 5.593 - (13.283)
Imobilizado em andamento 6 1.519 - (4) 1.521
Total 94.876 (1.649) (366) (16.770) 76.091
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)

31/12/10  Adicoes (a) Baixas _ Transferéncias (b) 31/12/11

Terrenos 410.028 107.585 (9.570) - 508.043
Edificacoes 802.728 132209 (47.111) - 887.826
Instalacoes 38.491 42 (2.437) 622 36.718
Depreciacdo acumulada (95.303) (24.014) 4.943 - (114.374)
Imobilizado em andamento 4.161 39.985 - (17.471) 26.675
Total 1.160.105 255.807 (54.175) (16.849) 1.344.888

(a) As principais adicoes referem-se & compra do Edificio Cidade Nova, Edificio Generali 1 e 2 e 11 terrenos.
(b) Referem-se substancialmente a transferéncia para imoveis destinados a venda.
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)

31/12/09 Adicoes (*) Baixas Transferéncias 31/12/10
Terrenos 251.841 157.349  (20.480) 21.318 410.028
Edificacoes 534.350 302.121 (2.250) (31.493) 802.728
Instalacoes 28.292 10.199 - - 38.491
Depreciacao acumulada (80.672) (20.193) 5.562 - (95.303)
Imobilizado em andamento 17.371 10.532 - (23.742) 4.161
Total 751.182 460.008 _(17.168) (33.917) 1.160.105

(*) A principal adicao refere-se & compra do edificio BFC (Brazilian Financial Center) em 5 de marco de
2010, por R$107.684.
Valor justo considerando o tipo das propriedades:

Controladora (BR GAAP)

Unidades
em 31/12/11 31/12/11 31/12/10
Escritorios 3 102.500 70.300
Lojas de varejo 8 103.800 92.100
Outros 2 93.450 69.100
Total 13 299.750 231.500
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)

Unidades
em 31/12/11 31/12/11 31/12/10
Escritérios 29 2.732.886 2.061.060
Lojas de varejo 20 156.148 93.660
Outros 2 93.450 69.100
Total 51 2.982.484 2.223.820

Valor justo considerando a distribuicado geografica das propriedades:
Controladora (BR GAAP)

Unidades
Estado Regido em 31/12/11 31/12/11 31/12/10
Minas Gerais Sudeste 1 33.100 29.200
Sao Paulo Sudeste 1 93.200 68.900
Rio de Janeiro Sudeste 1 173.450 133.400
Total 13 299.750 231.500
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)

Unidades
Estado Regido em 31/12/11 31/12/11 31/12/10
Minas Gerais Sudeste 1 33.100 29.200
Sao Paulo Sudeste 30 1.730.288 1.378.820
Rio de Janeiro Sudeste 20 1.219.096 759.400
Rio Grande do Sul Sul - - 56.400
Total 51 2.982.484 2.223.820

O valor justo das propriedades de investimento foi estimado por peritos especializados e independentes em
setembro de 2011, que adotaram os métodos preceituados pela “The Royal Institution of Chartered Sur-
veyors - RICS” do Reino Unido e pelo “Appraisal Institute” dos Estados Unidos, os quais sao internacional-
mente utilizados e reconhecidos para casos de avaliacdo e demais analises. Tais métodos foram utilizados
em conjunto com a norma preceituada pela NBR n° 14.653/04 da Associacao Brasileira de Normas Técnicas
- ABNT. Todos os célculos sédo baseados na analise das qualificacoes fisicas das propriedades em estudo e
das informacoes diversas levantadas no mercado, que sao tratadas adequadamente para serem utilizadas
na determinacéo do valor dos respectivos iméveis. Toda propriedade de investimento da Sociedade e de
suas controladas é mantida como se houvesse absoluta posse do terreno. A Sociedade e suas controladas
contratam anualmente peritos especializados e independentes para estimar o valor justo das propriedades
de investimento com base nas premissas descritas anteriormente. Em bases trimestrais, a Administracao da
Sociedade e de suas controladas, em conjunto com os seus especialistas internos, reavaliam as premissas
relevantes da avaliacdo com o objetivo de detectar novos fatos ou circunstancias que possam impactar de
maneira material o valor justo das propriedades de investimento.

12. Imobilizado

Controladora (BR GAAP)
31/12/11 31/12/10

Taxa anual de Custo  Depreciacao
depreciacdo - % _ corrigido acumulada _ Liquido _ Liquido
Moveis e utensilios 10 370 (151) 219 198
Magquinas e equipamentos 10 328 (189) 139 39
Computadores e periféricos 20 366 (225) 141 108
Total 1.064 (565) 499 345

Consolidado (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11 31/12/10

Taxa anual de Custo  Depreciacao
depreciacdo - % _ corrigido acumulada _Liquido _ Liguido
Edificios 3,33 2.516 (695) 1.821 1.876
Moveis e utensilios 10 697 (294) 403 443
Maquinas e equipamentos 10 3.157 (764) 2.393 3.537
Computadores e periféricos 20 529 (349) 180 190
Total 6.899 (2.102) 4.797 6.046

A seguir, a movimentacao do saldo do imobilizado controladora e consolidado para o ano e findo em 2011
e de 2010:
Controladora (BR GAAP)

_31/12/10 _ Adicdes __ Transferéncias 31/12/11
Custo 768 108 188 1.064
Depreciacdo acumulada (423) (104) (38) (565)
Total 345 4 150 499
Controladora (BR GAAP)
31/12/09 Adicoes Transferéncias 31/12/10
Custo 735 33 - 768
Depreciacao acumulada (339) (84) - (423)
Total 396 (51) - 345
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)
31/12/10 Adicoes Baixas Transferéncias 31/12/11
Custo 8.001 206 (1.874) 566 6.899
Depreciacao acumulada (1.955) (704) 557 - (2.102)
Total 6.046 (498) (1.317) 566 4.797
Consolidado (IFRSs e BR GAAP)
31/12/09 Adicoes Baixas 31/12/10
Custo 6.893 1.108 - 8.001
Depreciacdo acumulada (1.427) (528) - (1.955)
Total 5.466 580 - 6.046
13. Empréstimos e Financiamentos
Controladora (BR GAAP)
Vencimento _~ Saldos
Objeto Moeda Encargos final 31/12/11 _31/12/10
Aquisicao - Edificio Top Center R$ IGP-M + 8,60% a.a. 15/12/14 - 43791
Aquisicao - Edificio City Tower R$ IGP-M +10,30% a.a. 09/12/15  31.943 36.365
Aquisicao - Centro Empresarial
Botafogo R$ CDI + 1,80% a.a. 24/11/22  27.829 26.737
Aquisicéo - Edificio SPOP Il e X R$ IGP-M + 10,89% a.a. 05/12/21 28.503 29.720
Aquisicéo - Borges Lagoa R$ TR +10,00% a.a. 11/04/22  18.157 18.898
Aquisicéo - Edificio BST R$ TR +9,70% a.a. 16/08/22  31.081 32.301
Aquisicéo - Edificio
Pasteur 110 R$ TR +9,70% a.a. 05/09/22  25.476 26.465
Aquisicéo - Edificio Eldorado R$ TR +9,90% a.a. 14/11/22  30.698 31.782
Aquisicéo - Edificio Eldorado R$ TR+9,95% a.a. 23/11/22  84.776 87.920
Aquisicao - Edificio Centro
Empresarial Guaiba R$ TR +10,00% a.a. 27/02/23  36.359  37.537
Aquisicao - Edificio Visconde de
Ouro Preto R$ TR +9,90% a.a. 27/02/23 11.898 12.361
Aquisicdo - Edificio Arcos da Lapa R$ TR+ 11,00 % a.a. 11/12/19  17.578 18.912
Aquisicéo - Edificio Cidade Nova R$ TR+ 11,90% a.a. 07/10/26 _ 50.884 -
Subtotal 395.182 _ 402.789
Custo de captacao de empréstimos 1.766 -
Total 393.416 _ 402.789
Circulante 59.168 63.784

Néo circulante 334.248 _ 339.005

T

Das-

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e de 2010

(Em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

Consolidado (IFRSs e BR GAAP)

Vencimento Saldos
Objeto Moeda Encargos final _31/12/11 _31/12/10
Aquisicao - EdificioTop Center R$ IGP-M + 8,60% a.a. 15/12/14 35.842 43.791
Aquisicao - Edificio City Tower R$ IGP-M +10,30% a.a. 09/12/15 31.943 36.365
Aquisicdo - Centro Empresarial

Botafogo R$ CDI+1,80% a.a. 24/11/22 27.829 26.737
Aquisicao - Edificio C.A. Rio Negro R$ TR +10,00% a.a. 22/11/20 53.968 56.917
Aquisicao - Edificio Itaim Center R$ TR+ 10,00% a.a. 21/12/20 9.616 10.032
Aquisicao - Edificio SPOP Il e X R$ IGP-M + 10,89% a.a. 05/12/21 28.503 29.720
Aquisicéo - Borges Lagoa R$ TR +10,00% a.a. 11/04/22 18.157 18.898
Aquisicao - Edificio C.A. Rio Negro R$ TR +10,00% a.a. 20/04/22 24.510 25.835
Aquisicao - Edificio BST R$ TR +9,70% a.a. 16/08/22 31.081 32.301
Aquisicdo - Edificio Mykonos R$ TR +9,70% a.a. 03/08/22 9.178 9.532
Aquisicao - Edificio Corporate Plaza R$ TR +9,70% a.a. 28/08/22 18.823 19.555
Aquisicao - Edificio Pasteur 110 R$ TR +9,70% a.a. 05/09/22 25.476 26.465
Aquisicao - Edificio Eldorado R$ TR +9,90% a.a. 14/11/22 30.698 31.782
Aquisicao - EdificioEldorado R$ TR +9,95% a.a. 23/11/22 84.776 87.920
Aquisicdo - Edificio Centro

Empresarial Guaiba R$ TR+ 10,00% a.a. 27/02/23 36.359 37.537
Aquisicao - Edificio Visconde de

Ouro Preto R$ TR +9,90% a.a. 27/02/23 11.898 12.361
Aquisicao - Edificio Antonio Carlos R$ TR+ 10,00% a.a. 27/02/23 7.809 8.068
Aquisicéo - Edificio Globaltech R$ TR+ 10,20% a.a. 18/09/23 12.547 12.931
Aquisicao - Edificio Arcos da Lapa R$ TR+ 11,00% a.a. 1112119 17.578 18.912
Aquisicdo - Edificio BFC R$ TR+ 10,00% a.a. 05/03/22 74.590 76.351
Aquisicdo - Edificio Centro

Administrativo Santo Amaro -

CASA R$ TR+ 10,50% a.a. 17/10/22  112.831  115.562
Aquisicao - Edificio Sul America R$ TR +10,90% a.a. 04/06/25  102.722  104.769
Aquisicdo - Edificio Cidade Nova R$ TR+ 11,90% a.a. 07/11/26 50.884 -
Aquisicao - Edificio Generali 1 R$ 116,83% a.a. do CDI 25/11/23 19.026 -
Aquisicao - Edificio Generali 2 R$ 116,97% a.a. do CDI 14/12/23 41.085 -
Subtotal 917.729 842.341
Custo de captacao de empréstimos 5.619 3.499)
Total 912.110 _ 838.842
Circulante 1 5 _1 0

Nao circulante 775125 _718.352
A garantia de cada empréstimo é a alienacao fiduciaria do respectivo imével financiado, exceto o Centro
Empresarial Botafogo, cuja garantia foi dada na forma de sua hipoteca. A composicao da parcela do passi-
Vo nao circulante por ano de vencimento é demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)

Ano 31/12/11  _31/12/10 31/12/11 31/12/10
2012 - 58.273 - 111.543
2013 53.851 53.266 124.789 101.372
2014 49.036 48.712 113.738 92.153
2015 44,675 35.696 93.555 74.875
2016 34.500 27.249 78.887 62.477
2017 31.499 24.960 71.733 56.546
2018 28.779 22.882 65.327 51.237
2019 26.314 20.992 59.690 46.578
2020 22.742 18.071 52.895 40.846
2021 20.850 16.631 43.099 32.388
2022 15.377 11.909 50.026 38.743
2023 2.289 364 11.495 4.657
2024 1.693 - 5.491 3.375
2025 1.509 - 3.266 1.562
2026 1.134 - 1.134 -
334.248 339.005 775.125 718.352

A seguir, movimentacéo do saldo dos empréstimos consolidados para os exercicios findos em 31 de dezem-
bro de 2011 e de 2010:

Juros e
atualizacao
Descricao 31/12/10 Adicoes Pagamentos monetaria _31/12/11
Empréstimos 838.842 109.959 (131.048) 94.357 912.110
Juros e
atualizacao
Descricao _31/12/09 _ Adicdes _ Pagamentos __ monetaria _31/12/10
Empréstimos 563.500 296.379 (105.040) 84.003 838.842

Os empréstimos da Sociedade e de suas controladas estao sujeitos ao cumprimento de determinados indi-
ces pactuados, considerando as operacoes consolidadas do Grupo. Os principais indices sdo: e Endivida-
mento liquido inferior a 30% ou 40% do valor de mercado de seu portfélio (consolidado). ® Relagéo divida
liquida dividida pelo EBITDA menor que 2,7 vezes. ® Relacdo EBITDA pela amortizacdo do passivo bancério
acrescido da despesa financeira liquida menor que 1,3 vez. Em 31 de dezembro de 2011, a Administracéo
entende que os referidos indices estdo sendo atendidos.
14. Impostos de Renda e Contribui¢do Social Diferidos
Os valores de imposto de renda e contribuicao social diferidos sao provenientes de diferencas temporarias
ocasionadas, principalmente, por provisdes temporariamente indedutiveis e estéo classificados no ativo
passivo nao circulante. O imposto de renda e a contribuicao social diferidos sao registrados para refletir os
efeitos fiscais futuros atribuiveis as diferencas temporarias entre a base fiscal de ativos e passivos e o respec-
tivo valor contdbil. Os valores apresentados séo revisados mensalmente. A composicao do imposto de renda
e da contribuicao social diferidos é como segue:

Controladora e Consolidado

(BR GAAP) (IFRS e BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10 _31/12/11 31/12/10

Diferencas temporarias:
PIS/Cofins receita linear 315 99 1.054 852
IRPJ/CSLL receita linear 1.159 364 3.370 2.490
Total 1.474 463 4.424 3.342

15. Provisao para Riscos Tributarios e Depdsitos Judiciais

A Sociedade e suas controladas sao partes em processos judiciais de natureza fiscal, decorrentes do curso
normal de suas atividades. As provisdes foram constituidas levando em conta a opinido dos assessores juridi-
cos, a natureza das agoes, a similaridade com processos anteriores, a complexidade dos processos e o posicio-
namento dos tribunais, sempre que for provavel o desembolso de caixa. A Administracao da Sociedade e de
suas controladas entende que a provisao constituida é suficiente para atender as perdas decorrentes dos
respectivos processos. Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2011, a Sociedade e suas controladas pos-
suem acoes fiscais, no montante de R$6.065, envolvendo riscos de perdas avaliadas como possiveis por seus
assessores juridicos, para as quais nao ha provisao constituida. O passivo relacionado & obrigacao legal em
discussao judicial ¢ mantido até o ganho definitivo da acao, representado por decisoes judiciais favoraveis,
sobre as quais ndo cabem mais recursos. Obrigacoes legais e contingéncias passivas: Em 22 de julho de
1999 e 2 de julho de 2001, a Sociedade obteve em juizo a faculdade de compensar os prejuizos fiscais e as
bases negativas da CSLL relativos aos anos-base 1995 a 1998 com 100% dos lucros tributaveis apurados a
partir dos anos-base 1999 e 2000, respectivamente, sem limitacdo dos 30% definidos em lei. A Sociedade
vem constituindo provisédo para tributos a pagar, incluindo encargos, equivalente aos 70% excedentes e
compensados fiscalmente. Em 31 de dezembro de 2011, o montante é de R$4.851 (R$4.661 em 2010).
Em 5 de setembro de 2007, 23 de julho de 2008 e 30 de julho de 2010, a Sociedade, por conta dessa discus-
s&o judicial, depositou judicialmente R$3.940, R$3.823 e R$1.117, respectivamente. A Sociedade mantém
provisao relacionada a majoracao da aliquota de PIS e COFINS, visando manter o recolhimento dos referidos
tributos de acordo com a Instrucdo Normativa n°® 468/04, que determina que os contratos de bens firmados
até 31 de outubro de 2003, com prazo superior a um ano, sejam recolhidos com aliquota anterior a majora-
¢éo, que monta a R$6.631 em 31 de dezembro de 2011 (R$6.119 em 2010). Durante os exercicios findos em
31 de dezembro de 2009 e de 2008, a Sociedade recebeu autuacao de natureza fiscal relativa a tributaco de
lucros auferidos por aplicacoes financeiras no exterior efetuadas por sociedade controlada, referente aos anos
2003, 2004, 2005 e 2006, no montante de R$68.640 em 2009 (R$27.195 em 1° de janeiro de 2009), a qual
se encontra em fase de defesa por seus assessores juridicos. Até 31 de marco de 2006, a Sociedade mantinha
provisao para fazer face a riscos dessa natureza e, quando da cisao ocorrida naquela data e aprovada pela
Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 26 de maio de 2006, o referido investimento que detinha as
aplicacdes financeiras no exterior e a provisdo mencionada foram transferidos para a Noxville Investimentos
S.A. (nova sociedade constituida naquela data), a qual assumiu a responsabilidade sobre os riscos existentes.
A Administracdo da Sociedade, com base no acordo de assuncéo de responsabilidade por parte da Noxville
Investimentos S.A., ndo efetuou proviséo para referida autuacao em 31 de dezembro de 2011 e de 2010.
A movimentacéo da provisao para riscos tributérios é como segue:

Controladora

BR GAAP;

31/12/11 31/12/10

Saldo inicial 24.381 20.586
Baixa por pagamento (3.000) -
Atualizacdo monetéria 794 683
Constituicoes 22 3.112
Saldo final 22.197 24.381
Consolidado

(IFRSs e BR GAAP)

31/12/11  _31/12/10

Saldo inicial 24.381 20.586
Baixa por pagamento (3.000) -
Atualizagdo monetaria 794 683
Constituicdes 129 3112
Saldo final 22.304 24.381

A movimentacédo dos depésitos judiciais é como segue:
Consolidado
(IFRSs e BR GAAP)
31/12/11  31/12/10
Saldo em 31 de dezembro de 2010 10.522 9.181
Baixa por pagamento (1.
Atualizacao monetaria
Constituicoes
Saldo em 31 de dezembro de 2011 1
Controladora 12 1
Consolidado _1
16. Participacao nos Lucros: A Sociedade possui programa de participacdo dos empregados nos Tucros.
Esse programa tem como principais medidas para o calculo metas decorrentes de funcao, area e cargo de
seus empregados, que sao estabelecidas pela Administracdo, apropriados como despesas na rubrica “Ge-
rais e administrativas”. Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, os montantes de
R$1.802 e R$1.674, respectivamente, foram registrados na rubrica “Salérios e encargos sociais”.
17. Patriménio Liquido
17.1. Acoes ordinarias pagas integralmente: Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, o capital social
da Sociedade era de R$473.912, dividido em 57.737.319 acbes ordinérias. 17.2. A¢oes em tesouraria:
Em 31 de dezembro de 2011, a Sociedade possuia em tesouraria 475.852 acdes ordinarias nominativas,
adquiridas a um custo médio de R$21,40. Em 31 de dezembro de 2010, a Sociedade possuia em tesouraria
168.600 acoes ordinarias nominativas, adquiridas a um custo médio de R$23,08. Em 21 de maio de 2010,
foi aprovada a aquisicido de até 500.000 acbes ordinarias nominativas de sua emissao, para manutencao
em tesouraria e eventual alienacdo e/ou cancelamento posterior, sem reducao de capital social, dentro do
prazo de 365 dias (20 de maio de 2011). Em 2 de fevereiro de 2011, foi aprovado o cancelamento do
Programa de Recompra de Acdes aprovado em 21 de maio de 2010. Em 2 de fevereiro de 2011, foi apro-
vada a aquisicao de até 500.000 agoes ordinarias nominativas de sua emissao, para manutencao em tesou-
raria e eventual alienacdo e/ou cancelamento posterior, sem reducao de capital social, dentro do prazo de
365 dias a partir de 1° de fevereiro de 2011.(expirou em 1 de fevereiro de 2012). No exercicio findo em 31
de dezembro de 2011, foram realizadas vendas de R$ 13.239 acoes em tesouraria, correspondentes a
563.911 acdes. 17.3. Destinagao do resultado do exercicio: Aos acionistas é garantido estatutariamen-
te um dividendo minimo obrigatério correspondente a 25% do lucro liquido do exercicio nos termos da Lei
das Sociedades por Acdes, apurado de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. A destinacéo
do resultado para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 ¢ a seguinte:

31/12/11

Lucro liquido do exercicio de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil 96.359
Reserva legal - 5% 4.818
91.541

Dividendos minimos obrigatérios - 25% (22.885)
Retencao de lucros 68.656

Em 31 de dezembro de 2011, foi constituida reserva de lucros em razao da retencao de parte do lucro
liquido do exercicio, nos termos do artigo 196 da Lei n° 6.404/76 e do artigo 5°, paragrafo unico,
da Instrucdo CVM n° 469, de 2 de maio de 2008. Referida retencao referente ao exercicio de 2011 esta
fundamentada em orcamento de capital, elaborado pela Administracéo e aprovado pelo Conselho de
Administracdo no dia 16 de marco de 2012. A proposta de orcamento de capital esta justificada pela
necessidade de aplicacdo em investimentos, como os mencionados na nota explicativa 31 e no plano de
recompra de acdes, conforme ata do Conselho de Administracao de 14 de marco de 2012. O saldo da
reserva de orcamento de capital em 31 de dezembro de 2011 é de R$242.594 (R$173.877 em 31 de
dezembro de 2010). 17.4. Reserva de lucros - legal: Esta representada pelos montantes constituidos a
razao de 5% do lucro liquido apurado no encerramento do exercicio, nos termos do artigo 193 da Lei
n° 6.404/76, até o limite de 20% do capital social. O saldo da reserva legal em 31 de dezembro de 2011 é
de R$27.040 (R$22.222 em 31 de dezembro de 2010).

18. Receitas de Locacdo: Os contratos de “leasing” operacional relacionados as propriedades de
investimento pertencentes a Sociedade tém prazo de duracao de dois a dez anos, podendo ser estendidos
por igual periodo. Todos os contratos contém clausulas de revisdo das condigoes de mercado no caso de a
Sociedade optar por uma renovacao. O arrendatario ndo tem a opcao de adquirir a propriedade depois de
expirado o prazo de duracéo do arrendamento. Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a Sociedade nao
possui contratos de arrendamento operacional néo cancelaveis, uma vez que os contratos de arrendamento
sao baseados na Lei do Inquilinato e podem ser cancelados pelo arrendatario ou pela Sociedade, a qualquer
momento, desde que certas obrigacdes contratuais sejam cumpridas.

19. Composicao da Receita Liquida

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)

31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10

Receita de locacao 27.059 23.682 228.547 167.687
Receita de venda de iméveis e investimentos 62.958 75.514 131.958 75.517
Impostos (2.559) (2.846) (16.314) (11.967)
Total 87.458 96.350 344.191 231.237

20. Receitas (Despesas) por Natureza

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10
Despesas com pessoal (23.049) (24.041) (23.358) (24.325)
Servicos de terceiros (2.685) (6.091) (3.822) (7.620)
Despesas com depreciacdo e amortizacao (3.568) (3.555) (25.106) (21.023)
Despesas comerciais (2.861) (2.008) (8.620) (5.609)
Custo dos iméveis vendidos (56.315) (17.168) (103.005) (17.168)
Qutras (3.575) 5.725 (3.388) 9.499
Total (92.053) (47.138) (167.299) (66.246)
Classificados como:
Custo dos iméveis vendidos (56.315) (17.168) (103.005) (17.168)
Custo das locacoes (3.568) (3.555) (25.106) (21.023)
Despesas gerais e administrativas (18.471) (15.042) (20.137) (16.803)
Despesa com vendas (2.861) (2.008) (8.620) (5.609)
Remuneracdo da Administracao (11.005) (16.070) (11.082) (16.143)
Outras receitas operacionais 167 6.705 651 10.500
Total (92.053) (47.138) (167.299) (66.246)

21. Receitas e Despesas Financeiras

Controladora Consolidado

(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11 3.12.2010 31/12/11  _31/12/10
Receitas financeiras:

Aplicacoes financeiras 34.189 35.455 34.609 35.614
Contas a receber de clientes 503 977 3.256 1.107
Outras 903 337 916 346
Total 35.595 36.769 38.781 37.067
Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11 31/12/10 31/12/11  _31/12/10

Juros e atualizacdo monetéria sobre empréstimos e
financiamentos (42.378) (53.392) (94.359) (83.501)
Despesas bancérias (88) (113) (474) (353)
Qutras (832) (897) (1.021) (7.677)
Total (43.298) (54.402) (95.854) _ (91.531)

22. Imposto de Renda e Contribuicao Social
22.1. Composicao das despesas de Imposto de Renda Pessoa Juridica - IRPJ e Contribui¢ao Social
sobre o Lucro Liquido - CSLL - correntes e diferidos

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10

Despesas correntes:
CSLL (42) (1.303) (6.088) (4.468)
IRPJ - (3.508) (16.497) (12.202)
(42) (4.811) (22.585) (16.670)

Despesas diferidas:
CSLL (210 (96) (231) (512)
IRP) (584) (268) (644) (1.411)
(794) (364) (875) (1.923)
Total (836) (5.175) (23.460) (18.593)

22.2. Reconciliagdo das despesas de IRPJ e CSLL - correntes e diferidos: As despesas de [RPJ e CSLL
estdo conciliadas as aliquotas nominais como segue:

Controladora Consolidado
(BR GAAP) (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10 31/12/11  _31/12/10
Lucro antes dos efeitos do IRPJ e da CSLL 97.195 97.109 119.819 110.527
Expectativa da despesa de IRPJ e CSLL a aliquotas
nominais - 34% (33.046) (33.017) (40.738) (37.579)
Juros sobre o capital préprio (5.029) 8.500 - 8.500
Efeito sobre outras adicdes e exclusdes
permanentes, principalmente equivaléncia
patrimonial 37.228 17.613 4.778 292
Efeito dos impostos nas empresas tributadas pelo
lucro presumido - - 10.349 8.890
Creditos tributérios nao constituidos e outros 1" (305) (1.518) (730)
Prejuizos fiscais compensados - 2.034 3.669 2.034
Total (836) (5.175) (23.460) (18.593)

22.3. Créditos tributarios diferidos - nao registrados: Os créditos tributarios diferidos nao registrados
pela Sociedade em 31 de dezembro de 2011 representam o montante de R$16.063 (R$14.142 em 2010),
composto por R$11.811(R$10.399 em 2010) de IRPJ e R$4.252 (R$3.743 em 2010) de CSLL, representados
substancialmente por prejuizo fiscal e diferencas temporarias. O montante sera registrado contabilmente a
partir do momento em que a Sociedade atender a todas as premissas previstas na legislacdo em vigor, para
o registro do referido crédito tributario.

23. Lucro por Acao

23.1. Lucro basico por acdo: O lucro e a quantidade média ponderada de acoes ordinérias utilizadas na
apuracao do lucro basico por acao sao conforme segue:

31/12/11  _31/12/10

Lucro atribuivel aos acionistas da controladora 96.359 91.934
Quantidade média ponderada de acoes ordinérias utilizada

na apuracao do lucro basico por acao (todas as mensuragoes) 57.292 57.677

Lucro por acao (em R$) - basico 1,6819 1,5939

23.2. Lucro diluido por agao: Os resultados utilizados na apuracéo de todas as medidas do lucro diluido
por agao sao iguais aos utilizados nas medidas do lucro bésico equivalente por acao, conforme descricao
anterior. A quantidade média ponderada de acGes ordinarias utilizadas na apuracéo do calculo do lucro
diluido por acéo é conciliada com a quantidade média ponderada de acoes ordinérias utilizadas na apura-
¢éo do lucro basico por acao, como segue:

31/12/11  _31/12/10

Lucro atribuivel aos acionistas da controladora 96.359 91.934
Quantidade média ponderada de acoes ordinarias

utilizadas na apuracéo do lucro bésico por acao 57.292 57.677

Efeito das opgoes para empregados 669 210
Lucro por acao (em R$) - diluido 1,6498 1,5881
24. Instrumentos Financeiros
24.1. Consideracoes gerais: A Sociedade e suas controladas participam de operacdes envolvendo
instrumentos financeiros, todas registradas em contas patrimoniais, que se destinam a atender as suas
necessidades, bem como a reduzir a exposicao a riscos de mercado e de taxa de juros. As aplicacoes
financeiras refletem as taxas de remuneracao efetivamente negociadas, visto que a Sociedade e suas
controladas tém o objetivo de manter tais investimentos até o momento do seu efetivo resgate.
Os empréstimos e financiamentos séo registrados com base nos juros contratuais de cada operacao,
conforme demonstrado na nota explicativa n° 13. 24.2. Gestao de risco de capital: A Sociedade
administra seu capital para garantir que as entidades controladas possam continuar com suas atividades
normais, a0 mesmo tempo em que maximiza o retorno das partes interessadas ou envolvidas em suas
operagoes por meio da otimizacao do saldo das dividas e do patriménio. A estrutura de capital da Sociedade
consiste em dividas, incluindo os empréstimos apresentados na nota explicativa n® 13, o caixa e os
equivalentes de caixa, as aplicacdes financeiras e valores mobiliarios e o capital atribuido aos acionistas,
composto pelo capital social integralizado e pelas reservas, conforme apresentado nas notas explicativas
n° 4, n°5 e n° 17, respectivamente. 24.3. Principais praticas contabeis: Os detalhes a respeito das
principais praticas contabeis e dos métodos adotados, inclusive o critério de reconhecimento, a base de
mensuragao e o método de reconhecimento das receitas e despesas em relacao a cada classe de ativos,
passivos e instrumentos financeiros, estao apresentados na nota explicativa n° 2 a estas informacoes anuais.
24.4. Categorias de instrumentos financeiros

Controladora

(BR GAAP)
31/12/11  _31/12/10

Empréstimos e recebiveis:
Clientes e outros valores a receber 8.805 5.710
Contas a receber de partes relacionadas 3.641 3.003
Caixa e equivalentes de caixa 199.643 146.748
Aplicagoes financeiras 94.485 171.501

Sociedade pode ser atribuido principalmente aos saldos de caixa e equivalentes de caixa, aplicacdes
financeiras e de contas a receber. No balanco, as contas a receber sao apresentadas liquidas da provisao
para créditos de liquidagdo duvidosa. A provisdo para desvalorizagdo de clientes e outras contas a receber
¢ definida sempre que uma perda ¢ detectada e, de acordo com experiéncias anteriores, isso evidencia que
a possibilidade de recuperar os fluxos de caixa est4 prejudicada. A politica de vendas da Sociedade esta
subordinada as regras de vendas a prazo definidas pela Administracdo, que procura mitigar perdas por
inadimpléncia. Antes de aceitar um novo cliente, a Sociedade analisa alguns documentos, inclusive
certificados emitidos por agéncias governamentais. Paralelamente, o status do crédito é analisado pela
Centralizacdo de Servigos dos Bancos S.A. - Serasa. Para garantir a maior parte dos contratos, o cliente
apresenta um avalista ou compra uma carta de crédito, ou faz um seguro de crédito ou seguro de crédito
bancério. 24.11. Risco de concentracdo: A Sociedade mantém contas-correntes bancarias e titulos e
valores mobilidrios em instituicdes financeiras aprovadas pela Administracdo, de acordo com critérios
objetivos para diversificacao de riscos. 24.12. Valor justo dos instrumentos financeiros: Os instrumentos
financeiros da Sociedade s&o administrados por meio de estratégias operacionais que visam obter liquidez,
rentabilidade e seguranca. A politica de controle consiste no monitoramento continuo das taxas acordadas
em relacao aquelas vigentes no mercado e na confirmacao de que seus investimentos financeiros de curto
prazo estdo sendo adequadamente marcados a mercado pelas instituicoes que lidam com os fundos.
A Sociedade nao faz investimentos especulativos com derivativos nem nenhum outro ativo de risco.
A determinacéo dos valores estimados de realizacgo dos ativos e passivos financeiros da Sociedade baseia-
se em informagoes disponiveis no mercado e em metodologias de avaliacdo adequadas. No entanto,
é necessario que a Administracdo empregue consideravel julgamento para interpretar os dados de mercado
e estimar os valores de realizacdo mais adequados. Finalmente, as estimativas a seguir n&o indicam
necessariamente os valores que podem ser realizados no mercado atual. Os valores de mercado dos
empréstimos estdo apresentados a seguir:

Saldo contabil
31/12/11  _31/12/10

Valor de mercado
31/12/11  _31/12/10

Empréstimo:

Aquisicao - Edificio Top Center 35.842 43.791 36.937 44.761

Aquisicao - Edificio City Tower 31.943 36.365 35.350 40.355
Aquisicdo - Centro Empresarial Botafogo 27.829 26.737 28.739 26.119
Aquisicao - Edificio C.A. Rio Negro 53.968 56.917 50.196 53.455
Aquisicao - Edificio Itaim Center 9.616 10.032 8.938 9.417
Aquisicao - Edificio SPOP Il & X 28.503 29.720 28.477 30.282
Aquisicao - Borges Lagoa 18.157 18.898 16.698 17.593
Aquisicao - Edificio C.A. Rio Negro 24510 25.835 22.537 24.047
Aquisicao - Edificio BST 31.081 32.301 27.688 29.067
Aquisicao - Edificio Mykonos 9.178 9.532 8.179 8.581
Aquisicéo - Edificio Corporate Plaza 18.823 19.555 16.764 17.594
Aquisicao - Edificio Pasteur 110 25.476 26.465 22.681 23.803
Aquisicéo - Edificio Eldorado 30.698 31.782 27.819 29.160
Aquisicdo - Edificio Eldorado 84.776 87.920 77.190 81.090
Aquisicéo - Edificio Centro
Empresarial Guaiba 35.132 37.537 33.199 34.750
Aquisicao - Edificio Visconde de Ouro Preto 11.898 12.361 10.754 11.317
Aquisicao - Edificio Antonio Carlos 7.809 8.068 7.129 7.469
Aquisicdo - Edificio Globaltech 12.547 12.931 17.703 12.208
Aquisicao - Edificio Arcos da Lapa 17.578 18.912 11.650 19.373
Aquisicdo - Edificio BFC 73.909 75.603 68.655 71.126
Aquisicao - Edificio Sul América 101.699 103.670 102.722 107.533
Aquisicdo - Edificio Centro
Administrativo Santo Amaro - CASA 111.319 113.910 108.513 113.121
Aquisicdo - Edificio Generali 1 19.026 - 19.591 -
Aquisicao - Edificio Cidade Nova 50.345 - 58.140 -
Aquisicdo - Edificio Generali 2 40.448 - 42.313 -
Total 912.110 838.842 888.562 812.221

24.13. Critérios, premissas e limitacdes utilizados na apuracdo dos valores de mercado: Caixa e
equivalentes de caixa: Os valores de mercado dos saldos mantidos em conta-corrente sao consistentes
com os saldos contabeis. Aplicagdes financeiras: Os valores de mercado dos saldos mantidos em aplica-
¢oes financeiras sao consistentes com os saldos contabeis. Clientes, outras contas a receber e obriga-
¢oes com aquisicdo de imoéveis: Na opinido da Administracao da Sociedade, os saldos contabeis de
clientes, contas a receber e obrigagoes com aquisicao de imoveis aproximam-se do valor justo. Emprésti-
mos e financiamentos: Os valores justos dos empréstimos e financiamentos foram calculados com base
no seu valor presente apurado pelos fluxos de caixa futuros e utilizando-se taxas de juros aplicaveis a ins-
trumentos de natureza, prazos e riscos similares ou com base nas cotacoes de mercado desses titulos pra-
ticadas nas datas dos balancos. 24.14. Analise de sensibilidade: Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010,
a Sociedade nao possui contratos vigentes relativos a operacdes com derivativos e “hedge”; dessa forma,
efetuou andlise de sensibilidade somente para a variacéo da TR, do IGP-M e do CDI, que sao base de atua-
lizacdo monetaria para os empréstimos contratados, utilizando como premissas para o calculo as taxas

praticadas atualmente pelo mercado, conforme demonstrado a seguir:
Controladora e Consolidado

(IFRSs e BR GAAP)

31/12/11

Cenario Cenario Cenario

Empréstimos Risco provavel (a) possivel (b) remoto (c)
Indexados a TR Aumento da TR 733.501 871.445 1.045.735
Indexados ao IGP-M Aumento do IGP-M 96.288 125.955 151.146
Indexados ao CDI Aumento do CDI 87.940 113.302 135.961
Total 917.729 1.110.702 1.332.842

(a) Taxas praticadas pelo mercado. (b) Acréscimo de 25% nas taxas praticadas pelo mercado. (c) Acréscimo
de 50% nas taxas praticadas pelo mercado. 24.15. Tabelas de liquidez - Consolidado

31/12/11

Média ponderada  Até 1 De 1 més Dela Acima

da taxa de juros - % més a1ano 5 anos de 5 anos

Empréstimos 9,44% - 136.985 _182.062 593.063
31/12/10

Média ponderada  Até 1 De 1 més De1la Acima de

da taxa de juros - % més a1ano 5 anos 5 anos

Empréstimos 9,92 - 120.490 _379.943 338.409

25. Plano de Opcao de Compra de A¢oes

Em 1° de novembro de 2010, em Reuniao do Conselho de Administracao, foi aprovado o Programa de
Opcao de Compra de Acdes, “Programa 2010.2”. O Programa é composto por opcao de acoes ordinarias
com preco de exercicio fixado em R$13,84, ajustado mensalmente pelo IGP-M. O montante de R$13,84 foi
obtido pela média das cotacoes da Sociedade na BM&FBOVESPA ocorridas entre 10 de setembro e 29 de
outubro de 2010, resultante da aplicacdo do desconto de 20% sobre a cotacao média obtida.
Os dividendos e juros sobre o capital proprio que vierem a ser distribuidos pela Sociedade serao desconta-
dos do valor do preco do exercicio. O Programa s6 permite a liquidagdo por meio de caixa. Em 1° de abril
de 2011, em Reunido do Conselho de Administracao, foi aprovado o Programa de Opcéo de Compra de
Acoes, “Programa 2011". O Programa é composto por opcao de a¢des ordindrias com preco de exercicio
fixado em R$17,25, ajustado mensalmente pelo IGP-M. O montante de R$17,25 foi obtido pela média das
cotacoes da Sociedade na BM&BOVESPA ocorridas entre 07 de fevereiro e 31 de marco de 2011, resultan-
te da aplicacdo do desconto de 20% sobre a cotacao média obtida. Os dividendos e juros sobre o capital
préprio que vierem a ser distribuidos pela Sociedade serdo descontados do valor do preco do exercicio.
O Programa sé permite a liquidacdo por meio de caixa. Em 23 de agosto de 2011, em Reuniao do Conselho
de Administracao, foi aprovado o Programa de Opcao de Compra de Acoes, “Programa 2011.2". O Pro-
grama é composto por opcao de acdes ordinarias com preco de exercicio fixado em R$16,72, ajustado
mensalmente pelo IGP-M. O montante de R$16,72 foi obtido pela média das cotacoes da Sociedade na
BM&BOVESPA ocorridas entre 12 de julho e 22 de agosto de 2011, resultante da aplicacao do desconto de
20% sobre a cotacdo média obtida. Os dividendos e juros sobre o capital préprio que vierem a ser distribu-
idos pela Sociedade serao descontados do valor do preco do exercicio. O Programa sé permite a liquidacéo
por meio de caixa. As acoes emitidas ou compradas em raz&o do exercicio das opgdes outorgadas estardo
sujeitas a restricao de venda pelo prazo de 30 meses para 50% das agoes e de 60 meses para o saldo re-
manescente, contados da data de exercicio dessas opcoes. O direito néo é transferivel e o contrato entre a
Sociedade e as contrapartes sera encerrado em caso de: ® Extingdo do contrato de trabalho por infracdo do
contrato e de suas restricoes, para funcionéarios. ® Extincao por falecimento ou invalidez permanente, apos
12 meses a contar do evento de extincdo do contrato de trabalho. ¢ Extincdo do mandato de conselheiro,
falecimento ou invalidez permanente, para conselheiros, e no caso de término do mandato por aposenta-
doria apds 12 meses a contar do evento de extincdo do mandato. ® Extincdo por aposentadoria apos 12

Tota! ) . _306.574 _ 326.962 meses a contar do evento de extin¢ao do contrato de trabalho. A aquisicao do direito ao exercicio da opgéo
Passivos financeiros- . ocorrera na forma e nos prazos a seguir:
Avaliados pelo custo amortizado- Diretores
Empréstimos e financiamentos 393.416 402.789 Preco de Valor justo
Total _ 393416 _402.789 Quantidade exercicio da opgdo na Prazo para
Consolidado de opcdes atualizado data da emissao exercer (*)
(IFRSs e BR GAAP) 1.000.000 13,94 6,09 30 meses
31/12/11  _31/12/10 630.000 17,62 5,46 30 meses
Empréstimos e recebiveis: __1.630.000
Clientes e outros valores a receber 42.915 33.783 Preco de Gerentes Valor justo da
Co_ntas a re;eber de partes relacionadas 3.749 3111 Quantidade exercicio opgo na data Prazo para
Caixa e equivalentes de caixa 202.516 149.136 de opcdes atualizado da emissio exercer (¥)
Aplicacoes financeiras 94.485 171.501 50.000 14,14 4,42 30 meses
Total 343.665 _ 357.531 103.000 13,94 6,09 30 meses
Passivos financeiros- 80.000 17,62 5,46 30 meses
Avaliados pelo custo amortizado: 233.000 e ~
Empréstimos e financiamentos 912.110  838.842 Conselho de Administracéo
Contas a pagar por compra de imoveis 2.780 - . Prego'd_e Valgrjusto da
Total 914.890 338.842 Quantld_ade exercicio opgao na d_ata Prazo para
- - . ) . B —=———= ——=—— _deopcbes _atualizado da emissdo _exercer (*)
24.5. Objetivos da gestdo do risco financeiro: A Administracdo monitora e administra os riscos 90.000 13,94 6,09 30 meses
financeiros inerentes as operacoes e coordena o acesso aos mercados financeiros locais. Entre esses riscos 30.000 17,62 5,46 30 meses
destacam-se risco de mercado (variacdo nas taxas de juros), risco de crédito e risco de liquidez. O principal % 16,99 4,88 30 meses

objetivo é manter a exposicdo da Sociedade a esses riscos em niveis minimos, utilizando, para isso,
instrumentos financeiros nao derivativos e avaliando e controlando riscos de crédito e liquidez.
24.6. Gestao de risco de moeda estrangeira: A Sociedade nao estd exposta a risco de variacoes de
moeda estrangeira. A estratégia financeira baseia-se nos empréstimos domésticos denominados em reais.
24.7. Exposicdo a riscos de taxas de juros: A Sociedade estd exposta a taxas de juros flutuantes,
principalmente relacionadas as variacdes da TR, indice Geral de Precos de Mercado - IGP-M e CDI. Em 31
de dezembro de 2011 e de 2010, ndo ha contratos vigentes relativos a operacdes com derivativos e
“hedge” na Sociedade. As taxas de juros nas aplicacoes financeiras sao, na sua maioria, vinculadas a
variacdo do CDI e da taxa SELIC, com condicoes, taxas e prazos compativeis com as operacoes similares
realizadas no mercado. 24.8. Gestao de risco de mercado: Os resultados das operacoes dependem da
capacidade de a Sociedade locar os espacos disponiveis nos empreendimentos. As condicoes adversas das
regides em que a Sociedade opera podem reduzir os niveis de locacdo e restringir a possibilidade de
reajustar o preco dos aluguéis. Os fatores determinantes que podem afetar adversamente o desempenho
operacional dos empreendimentos da Sociedade sdo: e Aumento nos niveis de vacancia dos
empreendimentos que resultem na reducao dos precos de locacdo ou no aumento da taxa de inadimpléncia
dos inquilinos. e Percepcao negativa dos inquilinos quanto a seguranca, conveniéncia ou capacidade de
atracdo das areas onde os empreendimentos estdo localizados. ¢ Incapacidade de atrair e/ou manter
inquilinos de qualidade. ® Inadimpléncia dos inquilinos e/ou ndo cumprimento das obrigacoes contratuais
por eles. ® Aumentos nos custos operacionais, incluindo a necessidade de aportes de capital, entre outros.
e Aumentos dos impostos relacionados as atividades da Sociedade. ® Mudancas regulatérias no setor de
imoveis. A construcdo de novos empreendimentos imobilidrios préximos aos empreendimentos da
Sociedade pode interferir em sua capacidade de renovar locacdes ou de realizar novas locacdes, o que
poderia exigir investimentos fora do orcamento, prejudicando seu negdcio. Para mitigar esses fatores de
risco, a Sociedade, com o auxilio de consultorias externas, monitora permanentemente o mercado
imobilidrio nas suas regides de atuacao com o objetivo de acompanhar a evolucao dos valores de locacao e
das taxas de vacancia. £ possivel assim que a Sociedade se antecipe a eventuais dificuldades do mercado.
N&o obstante, a Sociedade, através do seu Departamento Comercial, mantém um relacionamento estreito
com seus locatarios, buscando identificar de forma antecipada suas eventuais demandas e necessidades.
0O acompanhamento das tendéncias do mercado e do comportamento de seus locatérios fornece subsidios
para que a Sociedade mitigue os efeitos de eventos inesperados que possam de alguma forma afetar seus
resultados. 24.9. Gestao do risco de liquidez: A Sociedade gerencia o risco de liquidez mantendo
reservas, linhas de crédito bancarias e linhas de crédito para integralizacdo de reservas que julgue
adequadas, através do monitoramento continuo das previsoes e do fluxo de caixa real e da combinacao dos
perfis de vencimento dos ativos e passivos financeiros. 24.10. Risco de crédito: O risco de crédito da

(*) A quantidade de opcbes podera ser exercida entre os dias 1° e 31 de marco e os dias 1° e 30 de setem-
bro de cada ano, pelo periodo de 30 meses a contar da data de outorga do plano de opcdes. A despesa
com os planos de opcdes no exercicio de 2011 foi de R$4.302 registrados na rubrica “Despesas gerais e
administrativas” (R$2.201 em 31 de dezembro de 2010). As opcdes da Sociedade foram precificadas utili-
zando-se 0 modelo binomial, desenvolvido por especialistas externos. Quando relevante, a expectativa de
vida das opcoes utilizadas no modelo foram ajustadas considerando a melhor expectativa da Administracao
sobre os efeitos de nao transferibilidade, restricoes ao exercicio e consideracbes comportamentais.
A volatilidade foi calculada com base nos 90 dias anteriores a data de outorga do plano de opcao, que foi
em 8 de abril e 1° de novembro de 2010, 1° de abril de 2011 e 23 de agosto de 2011. Considerando a
realidade dos mercados, a Sociedade assumiu que os participantes do plano irdo exercer suas opcdes no
prazo-limite para o exercicio. A seguir, a quantidade de op¢odes disponiveis e exerciveis no inicio e no encer-
ramento dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010:

31/12/11 31/12/10
Valor médio Valor médio
Numero ponderado Numero ponderado

de opcoes _ das op¢oes de opcdes _das opgoes

Quantidade no inicio do exercicio 560.083 (*) -
Opgoes concedidas 25.000 16,72 1.193.000 13,41
Opgoes concedidas - - 50.000 13,84
Opgoes concedidas 740.000 17,25 - -
Opcoes canceladas - - (14.167) -
Opcoes canceladas (52.149) - - -
Opgoes exercidas - - (663.750) 13,36
Opcoes exercidas (19.894) 14,43 - -
Opcoes exercidas (25.000) 14,63 (5.000) 13,84
Opcoes exercidas (31.693) 17,32 - -
Opcoes exercidas (20.000) 17,32 - -
Opgoes exercidas (339.833) 14,19 - -
Opgoes exercidas (162.491) 17,25 - -
Opcoes exercidas (5.000) 16,72 - -
Quantidade no fim do semestre/exercicio 669.023 (*)  560.083 (*)
Acoes exerciveis no fim do exercicio 669.023 560.083

(*) Em 31 de dezembro de 2011, desse montante, o total de 140.356 opcdes tem como valor R$14,67,
o total de 20.000 o valor de R$14,88, o total de 488.667 o valor de R$17,64 e o total de 20.000 o valor de
R$16,99, por se tratar de programas distintos. Em 31 de dezembro de 2010, desse montante, o total de
515.083 opgcdes tem como valor R$13,94 e o total de 45.000 o valor de R$14,14, por se tratar de progra-
mas distintos.

26. Transacoes com Partes Relacionadas

a) As transacoes referem-se a financiamentos, contratos de varejo e outras despesas entre partes relaciona-
das, como demonstrado a seguir:

continua—jg.
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MERCADO
BM&FBOVESPA

Controladora (BR GAAP)
Saldos

Transacoes
Despesa com
prestacao juros sobre
de servicos capital préprio

Lojas Americanas S.A.:

2011 9.584 -
2010 22.856 -
RSOSPE-
2011
TU.ES.PE.
2011
2010
Globaltech.:
2011
2010
Dueto-
2010
HTYSPE-
2011
AJKS PE-
2011
Top Center:
2011
2010
253 Participacoes:
011
2010
JKZSPE-
2011
KLPSPE-
2011
FGBSPE-
2011
AMGSPE-
2011
Monteville-

Receita de
Ativo
circulante

Ativo nao
circulante

3.641
3.003

224

14.790
6.700

3.641
3.003

191.372
13.058

A Diretoria

Consolidado (IFRSs e BR GAAP)
Transacoes Saldos
Despesa com
prestacao juros sobre

de servicos capital préprio

10.344 -
23.606 -

Receita de
Ativo
circulante

Ativo nédo

circulante
Lojas Americanas S.A.:

2011

2010
Total:

2011 10.344 - 3.749 -

2010 23.606 - 3.111 -
O contrato de arrendamento mercantil das partes relacionados séo compativeis com os valores praticado:
com terceiros. No ativo ndo circulante, os valores se referem a dividendos e juros sobre capital préprio a
receber de controladas e adiantamento para futuro aumento de capital. b) Remuneracao da Adminis-
tragao: Em 29 de abril de 2011, na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria, foi aprovado o limite de
remuneracéo global dos administradores para o exercicio social de 2011, no total de R$7.569, tendo sido
pagos e provisionados os seguintes montantes:

3.749
3.111

Consolidado (IFRSs e BR GAAP)
31/12/11 31/12/10
Total Total

Fixa _Variavel Fixa _Variavel

Conselho de administracao 427 - 427 288 - 288
Diretores estatutarios 4.260 6.395 10.655 3.175 12.680 15.855
Total 4.687 6.395 11.082 _3.463 12.680 16.143
A remuneracao dos diretores e principais executivos é determinada pelo Conselho de Administracdo, com
base no desempenho individual e nas tendéncias do mercado. Os honorérios pagos acima do limite fixado
em referida Assembleia, substancialmente representados pela parcela variavel, serao referendados na pro-
xima Assembleia Geral Ordinaria dos Acionistas.

27. Seguros

Considerando a natureza das atividades da Sociedade e de suas controladas, sao mantidas coberturas de
seguros para os principais ativos operacionais. As contratacoes das apdlices de seguros sao de responsabi-
lidade das empresas locatarias dos iméveis.

28. Garantias

Em 30 de dezembro de 1998, através de Assembleias Gerais Extraordinarias, foram transferidos diversos
iméveis da Lojas Americanas S.A. para a Sociedade, localizados no Rio de Janeiro, no valor de R$8.555,
que estavam penhorados. Sao eles: Ouvidor, Madureira, Copacabana, Méier e Tijuca. Entre as partes foi
assinado um instrumento particular de transacao pelo qual a Lojas Americanas S.A. se compromete a
pagar mensalmente a Sociedade o valor de R$33 pela indisponibilidade imposta pelo gravame que recai
sobre as aludidas propriedades. O presente contrato, ainda em vigor, terd validade até o efetivo cancela-

mento das citadas penhoras.

29. Demonstracoes dos Fluxos de Caixa
a) Caixa e equivalentes de caixa: A composicao dos saldos de caixa e equivalentes de caixa incluidos
nas demonstracoes dos fluxos de caixa estd demonstrada na nota explicativa n° 4.
b) Transacoes que nao envolveram caixa:

31/12/11
Consolidado

31/12/10
Consolidado

Controladora Controladora

Compra de propriedades de
investimento financiadas

Transferéncia de propriedades
de investimento para
imoveis destinados a venda

30. Segmentos Operacionais

Em 31 de julho de 2009, a CVM emitiu a Deliberacao n° 582, que aprovou o CPC 22 - Informacoes por
Segmento, que é equivalente ao IFRS 8 - Segmentos Operacionais, que substitui o IAS 14 - Reporte por
Segmento, que trata de informacdes por segmento. O CPC 22 é mandatorio para demonstragoes
financeiras cujos exercicios se encerrem em 31 de dezembro de 2010, com adocao antecipada permitida.
O CPC 22 requer que os segmentos operacionais sejam identificados com base nos relatérios internos
sobre os componentes da entidade que sejam regularmente revisados pelo mais alto tomador de decisoes,
com o objetivo de alocar recursos aos segmentos, bem como avaliar suas performances. A Administracao
efetuou a anélise mencionada anteriormente e concluiu que a Sociedade e suas controladas operam com
um Unico segmento (administracdo de imdveis) e por isso considera que nenhuma divulgacao adicional
por segmento seja necessaria.

31. Eventos Subsequentes

Em 29 de fevereiro de 2012, a Sociedade, através de uma de suas controladas, adquiriu 100% do
CEA - Centro Empresarial do Aco da Fundacao Cosipa por R$192.000 a vista. Em 17 de fevereiro de 2012,
a Sociedade, através de uma de suas controladas, adquiriu um terreno em Indaiatuba por R$7.000 a vista.
Em 14 de marco de 2012, a Sociedade apresentou a ata do Conselho de Administracdo com base no art.
20 do Estatuto Social da Companhia, no art. 30, § 1°, “b”, da Lei n° 6.404/76 e na Instrucdo
CVM n° 10/80 e suas alteracdes posteriores, a aquisicao, pela Companhia, de até 800.000 acdes
ordinarias nominativas de sua emissao, para cancelamento ou manutencdo em tesouraria, sem reducao
de capital social, dentro do prazo de 365 (trezentos e sessenta e cinco) dias a partir desta data,
com encerramento, portanto, no dia 13 de marco de 2013, na forma do Programa de Recompra
correspondente ao documento que, rubricado pela mesa, fica arquivada na sede da Companhia.

32. Aprovacao das Demonstracées Financeiras

As demonstracoes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e sua emisséo foi
autorizada em 16 de marco de 2012.

50.000 109.959 75319

12.872

O Conselho de Administracao

Contadora - Regina Teixeira Henriques - CRC n° 1 RJ 067351/0-1

Relatorio dos Auditores Independentes sobre as Demonstragées Financeiras

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da

Sao Carlos Empreendimentos e Participagdes S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracoes financeiras individuais e consolidadas da Sao Carlos Empreendimentos
e Participacdes S.A. (“Sociedade”) e controladas, identificadas como Controladora e Consolidado,
respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstracoes do resultado, das mutacdes 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 Administracao sobre as demonstracoes financeiras

A Administracao da Sociedade é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentacdo das demonstragoes
financeiras individuais de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstragoes
financeiras consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Relatério Financeiro (“International
Financial Reporting Standards - IFRSs"), emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB”,
e de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracoes financeiras livres de
distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

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

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito

dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante nas
demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos,
o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacéo das
demonstracoes financeiras da Sociedade para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados
as circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia dos controles internos da
Sociedade. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacao das préticas contéabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contéabeis feitas pela Administracdo, bem como a avaliacao da apresentacéo
das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao sobre as demonstragées financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Sao Carlos
Empreendimentos e Participacdes S.A. em 31 de dezembro de 2011, 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.

Opiniao sobre as demonstracoes financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras consolidadas anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada da Sao
Carlos Empreendimentos e Participacoes S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado
de suas operagoes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo
com as IFRSs emitidas pelo IASB e as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfase
Conforme descrito na nota explicativa n°® 2, as demonstracées financeiras individuais foram elaboradas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Sao Carlos Empreendimentos e
Participagdes S.A., essas praticas diferem das IFRSs, aplicaveis as demonstraces financeiras separadas,
somente no que se refere a avaliacdo dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia
patrimonial, enquanto para fins de IFRSs seria custo ou valor justo.
Outros assuntos
Demonstracoes do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstracoes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da Administracao da
Sociedade cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societaria brasileira para companhias abertas,
e como informagao suplementar pelas IFRSs, que nao requerem a apresentacao da demonstracao da DVA.
Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente,
e, em nossa opinido, estao adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes,
em relacao as demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 16 de marco de 2012

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes

CRC n°2 SP 011609/0-8

Ismar de Moura

Contador
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