
MILLS: RECEITA CRESCEU 36% EM 2010, COM LUCRO RECORDE
Men sa gem do Pre si den te
O ano de 2010 foi um ano re ple to de con quis tas para Mills. Nos sa ma i or con -
quis ta foi a re a li za ção da ofer ta pú bli ca ini ci al (IPO) de nos sas ações em abril,
ape sar do ce ná rio ad ver so de vi do à gran de in cer te za no ce ná rio glo bal na épo -
ca in flu en ci a do pela cri se da Gré cia. Nos sas ações fo ram pre ci fi ca das a
R$11,50 por ação, den tro da fa i xa de pre ços, e con quis ta mos uma base aci o -
ná ria bas tan te só li da, com a par ti ci pa ção de im por tan tes in ves ti do res de lon go
pra zo, tan to bra si le i ros como es tran ge i ros. Os re cur sos lí qui dos do IPO de
R$411 mi lhões ca pi ta li za ram a Mills, vi a bi li zan do a exe cu ção de nos so pla no
plu ri a nu al de in ves ti men tos de R$1,1 bi lhão no pe río do 2010-2012 e co lo can -
do-nos numa po si ção úni ca em ter mos de pos si bi li da de de aten der à for te de -
man da e de nos con so li dar mos como lí de res nos mer ca dos onde atu a mos.
Alcan ça mos re cor des de re ce i ta nas nos sas 4 di vi sões, to ta li zan do re ce i ta lí -
qui da re cor de na Mills de R$549,9 mi lhões. Obti ve mos tam bém ge ra ção de ca i -
xa, me di da pelo EBITDA, e lu cro lí qui do re cor des, re sul tan tes prin ci pal men te
dos nos sos in ves ti men tos re a li za dos no de cor rer do ano. Inves ti mos R$348,5
mi lhões em 2010 e pla ne ja mos in ves tir R$337,0 mi lhões em 2011 (em va lo res
bru tos). Em ja ne i ro de 2011, ad qui ri mos 25% da Rohr S/A Estru tu ra Tu bu la res,
em pre sa pri va da es pe ci a li za da em en ge nha ria de aces so e no for ne ci men to de 
so lu ções para cons tru ção ci vil, por R$90 mi lhões. Atra vés des ta aqui si ção es -
tra té gi ca, vi sa mos am pli ar nos sa ex po si ção aos nos sos se to res de atu a ção,
prin ci pal men te, in fra es tru tu ra e in dús tria de óleo e gás. Con ti nu a re mos ana li -
san do opor tu ni da des de aqui si ções que ofe re çam re tor no atra en te para os
nos sos aci o nis tas de for ma com ple men tar ao nos so pla no de cres ci men to or -
gâ ni co. A com bi na ção de dis po ni bi li da de de ca pi tal, opor tu ni da des de mer ca do 
e o es pí ri to em pre en de dor da Mills nos le vou a do brar mos o nú me ro de uni da -
des de 20 para 40 no ano de 2010, ou seja, an te ci pa mos em um ano o nos so
pla no de ex pan são ge o grá fi ca. Pla ne ja mos abrir 9 no vas uni da des em 2011,
dan do con ti nu i da de ao nos so pla no de ex pan são ge o grá fi ca que é es tra té gi co
para o cres ci men to das di vi sões Jahu e Ren tal. Con ti nu a mos a nos sa li de ran ça 
em ino va ção. Em 2010, lan ça mos no vos pro du tos em to das as nos sas di vi -
sões. Na di vi são Cons tru ção trou xe mos para o Bra sil um sis te ma de es co ra -
men to de alu mí nio, sis te ma Alu Mills. Na di vi são Jahu lan ça mos um sis te ma de
laje pla na, Mills Deck Light, e a pla ta for ma de cre ma lhe i ra. Na di vi são Ser vi ços
Indus tri a is, ina u gu ra mos o equi pa men to Mills Ha bi tat, que per mi te a exe cu ção
de tra ba lhos à quen te em am bi en te de ris co de va za men to de gás ex plo si vo,
sem ne ces si da de de in ter rom per a pro du ção. Na di vi são Ren tal fo mos os pi o -
ne i ros na im por ta ção da ma i or pla ta for ma aé rea do mun do, ca paz de atin gir até 
48 me tros de al tu ra. É im por tan te res sal tar que num ce ná rio de ris co de es cas -
sez de mão de obra e pres são in fla ci o ná ria, tan to para mão de obra como para
ma te ri a is, o va lor da pro du ti vi da de au men ta para nos sos cli en tes. Como ven -
de mos in di re ta men te pro du ti vi da de atra vés de nos sos pro du tos e ser vi ços em
to das as nos sas di vi sões, acre di ta mos que es tes se tor na rão ain da mais com -
pe ti ti vos nes te ce ná rio. Infe liz men te, não es ta mos li vres do ris co de fal ta de
mão de obra qua li fi ca da. Des ta for ma, for ta le ce mos nes te ano os nos sos pro -
gra mas de es tá gio e tra i nee para de sen vol ver nos sa for ça de tra ba lho fu tu ra
que su por ta rá o cres ci men to da Mills, apo i a da em um gru po só li do de en ge nhe -
i ros, pro je tis tas e téc ni cos com lar ga ex pe riên cia e tem po de Com pa nhia. Fi nal -
men te, gos ta ria de agra de cer aos nos sos co la bo ra do res, fun ci o ná ri os e for ne -
ce do res, pela de di ca ção, e aos nos sos cli en tes e aci o nis tas, pela con fi an ça.
Con ti nu a re mos tra ba lhan do ar du a men te para con ti nu ar sur pre en den do nos -
sos cli en tes com so lu ções ino va do ras e com nos sa qua li da de de ser vi ços e as -
sim atin gir mos mais um ano de no vas con quis tas.

De sem pe nho fi nan ce i ro de 2010
A Mills Estru tu ras e Ser vi ços de Enge nha ria S.A. (Mills) apre sen tou, no ano de
2010, for te cres ci men to com re cor des de re ce i ta, EBITDA e lu cro lí qui do, re sul -
tan te do seu pla no de in ves ti men tos, vi a bi li za do pela ca pi ta li za ção de R$411 mi -
lhões atra vés da ofer ta pú bli ca de ação (IPO) re a li za da em abril de 2010. A re ce i -
ta lí qui da em 2010 al can çou novo re cor de anu al, R$549,9 mi lhões, sen do 36,0%
su pe ri or à de 2009. Obti ve mos re ce i ta lí qui da re cor de nas 4 di vi sões: Ser vi ços
Indus tri a is, com re ce i ta de R$195,4 mi lhões, Cons tru ção com R$154,3 mi lhões,
Jahu com R$105,1 mi lhões, e Ren tal com R$95,1 mi lhões. A di vi são Ren tal foi a
que apre sen tou ma i or cres ci men to de re ce i ta em re la ção ao ano an te ri or, com
74,8% de au men to, re fle tin do o re sul ta do da am pli a ção de nos sa fro ta de equi pa -
men tos mo to ri za dos de aces so e da ex pan são ge o grá fi ca das ope ra ções des ta
di vi são. Em 2010, a ge ra ção de ca i xa, me di da pelo EBITDA, atin giu R$194,5 mi -
lhões, re cor de anu al, com cres ci men to de 23,4% em re la ção a 2009. O EBITDA
da di vi são de Cons tru ção re pre sen tou 37,8% do EBITDA da Mills em 2010. Ren -
tal foi res pon sá vel por 26,2%, Jahu por 22,6% e Ser vi ços Indus tri a is por 13,4%.
A di vi são que apre sen tou ma i or cres ci men to re la ti vo de EBITDA foi Ren tal, com
in cre men to de 62,6% em re la ção ao ano an te ri or. O lu cro lí qui do so mou R$103,3 
mi lhões, novo re cor de anu al, apre sen tan do cres ci men to de 51,0% vis-à-vis o
ano an te ri or. O au men to de R$34,9 mi lhões no lu cro lí qui do em re la ção a 2009 é
ex pli ca do pelo au men to de R$36,9 mi lhões no EBITDA e pelo in cre men to de
R$18,7 mi lhões no re sul ta do fi nan ce i ro, par ci al men te com pen sa dos pelo au -
men to nos mon tan tes de de pre ci a ção (R$15,2 mi lhões) e de im pos tos a pa gar
(R$5,5 mi lhões).

Ta be la 1 - Prin ci pa is in di ca do res fi nan ce i ros
Valores em Milhões de Reais

2007 2008 2009 2010
CAGR
07-09

Receita Líquida 192,3 299,4  404,2  549,9 41,9% 
EBITDA 30,4 90,3  157,6  194,5 85,6% 
Margem EBITDA (%) 16% 30% 39% 35% - 
Lucro líquido 10,5 30,6  68,4  103,3 114,3% 
As in for ma ções fi nan ce i ras e ope ra ci o na is con ti das nes te press re le a se, ex ce to
quan do de ou tra for ma in di ca do, fo ram con so li da das de acor do com as po lí ti cas
con tá be is ado ta das no Bra sil, que es tão em con for mi da de com as nor mas in ter -
na ci o na is de con ta bi li da de (Inter na ti o nal Fi nan ci al Re por ting Stan dards - IFRS).
Em to dos os anos an te ri o res, a Mills pre pa rou suas de mons tra ções fi nan ce i ras
de acor do com as po lí ti cas con tá be is ado ta das no Bra sil (BRGAAP). As de mons -
tra ções fi nan ce i ras de 2009 con tem pla vam to dos os pro nun ci a men tos emi ti dos
até 31/12/2009. A apli ca ção dos pro nun ci a men tos e in ter pre ta ções emi ti dos du -
ran te o ano de 2010, não ge ra ram efe i tos nas de mons tra ções con tá be is de 2009.

Dí vi da e in di ca do res de en di vi da men to
Em 31/12/2010, a dí vi da to tal da Mills era de R$132,6 mi lhões, com pra zo mé -
dio de 3,4 anos. Ter mi na mos o ano de 2010 com uma po si ção de ca i xa lí qui do
de R$9,7 mi lhões, uma vez que nos sas dis po ni bi li da des to ta li za ram R$142,3
mi lhões em 31/12/2010. Em abril de 2010, re a li za mos a ofer ta pú bli ca de nos -
sas ações que ori gi na ram re cur sos lí qui dos de R$411 mi lhões para a Mills. Uti -
li za mos par te des te re cur so para in ves ti men tos em equi pa men tos para lo ca -
ção, to ta li zan do de sem bol sos de R$348,5 mi lhões em 2010, e para li qui dar dí -
vi das de cus tos mais ele va dos. Nos sa dí vi da é com pos ta por 35% de dí vi da de
cur to pra zo e 65% de dí vi da de lon go pra zo. Em ter mos de mo e da, a to ta li da de
da dí vi da é em re a is. Em 31/12/2010, a ala van ca gem me di da pela re la ção dí vi -
da to tal/ EBITDA foi de 0,7x, en quan to o ín di ce de co ber tu ra de ju ros, me di do
pelo in di ca dor EBITDA/pa ga men to de ju ros, foi igual a 10,09x. 

Inves ti men tos1 
A Mills in ves tiu R$348,5 mi lhões em 2010, va lor 4 ve zes su pe ri or ao do ano an -
te ri or, quan do foi in ves ti do R$76,3 mi lhões. A di vi são Ren tal foi res pon sá vel
por 37,5% dos in ves ti men tos em 2010, Jahu por 29,8%, Cons tru ção por 21,3%, 
e Ser vi ços Indus tri a is por 7,2%. A di vi são Ren tal in ves tiu nes te ano R$130,6
mi lhões, su pe ri or aos R$91,5 mi lhões or ça dos, pois hou ve an te ci pa ção do pla -
no de ex pan são ge o grá fi ca des ta di vi são, de vi do à for te de man da. Pre vía mos
abrir 6 no vas uni da des para esta di vi são em 2010 e ter mi na mos o ano com 10
no vas uni da des, ou seja, an te ci pa mos em um ano o pla no de aber tu ra de no -
vas uni da des. No 3º tri mes tre de 2010 (3T10), as si na mos con tra to com for ne -
ce do res de pla ta for mas aé re as e ma ni pu la do res te les có pi cos para ga ran tir o
su pri men to de equi pa men tos mo to ri za dos de aces so para o pro gra ma de ex -
pan são da Ren tal até fi nal de 2011. Em 2011, a di vi são Ren tal de man da rá in -
ves ti men tos de R$128,9 mi lhões e pla ne ja abrir 5 no vas uni da des. A di vi são
Jahu - Re si den ci al e Co mer ci al, que in ves tiu R$104,0 mi lhões em 2010, tam -
bém an te ci pou em um ano seu pla no de ex pan são ge o grá fi ca. Ter mi na mos o
ano de 2010 com 14 uni da des, ou seja, o do bro de uni da des que o ini ci al men te
pla ne ja do. Como exis te um pe río do en tre a ins ta la ção da uni da de e o iní cio de
lo ca ção de equi pa men tos, gran de par te dos in ves ti men tos em no vos equi pa -
men tos as so ci a dos a es tas no vas uni da des será re a li za da em 2011, quan do os 
in ves ti men tos es pe ra dos da Jahu so mam R$136,4 mi lhões. Pla ne ja mos abrir 3 
no vas uni da des da Jahu em 2011. Os in ves ti men tos da di vi são Cons tru ção to -
ta li za ram R$74,3 mi lhões em 2010, ante R$22,1 mi lhões no ano an te ri or. Hou -
ve atra so na li ci ta ção de gran des obras pú bli cas es pe ra das para o 2º se mes tre
de 2010 (2S10) que, con se quen te men te, só te rão iní cio em 2011. Des ta for ma,
re du zi mos o rit mo de in ves ti men to nes ta di vi são a par tir do 4º tri mes tre de 2010
(4T10). Pla ne ja mos in ves tir R$39,9 mi lhões em 2011. Esta mos pre pa ra dos
para aten der o gran de vo lu me de no vas obras de in fra es tru tu ra que se ini ci a rão 
em 2011 que in clu em, en tre ou tros, as vias ex pres sas BRT Trans ca ri o ca, Tran -
so es te e Tran so lím pi ca no Rio de Ja ne i ro, as no vas li nhas de me trô no Rio de
Ja ne i ro e em São Pa u lo, os es tá di os para Copa de 2014, as re fi na ri as da Pe tro -
bras, os pro je tos de mi ne ra ção, si de rur gia e fer ro via da Vale, mo no tri lho e Ro -
do a nel em São Pa u lo, o Por to Ma ra vi lha no Rio de Ja ne i ro, e fer ro via Oes -
te-Les te. É im por tan te res sal tar que, como tra ba lha mos com vá ri os par ce i ros
na fa bri ca ção de nos sos equi pa men tos, te mos a fle xi bi li da de de ade quar mos o

RELATÓRIO DE ADMINISTRAÇÃO
nos so pla no de in ves ti men to de acor do com a pro gra ma ção das li ci ta ções e
das es ti ma ti vas de iní cio das obras. Na di vi são de Ser vi ços Indus tri a is hou ve
in ves ti men tos de R$25,0 mi lhões em 2010, con tra R$5,4 mi lhões em 2009. Em
2011, in ves ti re mos R$24,8 mi lhões em equi pa men tos tra di ci o na is, como es tru -
tu ras tu bu la res de aço, para aten der de man da cres cen te nes te mer ca do, e em
no vos equi pa men tos de alu mí nio que, ape sar de se rem mais ca ros do que os
de aço, pos si bi li tam au men to de pro du ti vi da de na mon ta gem e des mon ta gem
das es tru tu ras de aces so e con se quen te men te de ve rão pro por ci o nar re du ção
de cus tos de pes so al, que re pre sen ta atu al men te apro xi ma da men te 80% dos
cus tos des ta di vi são. Pla ne ja mos abrir em 2011 mais 1 uni da de de Ser vi ços
Indus tri a is. Fi nal men te fo ram in ves ti dos R$14,6 mi lhões em 2010 na Cor po ra -
ção e em bens de uso das di vi sões, dos qua is R$7,3 mi lhões no 4T10, quan do
ini ci a mos a im ple men ta ção do SAP, soft wa re in te gra do de pla ne ja men to de re -
cur sos cor po ra ti vos (ERP) e in cor re mos em cus tos de obras no es cri tó rio da
Bar ra e no de pó si to do Rio de Ja ne i ro que aten de as 4 di vi sões. Os in ves ti men -
tos cor po ra ti vos es pe ra dos para 2011 são de R$7,2 mi lhões.
1Va lo res Bru tos

Ta be la 6 - Inves ti men to por di vi são
Valores em Milhões de Reais 2007 2008 2009 2010
 Construção 30,6 66,5 23,5  74,3 
 Jahu - Residencial e Comercial - 66,61 16,0  104,0 
 Serviços Industriais 16,8 29,4 5,4  25,0 
 Rental 5,7 61,5 30,0  130,6 
 Corporativo e bens de uso 1,2 11,7 1,5  14,6 
Capex Total 55,2 235,7  76,4  348,5 
1Inclui R$60,1 mi lhões re fe ren te a aqui si ção da Jahu

Re tor no so bre ca pi tal in ves ti do 
Em 2010, o re tor no so bre ca pi tal in ves ti do (ROIC) atin giu 21,0%, ante 25,0%
em 2009. A re du ção do ROIC en tre os anos é ex pli ca da pelo alto ní vel de in ves -
ti men to nos úl ti mos 12 me ses, vi san do apro ve i tar às opor tu ni da des de mer ca -
do em to das as nos sas di vi sões. É im por tan te res sal tar que para o cál cu lo do
ROIC foi con si de ra do ape nas o ca pi tal pro du ti vo, des ta for ma os re cur sos do
IPO que se en con tram tem po ra ri a men te in ves ti dos em apli ca ções fi nan ce i ras
não es tão sen do con si de ra dos na base de cál cu lo.

Re cur sos Hu ma nos
Acre di ta mos que um de nos sos prin ci pa is di fe ren ci a is com pe ti ti vos é a qua li da de 
de nos sa mão de obra es pe ci a li za da. De sen vol ve mos, ao lon go dos anos, uma
cul tu ra de de sen vol vi men to de re cur sos hu ma nos ba se a da em re a li za ção, par ti -
ci pa ção de em pre ga dos e trans pa rên cia, além de ter mos uma lon ga tra di ção de
ofe re ci men to de par ti ci pa ção nos lu cros e opor tu ni da des para de sen vol vi men to
pro fis si o nal. Acre di ta mos que esta cul tu ra pro mo ve a le al da de, com pro me ti men -
to e en tu si as mo de nos sos em pre ga dos, o que leva a um ín di ce his to ri ca men te
ba i xo de subs ti tu i ção de mão de obra (tur no ver) e au men ta nos sa ca pa ci da de de 
pres ta ção de ser vi ços de qua li da de a nos sos cli en tes. Ter mi na mos o ano de
2010, com 4.359 fun ci o ná ri os, ante 3.537 no fi nal de 2009. O au men to do qua dro 
de fun ci o ná rio está re la ci o na do ao cres ci men to de nos sos ne gó ci os, prin ci pal -
men te a di vi são de Ser vi ços Indus tri a is, que é in ten si va em mão de obra, e em -
pre ga va 2.998 fun ci o ná ri os no fi nal de 2010. A taxa de ro ta ti vi da de de nos sos
em pre ga dos foi de 5,87% em 2010, ante 4,82% em 2009, con si de ran do os pro -
fis si o na is alo ca dos em ser vi ços in dus tri a is. A taxa de ro ta ti vi da de dos pro fis si o -
na is que li dam com a mon ta gem e des mon ta gem de es tru tu ras e equi pa men tos
é sig ni fi ca ti va men te su pe ri or à nos sa mé dia, em vir tu de da ce le bra ção de con tra -
tos de tra ba lho de cur ta du ra ção mo ti va dos pela flu tu a ção da de man da pe los
ser vi ços ofe re ci dos pela di vi são Ser vi ços Indus tri a is. Des con si de ran do os re fe ri -
dos pro fis si o na is de mon ta gem e des mon ta gem, a taxa de ro ta ti vi da de dos nos -
sos em pre ga dos em 2010 se ria de 4,33%, ver sus 3,35% em 2009. De for ma a
re co nhe cer a im por tân cia dos nos sos em pre ga dos para o su ces so da em pre sa e 
ali nhar os seus in cen ti vos com a ge ra ção de va lor aos nos sos aci o nis tas, ofe re -
ce mos para to dos os nos sos em pre ga dos pro gra ma de par ti ci pa ção de re sul ta -
dos, ba se a do no va lor eco nô mi co agre ga do (EVA), que con sis te no lu cro lí qui do
ajus ta do de du zi do da re mu ne ra ção do ca pi tal in ves ti do pe los aci o nis tas. Anu al -
men te, 25% do re fe ri do va lor eco nô mi co agre ga do são dis tri bu í dos aos nos sos
ad mi nis tra do res e em pre ga dos. Em 2010 dis tri bu í mos R$13,8 mi lhões, re fe ren te 
ao re sul ta do de 2009, con tra R$8,5 mi lhões em 2009, re fe ren te ao re sul ta do de
2008. Em 2011 se rão dis tri bu í dos R$17,6 mi lhões, re fe ren te ao re sul ta do de
2010. Vi san do ao au men to da pro du ti vi da de, ao cres ci men to pro fis si o nal dos
em pre ga dos e à me lho ria do de sem pe nho e do am bi en te or ga ni za ci o nal, bus ca -
mos in ves tir em pro gra mas de tre i na men to com por ta men tal, téc ni co e ope ra ci o -
nal. Nos sos in ves ti men tos nes sa área têm sido cres cen tes, to ta li zan do
de sem bol so de R$960 mil em 2010. Nos so pro gra ma de es tá gio tem como ob je -
ti vo, atra ir, de sen vol ver e re ter ta len tos que que i ram cres cer e ad qui rir ex per ti se
para atu ar em si ner gia com as pers pec ti vas de cres ci men to da em pre sa para os
pró xi mos anos. Em 31/12/2010, 103 es ta giá ri os par ti ci pa vam do pro gra ma, dos
qua is 74% es ta vam lo ca dos em áre as de en ge nha ria e téc ni ca. Em 2010 im plan -
ta mos o pro gra ma tra i nee - Co ne xão Mills, com o ob je ti vo de ga ran tir pro fis si o na -
is pre pa ra dos para atu ar na Com pa nhia no cur to e mé dio pra zo, vi san do su por tar 
o cres ci men to pro je ta do da Mills. Cap ta mos e for ma mos jo vens ta len tos, com até 
3 anos de for ma ção su pe ri or, para que de sen vol vam com pe tên ci as com por ta -
men ta is ade qua das à cul tu ra e ati vi da des da Com pa nhia. O pro gra ma Co ne xão
Mills en cer rou 2010 com 5 tra i ne es, dis tri bu í dos nas di vi sões de Cons tru ção e
Ser vi ços Indus tri a is.

Estru tu ra aci o ná ria e re or ga ni za ção so ci e tá ria
No iní cio de 2010, o ca pi tal so ci al vo tan te e to tal da Mills era cons ti tu í do de
87.420.577 ações or di ná ri as, sen do seus prin ci pa is aci o nis tas Par ti ci pa ções e
Empre en di men tos Stald ze ne S/A (Stald ze ne) com 72,6% do ca pi tal so ci al vo tan -
te e to tal, e os fun dos de pri va te equi ti es, Fun do Pe nín su la FIP e Na ti priv, com
13,7% cada. Em mar ço de 2010, em ra zão do exer cí cio da op ção de com pra de
ações de par te dos be ne fi ciá ri os dos pla nos de op ções de ações vi gen tes da
Mills, hou ve emis são de 153.690 no vas ações or di ná ri as. Em abril de 2010 a
Mills re a li zou ofer ta pú bli ca ini ci al de ações (IPO), emi tin do 37.037.037 no vas
ações or di ná ri as que re sul ta ram na cap ta ção de re cur sos lí qui dos de R$411 mi -
lhões. Após a ofer ta pú bli ca, onde tam bém hou ve ofer ta se cun dá ria de ações, o
prin ci pal aci o nis ta, Stald ze ne pas sou a de ter 46,0% do ca pi tal to tal da Mills. Nes -
ta data, o free flo at da Mills era de 47,9%, uma vez que os pri va ti es equi ti es Fun -
do Pe nín su la FIP e Na ti priv, com par ti ci pa ção con jun ta de 6,2% do ca pi tal to tal
da Mills, ti nham res tri ção de ven da de suas ações até 6 me ses após o IPO. Em
se tem bro de 2010, a Stald ze ne re du ziu seu ca pi tal so ci al atra vés da res ti tu i ção
aos seus aci o nis tas de ações de emis são da Mills de ti da por esta na épo ca.
Como con se quên cia da sua re du ção de ca pi tal, a par ti ci pa ção da Stald ze ne no
ca pi tal so ci al vo tan te e to tal da Mills foi re du zi da em 6,7%, pas san do de 46,0%
para 39,3%. Em ou tu bro de 2010, após o tér mi no do pe río do de res tri ção de ven -
da, os pri va te equi ti es re a li za ram uma ope ra ção de ven da em blo co de suas par -
ti ci pa ções re ma nes cen tes na Mills, e, con se quen te men te, o free flo at da Mills
ele vou-se para 57,2%. Em no vem bro de 2010, a Stald ze ne foi ex tin ta em ra zão
de ope ra ção de re or ga ni za ção so ci e tá ria. A Nacht Par ti ci pa ções S/A (Nacht) in -
cor po rou a Stald ze ne, su ce den do-a em to dos os seus di re i tos e obri ga ções.
Como con se quên cia des sa ope ra ção, a Nacht pas sou ser aci o nis ta di re ta da
Mills com 39,3% do ca pi tal to tal e so ci al vo tan te da Com pa nhia. Em no vem bro de 
2010, em ra zão do exer cí cio da op ção de com pra de ações de par te dos be ne fi -
ciá ri os dos pla nos de op ções de ações vi gen tes da Mills, hou ve emis são de
884.005 no vas ações or di ná ri as. Des ta for ma, o ca pi tal so ci al vo tan te e to tal da
Mills no fi nal de 2010 era cons ti tu í do de 125.495.309 ações or di ná ri as.
Au di tor Inde pen den te
Con for me Instru ção CVM 381/2003, os ser vi ços con tra ta dos jun to aos nos sos
au di to res ex ter nos, Pri ce wa ter hou se Co o pers Au di to res Inde pen den tes (PwC),
re fe ren te ao exer cí cio so ci al de 2010, que não os de au di to ria ex ter na usu al -
men te pres ta dos por ela, apre sen ta ram de sem bol sos com ho no rá ri os no mon -
tan te de R$100 mil, equi va len te a 11,7% dos gas tos com au di to ria ex ter na no
mes mo pe río do, re la ti vos a 2 pro je tos: (a) ma pe a men to de pro ces sos para nos
au xi li ar na es co lha do soft wa re in te gra do de pla ne ja men to de re cur sos cor po ra -
ti vos (ERP), com data de con tra ta ção em 01/09/2009 e pra zo de du ra ção de 12
me ses; e (b) acom pa nha men to da im plan ta ção do ERP (PA - Pro ject as su ran -
ce e QA - qua lity as su ran ce), com data de con tra ta ção em 8/12/2010 e pra zo de 
du ra ção in fe ri or a 12 me ses. De sem bol sos com ho no rá ri os re la ti vos ao úl ti mo
con tra to ocor re rão ape nas no exer cí cio so ci al de 2011. Os gas tos com au di to -
ria ex ter na no ano de 2010 in clu em os ho no rá ri os re la ti vos à au di to ria no pro -
ces so de IPO da Com pa nhia. A con tra ta ção de au di to res ex ter nos re quer uma
apro va ção pré via do nos so Con se lho de Admi nis tra ção e se gue as re gras de
res tri ções es ta be le ci das pela le gis la ção e des de que não co lo que em ris co a in -
de pen dên cia e a ob je ti vi da de dos nos sos au di to res. Enten de mos não ha ver
con fli tos de in te res se en tre os ser vi ços pres ta dos por nos sos au di to res in de -
pen den tes em ra zão da na tu re za de tais ser vi ços, bem como pela di fe ren ça
dos ho no rá ri os para cada um dos ser vi ços con tra ta dos. Se gun do a PwC, os
tra ba lhos re a li za dos pelo seu de par ta men to de con sul to ria em sis te ma não afe -
ta ram sua in de pen dên cia, pois esta atu ou ape nas como re vi sor in de pen den te
dos pro je tos, iden ti fi can do os prin ci pa is ris cos e re co men da ções para que a
Mills pu des se to mar de ci sões su por ta das por in for ma ções in de pen den tes.
Ambos os pro je tos re pre sen ta ram um mero apo io à to ma da de de ci são da Mills
não ten do par ti ci pa ção di re ta da PwC na es co lha do ERP a ser ad qui ri do e na
im ple men ta ção dos pro ces sos ne ces sá ri os para o bom fun ci o na men to. Além
dis so, es tes pro je tos pas sa ram pe los pro ce di men tos in ter nos de au to ri za ção
de ser vi ços da PwC e fo ram de vi da men te apro va dos pe los só ci os en vol vi dos.
Ge ra ção de va lor ao aci o nis ta
Re a li za mos a ofer ta pú bli ca (IPO) de nos sas ações no dia 15/04/2010 ao pre ço
de R$11,50 por ação. Em 31/12/2010, o pre ço de fe cha men to da ação da Mills
na BM&FBo ves pa foi igual a R$20,60, com cres ci men to de 79,1% em re la ção ao 
pre ço do IPO, ante per for man ce de -1,73% do ín di ce IBOVESPA no mes mo pe -
río do. Em 31 de de zem bro, o va lor de mer ca do da Mills (mar ket cap) era igual a
R$2,6 bi lhões. Em 2010, pa ga mos aos nos sos aci o nis tas R$16,2 mi lhões sob a
for ma de ju ros so bre ca pi tal pró prio e di vi den dos. Em de zem bro de 2010, anun ci -
a mos a pro pos ta de pa ga men to de R$25,4 mi lhões, equi va len te a R$0,20 por
ação, sob a for ma de ju ros so bre ca pi tal pró prio (JCP), que será pago até o dia 30 
de abril, su je i to à apro va ção na as sem ble ia de aci o nis tas, aos de ten to res de

ações em 28/12/2010. Des ta for ma, o va lor to tal ge ra do ao aci o nis ta (TSR - To tal
Sha re hol der Re turn) da Mills des de a data do IPO até 31/12/2010 foi igual a
80,9%. De acor do com es ta tu to da Mills, o di vi den do obri ga tó rio é 25% do lu cro
lí qui do do exer cí cio, ajus ta do na for ma da Lei das S.A. O di vi den do obri ga tó rio
pode ser pago tam bém a tí tu lo de ju ros so bre ca pi tal pró prio.

De sem pe nho por seg men to de ne gó cio

Atra vés da di vi são Cons tru ção, for ne ce mos so lu ções es pe cí fi cas de en ge nha ria
e equi pa men tos, com re la ção a for mas de con cre ta gem e es co ra men to, des ti na -
dos à cons tru ção de gran des es tru tu ras. For ne ce mos pla ne ja men to, pro je to, su -
per vi são téc ni ca, equi pa men tos e ser vi ços cor re la tos às cons tru to ras
res pon sá ve is por obras de in fra es tru tu ra do Bra sil. Em 2010, a re ce i ta lí qui da da
di vi são Cons tru ção to ta li zou R$154,3 mi lhões, com cres ci men to de 5,5% em re -
la ção a 2009. A re ce i ta de lo ca ção des ta di vi são foi ne ga ti va men te afe ta da pelo
en fra que ci men to da de man da no seg men to de cons tru ção pe sa da a par tir de se -
tem bro de 2010. Entre os anos de 2009 e 2010, a re ce i ta de lo ca ção re du ziu em
R$3,5 mi lhões, ou 2,8%, dos qua is o au men to do vo lu me lo ca do con tri bu iu com
R$5,0 mi lhões e pre ços e mix de equi pa men tos con tri bu iu com re du ção de
R$8,5 mi lhões. Em 2010, 79% (ver sus 86% em 2009) da re ce i ta lí qui da des te
seg men to fo ram re fe ren tes a alu guel de equi pa men to, en quan to os 21% (ver sus
14% em 2009) res tan tes são re fe ren tes à as sis tên cia téc ni ca, ven das e ou tras
re ce i tas. Como hou ve atra so ou no pro ces so de li ci ta ção ou no de sen vol vi men to
de obras re le van tes, como me trô e Ro do a nel em São Pa u lo, Arco Ro do viá rio no
Rio de Ja ne i ro e as re fi na ri as da Pe tro bras em Per nam bu co e no Rio de Ja ne i ro,
en tre ou tros, a de man da por nos sos equi pa men tos e ser vi ços foi in fe ri or a ini ci al -
men te es ti ma da, re sul tan do em me nor taxa de uti li za ção no fi nal de 2010, uma
vez que ad qui ri mos ao lon go do ano par te dos equi pa men tos ne ces sá ri os para
aten dê-las. Des ta for ma, es ta mos pre pa ra dos para aten der o gran de vo lu me de
no vas obras de in fra es tru tu ra que se ini ci a rão em 2011 que in clu em as se guin tes
obras con tra ta das: a via ex pres sa BRT Tran so es te, me trô li nha 4 e a re fi na ria da
Pe tro bras no Rio de Ja ne i ro, 5 es tá di os para Copa de 2014, pro je tos da Vale no
Pará , mo no tri lho e pon te es ta i a da Mar gi nal Ti e te em São Pa u lo, e pro je tos de sa -
ne a men to bá si co em todo ter ri tó rio na ci o nal. Além des tas obras, es ta mos ne go ci -
an do nos sa par ti ci pa ção na cons tru ção das vias ex pres sas BRT Trans ca ri o ca e
Tran so lím pi ca e do Por to Ma ra vi lha no Rio de Ja ne i ro, me trô e ro do a nel tre cho les -
te em São Paulo, fer ro vi as Oes te-Les te e Nor te-Sul tre cho Sul, en tre ou tros. Esti -
ma mos uma me lho ra gra du al do mer ca do no iní cio de 2011, com for te re to ma da
no 2º se mes tre de 2011 (2S11). Como tra ba lha mos com vá ri os par ce i ros na fa -
bri ca ção de nos sos equi pa men tos, te mos fle xi bi li da de para ade quar mos o pla no
de in ves ti men to de acor do com a pro gra ma ção das li ci ta ções e das es ti ma ti vas
de iní cio das obras. Em 2010, o EBITDA atin giu R$73,6 mi lhões, ante R$73,7 mi -
lhões em 2009, e a mar gem EBITDA foi de 47,7% em 2010, ver sus 50,4% em
2009. O ROIC foi de 24,1% em 2010, ver sus 32,9% em 2009.

Atra vés da di vi são Jahu, for ne ce mos so lu ções es pe cí fi cas de en ge nha ria e equi -
pa men tos, es pe ci fi ca men te com re la ção a for mas de con cre ta gem, es co ra men -
to e an da i mes, des ti na dos à cons tru ção re si den ci al e co mer ci al. For ne ce mos
pla ne ja men to, pro je to, su per vi são téc ni ca, equi pa men tos e ser vi ços cor re la tos
às cons tru to ras res pon sá ve is pela exe cu ção das obras re si den ci a is e co mer ci a is 
no Bra sil. Em 2010, a re ce i ta lí qui da da di vi são Jahu, fo ca da nos mer ca dos de
cons tru ção re si den ci al e co mer ci al, so mou R$105,1 mi lhões, com au men to de
69,1% em re la ção a 2009, de vi do à ma i or re ce i ta com lo ca ção e ven das, que
con tri bu í ram com 55% e 34% do in cre men to, res pec ti va men te. Em 2010, 78%
(vs. 93% em 2009) da re ce i ta lí qui da des ta di vi são fo ram re fe ren tes a alu guel de
equi pa men to, en quan to os 22% (vs. 7% em 2009) res tan tes são re fe ren tes à as -
sis tên cia téc ni ca, ven das e ou tras re ce i tas. Entre os anos de 2009 e 2010, a re -
ce i ta de lo ca ção am pli ou em R$23,5 mi lhões, ou 40,4%, dos qua is o au men to do
vo lu me lo ca do con tri bu iu com R$28,8 mi lhões e pre ços e mix de equi pa men tos
con tri bu iu com re du ção de R$5,3 mi lhões. Em 2010, o EBITDA atin giu R$43,9
mi lhões, com am pli a ção de 37,8% em re la ção ao ano an te ri or, e a mar gem
EBITDA foi de 41,7% em 2010, ver sus 51,2% em 2009. A mar gem EBITDA foi
pre ju di ca da pela ma i or par ti ci pa ção de ven das no mix de re ce i ta e pela am pli a -
ção da SG&A re sul tan te da du pli ca ção do nú me ro de uni da des no pe río do. O
ROIC foi de 23,5% em 2010, ver sus 26,9% em 2009. Te mos como meta para
2011 con so li dar o mer ca do de 2 pro du tos que fo ram lan ça dos em 2010, Mills
Deck Light e a pla ta for ma de cre ma lhe i ra. O Mills Deck Light é um sis te ma de for -
mas de laje pla na para o seg men to re si den ci al e co mer ci al, en quan to a pla ta for -
ma de cre ma lhe i ra per mi te ma i or ve lo ci da de no re ves ti men to de fa cha da du ran te 
sua cons tru ção ou re for ma. Adi ci o nal men te, pla ne ja mos am pli ar nos sas re ce i tas 
com alu guel de for mas e an da i me sus pen so, ini ci ar a fa bri ca ção das for mas de
alu mí nio Easy-set no Bra sil e abrir mais 3 uni da des em 2011.

Atra vés da di vi são Ser vi ços Indus tri a is, for ne ce mos es tru tu ras de aces so de
pes so al e ma te ri a is e ofe re ce mos ser vi ços de pin tu ra in dus tri al, tra ta men to de
su per fí cie e iso la men to tér mi co em gran des plan tas in dus tri a is. Nos sa equi pe
tra ba lha em con jun to com o em pre i te i ro in dus tri al ou com o de par ta men to de ma -
nu ten ção da uni da de in dus tri al nas ta re fas de pla ne ja men to, mon ta gem e des -
mon ta gem de es tru tu ras, quan do e onde se jam ne ces sá ri os, e pres ta ser vi ços
com mão de obra pró pria de for ma a ga ran tir qua li da de e se gu ran ça na sua exe -
cu ção. Em 2010, a di vi são Ser vi ços Indus tri a is ge rou re ce i ta lí qui da de R$195,4
mi lhões, com cres ci men to de 38,2% em re la ção a 2009. Esta di vi são for ne ce es -
tru tu ras de aces so e ser vi ços de pin tu ra e iso la men to tér mi co du ran te as fa ses
de cons tru ção de no vas plan tas in dus tri a is (no vas plan tas) e de ma nu ten ção pre -
ven ti va e/ou cor re ti va em gran des plan tas in dus tri a is (ma nu ten ção). Em 2010, os 
ser vi ços re a li za dos na cons tru ção de no vas plan tas con tri bu í ram com R$56,9
mi lhões, ou 29% da re ce i ta to tal, en quan to que os ser vi ços de ma nu ten ção con -
tri bu í ram com R$138,5 mi lhões, ou 71% da re ce i ta to tal. Entre os anos de 2009 e 
2010, a re ce i ta lí qui da am pli ou em R$54,0 mi lhões, dos qua is os ser vi ços re a li -
za dos na cons tru ção de no vas plan tas con tri bu í ram com 13% do in cre men to e
os ser vi ços de ma nu ten ção con tri bu í ram com 87%. O seg men to de óleo e gás
con tri bu iu com 47,7% da re ce i ta da di vi são em 2010, ante 36,2% em 2009, fru to
dos no vos con tra tos as si na dos re fe ren te a im plan ta ção da Pe tro quí mi ca Su a pe
e ou tro re fe ren te à ma nu ten ção da pla ta for ma Alas kan Star no es ta le i ro Bras -
fells. O seg men to de óleo e gás foi res pon sá vel por 78% da am pli a ção da re ce i ta
no pe río do. Abri mos, em 2010, 2 no vas uni da des: 1 em Re ci fe, no es ta do de Per -
nam bu co, para aten der a cons tru ção da re fi na ria da Pe tro bras (Re nest), a pe tro -
quí mi ca Su a pe e o es ta le i ro Atlân ti co Sul, e ou tra em Rio Gran de, no es ta do do
Rio Gran de de Sul, vi san do a cons tru ção de cas cos de 8 pla ta for mas no di que
seco da Pe tro bras e di ver sos mó du los de pla ta for mas. Em 2011, abri re mos 1
nova uni da de des ta di vi são. Além do se tor de óleo e gás, pres ta mos ser vi ços de
aces so, pin tu ra e iso la men to para os se to res pe tro quí mi co, si de rúr gi co, mi ne ra -
ção, pa pel e ce lu lo se, en tre ou tros. Em 2010, o EBITDA atin giu R$26,1 mi lhões,
com am pli a ção de 25,5% em re la ção ao ano an te ri or, e a mar gem EBITDA foi de
13,4% em 2010, ver sus 14,7% em 2009. O ROIC foi de 16,0% em 2010, ver sus
15,0% em 2009. Em 2011 in ves ti re mos tan to em equi pa men tos tra di ci o na is,
como es tru tu ras tu bu la res de aço, para aten der de man da cres cen te nes te mer -
ca do e como em no vos equi pa men tos de alu mí nio que, ape sar de se rem mais
ca ros do que os de aço, pos si bi li tam au men to de pro du ti vi da de na mon ta gem e
des mon ta gem das es tru tu ras de aces so e con se quen te men te de ve rão pro por ci -
o nar re du ção de cus tos de pes so al, que re pre sen ta apro xi ma da men te 80% dos
cus tos da di vi são.

Atra vés da di vi são Ren tal, for ne ce mos equi pa men tos mo to ri za dos de aces so,
pla ta for mas aé re as e ma ni pu la do res te les có pi cos para ele va ção de pes so as e
trans por te de car gas em al tu ras con si de rá ve is. Em 2010, a re ce i ta lí qui da da di vi -
são Ren tal, fo ca da no alu guel e ven das de equi pa men tos mo to ri za dos de aces -
so com su por te téc ni co, to ta li zou R$95,1 mi lhões, sen do 74,8% su pe ri or a de
2009, de vi do à ma i or re ce i ta com lo ca ção e ven das, que con tri bu í ram com 83% e 
12% do in cre men to, res pec ti va men te. Como re sul ta do do nos so for te pla no de
in ves ti men to e ex pan são ge o grá fi ca, al can ça mos em 2010 a li de ran ça de mer -
ca do de alu guel de equi pa men tos mo to ri za dos de aces so no Bra sil. Em 2010,
89% (vs. 94% em 2009) da re ce i ta lí qui da des te seg men to fo ram re fe ren tes a
alu guel de equi pa men tos, en quan to os 11% (vs. 6% em 2009) res tan tes são re -
fe ren tes à ven da e as sis tên cia téc ni ca. Entre os anos de 2009 e 2010, a re ce i ta
de lo ca ção am pli ou em R$33,8 mi lhões, ou 66,2%, dos qua is o au men to do vo lu -
me lo ca do con tri bu iu com R$42,5 mi lhões e pre ços e mix de equi pa men tos con -
tri bu iu com re du ção de R$8,7 mi lhões. Em 2010, abri mos 5 uni da des no Su des te 
- Cam pi nas, São José dos Cam pos e Ri be i rão Pre to, no es ta do de São Pa u lo, Vi -
tó ria, no Espí ri to San to, e Uber lân dia, em Mi nas Ge ra is, 2 no Nor des te - Re ci fe,
em Per nam bu co, e For ta le za, no Ce a rá, 2 no Sul - Por to Ale gre, no Rio Gran de
do Sul, e Cu ri ti ba, no Pa ra ná, e 1 no Nor te - Pa ra u a pe bas, no Pará. Con ti nu a mos 
com nos sa ex pan são ge o grá fi ca, uma vez que a lo ca li za ção é fa tor crí ti co para
com pe ti ti vi da de da lo ca ção dos nos sos equi pa men tos, pois como os con tra tos
têm me nor du ra ção, pra zo mé dio de 3 me ses, o cus to lo gís ti co é mais re pre sen -
ta ti vo no cus to to tal de lo ca ção para o cli en te. Pla ne ja mos abrir 5 no vas uni da des 
em 2011. Em 2010, o EBITDA atin giu R$51,0 mi lhões, com am pli a ção de 62,6%
em re la ção ao ano an te ri or, e a mar gem EBITDA foi de 53,6% em 2010, ver sus
57,6% em 2009. Em 2010, a mar gem EBITDA foi pre ju di ca da pela ma i or par ti ci -
pa ção de ven das no mix de re ce i ta e pela am pli a ção da SG&A re sul tan te do au -
men to sig ni fi ca ti vo do nú me ro de uni da des no pe río do. O ROIC foi de 19,2% em
2010, ver sus 21,4% em 2009.
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Pers pec ti va de ne gó ci os 
Em 2010, o go ver no de sem bol sou R$22,1 bi lhões, ou 0,60% do PIB, com o
Pro gra ma de Ace le ra ção do Cres ci men to - PAC, ante R$17,9 bi lhões, ou
0,56% do PIB, em 2009. A pre vi são é a re a li za ção de li ci ta ções em 2011 de
pro je tos re la ci o na dos ao PAC que en vol vem in ves ti men tos de R$68 bi lhões em 
obras de in fra es tru tu ra. Algu mas des tas li ci ta ções já pos su em data mar ca da,
como o caso do trem de alta ve lo ci da de (TAV) en tre Rio e São Pa u lo, e ou tras
que aguar dam há mais de um ano para se rem li ci ta dos, como a ter ce i ra eta pa
de con ces sões de ro do vi as, cujo pro ces so de li ci ta ção era es pe ra do para iní cio
de 2009. Os prin ci pa is pro je tos a se rem li ci ta dos nes te ano são os da área de
trans por te, que in clu em o trem bala Rio de Ja ne i ro-São Pa u lo, com in ves ti men -
tos es ti ma dos em R$33 bi lhões, ter ce i ra eta pa de con ces sões de ro do vi as
(R$6,3 bi lhões em con jun to), Ro do a nel Nor te de São Pa u lo (R$5,0 bi lhões),
Fer ro via Cen tro-Oes te (R$4,1 bi lhões), e Fer ro via Les te-Oes te (R$1,8 bi lhão).
Infe liz men te, es ta mos ex pos tos ao ris co de atra sos no pro ces so de li ci ta ção e,
con se quen te men te, no iní cio de suas obras. Di fi cul da des com li cen ças am bi -
en ta is e in ter ven ções do Tri bu nal de Con tas da União (TCU) es tão en tre os
prin ci pa is en tra ves do cro no gra ma de li ci ta ção dos pro je tos. Ape sar de não es -
tar mos ex pos tos ao ris co de exe cu ção de obra, pois re ce be mos men sal men te
pelo alu guel de nos sos equi pa men tos, in de pen den te men te do es tá gio de exe -
cu ção da obra, es ta mos ex pos tos ao ris co de atra so no iní cio da obra, como
ocor reu no 2º se mes tre de 2010 (2S10). Dado o cro no gra ma pre vis to das obras 
já li ci ta das no ano pas sa do e mu dan ça nos go ver nos fe de ral e es ta du a is, es pe -
ra mos que no 1º se mes tre de 2011 (1S11) ocor ra fra ca re cu pe ra ção do seg -
men to cons tru ção pe sa da e que no 2º se mes tre de 2011 (2S11) haja uma
re to ma da for te da de man da no se tor de in fra es tru tu ra. Se gun do a pes qui sa re -
a li za da pela Con fe de ra ção Na ci o nal da Indús tria (CNI), o in di ca dor de ex pec ta -
ti va para in dús tria da cons tru ção ci vil para os pró xi mos 6 me ses mos tra
oti mis mo, com va lor de 61,9 em ja ne i ro de 2011, onde va lo res aci ma de 50 in di -
cam pers pec ti va de ex pan são de ati vi da de no se tor. O ín di ce de des sa zo na li -
za do de pro du ção de in su mo para cons tru ção ci vil ul tra pas sou em no vem bro
de 2010 o va lor de maio, quan do ini ci ou sua que da, al can ça do o va lor mí ni mo
de 149,93 em ju lho. O mês de de zem bro hou ve leve au men to em re la ção ao
mês de no vem bro, to ta li zan do ín di ce de 155,37, in di can do re to ma da do se tor.
As nos sas re ce i tas de 2011 da di vi são Cons tru ção se be ne fi ci a rão de no vos
pro je tos como me trô, arco ro do viá rio, via ex pres sa Tran so es te e re fi na ria do
COMPERJ, no Rio de Ja ne i ro, mo no tri lho e pon te es ta i a da da Mar gi nal Ti e te,
em São Pa u lo, es tá di os para Copa de 2014 nas ci da des-sede, obras da Vale
na re gião Nor te, en tre ou tros. Ao mes mo tem po con ti nu a re mos ofe re cen do
nos sos equi pa men tos e ser vi ços para obras im por tan tes como as usi nas hi dro -
e lé tri cas de San to Anto nio, Ji rau e Estre i to, a fer ro via Trans nor des ti na e o pro -
je to de trans po si ção do Rio São Fran cis co. O anún cio re cen te de cor te de R$50 
bi lhões no or ça men to da União não de ve rá apre sen tar can ce la men tos de pro -
je tos do PAC. Entre tan to, acre di ta mos que os de sem bol sos com es tes pro je tos 
ocor re rão de for ma mais len ta do que pre vis to, in flu en ci a do prin ci pal men te pe -
los atra sos no pro ces so de li ci ta ção, atra sos na ob ten ção de li cen ças am bi en -
ta is e rit mo de exe cu ção das obras, con for me ocor reu com os pro je tos
in te gran tes do PAC 1, cu jos in ves ti men tos to ta li za ram R$559,6 bi lhões até ou -
tu bro de 2010, equi va len te a 85% do to tal pre vis to para o pe río do de 2007 a
2010, mas com so men te 60,4% das ações con clu í das nes te pe río do. O mer ca -
do de cons tru ção re si den ci al e co mer ci al con ti nua bas tan te aque ci do. PDG,
Cyre la, MRV, Ros si, Bro ok fi eld, Even, CCDI e Inpar di vul ga ram lan ça men tos
to ta is de R$27,6 bi lhões em 2010, com cres ci men to de 55,0% em re la ção a
2009, sen do que 39,5% dos lan ça men tos de 2010 fo ram con cen tra dos no úl ti -
mo tri mes tre, o que im pli ca que suas res pec ti vas cons tru ções ocor re rão em

2011, uma vez que o pra zo en tre o lan ça men to e o iní cio da cons tru ção do em -
pre en di men to va ria de 6 a 9 me ses, de pen den do do su ces so das ven das. O
sal do es ti ma do de cré di to ha bi ta ci o nal no fi nal de de zem bro, se gun do da dos do 
Ban co Cen tral do Bra sil (BACEN), foi igual a R$131,4 bi lhões, com cres ci men to 
de 50,4% em re la ção ao sal do no fi nal de 2009, apre sen tan do cres ci men to
men sal aci ma de 4,0% no úl ti mo tri mes tre, tam bém fa vo re cen do o cres ci men to
do se tor. Re cen te mente o BACEN au men tou a taxa de ju ros no Bra sil para man -
ter a in fla ção den tro da fa i xa meta. Entre tan to o alto ín di ce de in fla ção no mês de
ja ne i ro, onde o IPCA dos úl ti mos 12 me ses acu mu lou alta de 5,99% em ja ne i ro
de 2011 e 0,83% no mês, e o ris co da in fla ção apre sen tar ten dên cia de alta si na li -
zam pos sí ve is au men tos fu tu ros na taxa de ju ros para con ter o rit mo da in fla ção.
Acre di ta mos que o atu al ní vel de taxa de ju ros ou ape nas uma pe que na ele va ção 
des ta não mu da rá o ce ná rio de alta de man da no mer ca do imo bi liá rio nos pró xi -
mos me ses, prin ci pal men te por que a dis po ni bi li da de de cré di to con ti nua em ex -
pan são. Entre tan to, caso haja um au men to re le van te da taxa de ju ros e/ou
que da na dis po ni bi li da de de cré di to no mer ca do imo bi liá rio po de rá ha ver re du -
ção do nú me ro de lan ça men tos pre vis tos para 2011. O pro gra ma Mi nha Casa,
Mi nha Vida con ti nua sen do um im por tan te ve tor de cres ci men to de re ce i ta para a 
di vi são Jahu. De acor do com a Ca i xa Eco nô mi ca Fe de ral (CEF), 660 mil no vos
con tra tos de fi nan ci a men to pelo pro gra ma fo ram fir ma dos em 2010, dos qua is
57% na fa i xa de ren da de até 3 sa lá ri os mí ni mos e os 43% res tan tes para fa i xa
de ren da de 3 a 10 sa lá ri os mí ni mos. Ain da de acor do com a CEF, 236,1 mil imó -
ve is fo ram en tre gues em 2010 den tro do pro gra ma e a pre vi são é que 429,7 mil
no vas mo ra di as se jam en tre gues nes te ano. Re cen te men te hou ve mu dan ça no
va lor má xi mo das uni da des en qua dra das nes te pro gra ma e, em mar ço, o con se -
lho Cu ra dor do Fun do de Ga ran tia do Tem po de Ser vi ço (FGTS) de fi ni rá o novo
li mi te de ren da do pro gra ma e a taxa de ju ros má xi ma que po de rá ser co bra da
para cada fa i xa de ren da. Enten de mos que es tas me di das são po si ti vas para o
au men to da de man da por mo ra di as den tro do pro gra ma, que tem como meta a
cons tru ção de dois mi lhões de uni da des en tre 2011 e 2014. Nos sas for mas de
alu mí nio Easy-set vol ta das para cons tru ção de re si dên ci as para po pu la ção de
ba i xa ren da ti ve ram uma ex ce len te pe ne tra ção nes te mer ca do, re sul tan te de sua 
fa ci li da de de ma nu se io, mon ta gem e des mon ta gem e con se quen te au men to de
pro du ti vi da de. Nes te ano, ini ci a mos a fa bri ca ção des te pro du to Bra sil, que atu al -
men te é im por ta do, e pla ne ja mos ca das trá-lo no sis te ma FINAME do BNDES vi -
a bi li zan do me lho res ta xas de fi nan ci a men to na com pra do nos so pro du to.
Acre di ta mos que es tes 2 fa to res com bi na dos irão au men tar a com pe ti ti vi da de do 
nos so pro du to no mer ca do de re si dên ci as den tro do pro gra ma Mi nha casa, Mi -
nha Vida. O mer ca do de cons tru ção ci vil está con vi ven do atu al men te com ma i o -
res ris cos de in fla ção e es cas sez de mão de obra e de ma te ri al. Nes te ce ná rio, a
pro du ti vidade tem ma i or va lor para as em pre sas do se tor, uma vez que elas de -
se ja rão re du zir o ci clo de pro du ção para mi ni mi za rem a ex po si ção à in fla ção de 
ma te ri a is e a ne ces si da de de mão de obra, ou seja, a ten dên cia é a apli ca ção
de pro ces sos mais in dus tri a li za dos na cons tru ção. Como os nos sos pro je tos e
equi pa men tos pos si bi li tam ga nhos de pro du ti vi da de nas obras, eles se tor nam
mais com pe ti ti vos nes te con tex to. Des ta for ma, co me ça mos a tra ba lhar em
con jun to com al gu mas em pre sas do se tor na fase de pla ne ja men to do em pre -
en di men to, ana li san do a es tru tu ra de con cre to mais ade qua da para in dus tri a li -
zar o pro ces so de cons tru ção e re du zir a ne ces si da de de mão de obra e o cus to 
to tal da obra. Para nos sa di vi são Jahu, o ano de 2011 já co me çou bas tan te
aque ci do. Ape sar do au men to sig ni fi ca ti vo de nos sa ca pa ci da de nos úl ti mos
me ses, a taxa de uti li za ção des ta di vi são tem au men ta do, man ten do-se em ní -
ve is aci ma do nor mal. Dado que o nos so in ves ti men to es ti ma do é de R$136,4
mi lhões em 2011 nes ta di vi são, pla ne ja mos re ce ber um vo lu me men sal sig ni fi -
ca ti vo de equi pa men tos, de di ca dos prin ci pal men te a abas te cer as 7 uni da des

aber tas no 4º tri mes tre de 2010 (4T10). Espe ra mos que es tas no vas uni da des
tor nem-se lu cra ti vas no de cor rer do 2S11. No 1º tri mes tre de 2011 (1T11), abri -
re mos uma nova uni da de e pla ne ja mos abrir mais 2 no vas uni da des no 2S11.
No seg men to Ser vi ços Indus tri a is, os in ves ti men tos es ti ma dos em R$378 bi -
lhões no se tor de óleo e gás no Bra sil en tre 2011 e 2014 são o prin ci pal ve tor de 
cres ci men to. Em 2010, o seg men to de óleo e gás con tri bu iu com 47,7% da re -
ce i ta da di vi são Ser vi ços Indus tri a is e foi res pon sá vel por 78% da am pli a ção da 
re ce i ta des ta di vi são em re la ção a 2009. Re cen te men te fe cha mos no vos con -
tra tos que afe ta rão nos sas re ce i tas a par tir do 1S11, como o con tra to para ins -
ta la ção de ca bi ne de ja te a men to e pin tu ra de tu bu la ção na obra da nova
re fi na ria da Pe tro bras no Rio de Ja ne i ro, COMPERJ. O ja te a men to é re a li za do
para pre pa rar a su per fí cie da tu bu la ção, eli mi nan do as im pu re zas e con tri bu in -
do para me lhor apli ca ção e du ra bi li da de da pin tu ra. Acre di ta mos que este será o
pri me i ro de uma sé rie de con tra tos que po de rão ser fe cha dos du ran te a cons tru -
ção da re fi na ria COMPERJ, que ter mi nou re cen te men te sua fase de ter ra pla na -
gem e tem pra zo pre vis to de con clu são de sua cons tru ção para fi nal de 2013.
Adi ci o nal men te, fe cha mos con tra tos que en vol vem ser vi ços de aces so, pin tu ra e 
iso la men to tér mi co para usi na nu cle ar Angra 3, ter mi nal por tuá rio da CSN, am -
bos no es ta do do Rio de Ja ne i ro, re fi na ria Ga bri el Pas sos da Pe tro bras, fá bri ca
de ci men to Bren nand, am bos no es ta do de Mi nas Ge ra is, e fá bri ca de fer ti li zan -
tes da Pe tro bras, no es ta do da Ba hia. Te mos como es tra té gia para esta di vi são a 
iden ti fi ca ção de opor tu ni da des de ser vi ços com ple men ta res que po de mos ofe re -
cer aos nos sos cli en tes, prin ci pal men te no se tor de óleo e gás, e o au men to da
nos sa di fe ren ci a ção em re la ção aos nos sos com pe ti do res com in tro du ção de no -
vas tec no lo gi as, ge ren ci a men to de con tra to e po lí ti cas de se gu ran ça. O mer ca do 
de equi pa men tos mo to ri za dos de aces so está em fran co cres ci men to. A fro ta
bra si le i ra de pla ta for mas aé re as e ma ni pu la do res te les có pi cos ter mi nou o ano
de 2010 com 10.600 uni da des, de acor do com nos sas es ti ma ti vas, ante 721.000
uni da des em 2009 nos EUA, se gun do re la tó rio da Yengst Asso ci a tes pu bli ca do
em maio de 2010. Hou ve cres ci men to de 32,5% do ta ma nho da fro ta bra si le i ra
en tre 2009 e 2010. Acre di ta mos que este mer ca do con ti nu a rá cres cen do com al -
tas ta xas nos pró xi mos anos, dado à su bu ti li za ção des tes equi pa men tos no Bra -
sil, onde o uso foi in cen ti va do pela re gu la men ta ção re cen te que exi ge o uso de
pla ta for mas aé re as para ele var pes so as, au men ta do a se gu ran ça no lo cal de tra -
ba lho. Ade ma is, a bus ca por au men to de pro du ti vi da de, dada a es cas sez de
mão de obra, am plia a ne ces si da de de me ca ni za ções dos can te i ros de obras, o
que con tri bu iu para o in cre men to da de man da fu tu ra por es tes equi pa men tos.
Ter mi na mos o ano de 2010 com 14 uni da des da di vi são Ren tal e pla ne ja mos
abrir mais 5 no vas uni da des em 2011, das qua is três no 1T11. Em 2011, esta di -
vi são de man da rá in ves ti men tos de R$128,9 mi lhões. De for ma a con tri bu ir para
a for ma ção de pro fis si o na is para o mer ca do de pla ta for ma aé re as no Bra sil, ini ci -
a mos, em fe ve re i ro de 2011, cur sos de ca pa ci ta ção para ope ra do res de pla ta for -
ma aé rea no Bra sil com cer ti fi ca ção in ter na ci o nal da Inter na ti o nal Po we red
Access Fe de ra ti on (IPAF), or ga ni za ção sem fins lu cra ti vos que pro mo ve o uso
se gu ro e efe ti vo des tas má qui nas no mun do. Este re la tó rio pode in clu ir de cla ra -
ções que apre sen tem ex pec ta ti vas da Admi nis tra ção da Com pa nhia so bre even -
tos ou re sul ta dos fu tu ros. To das as de cla ra ções quan do ba se a das em
ex pec ta ti vas fu tu ras e não em fa tos his tó ri cos en vol vem vá ri os ris cos e in cer te -
zas. A Mills não pode ga ran tir que tais de cla ra ções ve nham a ser cor re tas. Tais
ris cos e in cer te zas in clu em fa to res re la ti vos à eco no mia bra si le i ra, ao mer ca do
de ca pi ta is, aos se to res de in fra es tru tu ra, imo bi liá rio, de óleo e gás, en tre ou -
tros, e a re gras go ver na men ta is, que es tão su je i tos à mu dan ça sem pré vio avi -
so. Para ob ter in for ma ções adi ci o na is so bre fa to res que pos sam ori gi nar
re sul ta dos di fe ren tes da que les es ti ma dos pela Com pa nhia, fa vor con sul tar os
re la tó ri os ar qui va dos na Co mis são de Va lo res Mo bi liá ri os - CVM.

DE MONS TRA ÇÃO DO RE SUL TA DO DOS EXER CÍ CI OS 
Em mi lha res de re a is, ex ce to quan do in di ca do de ou tra forma

Nota 31/12/10 31/12/09 
Receita líquida de vendas e serviços 21 549.884 404.193 
Custo dos produtos vendidos e
 serviços prestados 22 (254.798) (169.603)
Lucro bruto 295.086 234.590 
Despesas gerais e administrativas 22 (147.623) (108.791)
Lucro operacional 147.463 125.799 
Receitas financeiras 23 18.673 941 
Despesas financeiras 23 (24.306) (25.316)
Despesas financeiras, líquidas (5.633) (24.375)
Lucro antes do IR e da contribuição social 141.830 101.424 
Imposto de renda e contribuição social 15  (38.547) (33.036)
Lucro líquido do exercício 103.283 68.388 
Lucro básico por ação - R$ (nota 20(a)) 0,82 0,78 
Lucro diluído por ação - R$ (nota 20 (b)) 0,81 0,77 

As notas explicativas da administração são parte integrante
das demonstrações financeiras.

Ativo Nota 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Circulante 307.915 104.457 62.502
  Caixa e equivalentes de caixa 6 6.192 1.575 1.629
  Títulos e valores mobiliários 7 136.146
  Contas a receber 8 122.136 71.504 51.528
  Estoques 5.630 1.382 413
  Tributos a recuperar 9 26.157 25.727 6.136
  Despesas do exercício seguinte 312 218 236
  Outros ativos 11.342 4.051 2.560
Não circulante 616.178 335.837 281.463
  Contas a receber 8 3.781 4.413 5.216
  Tributos a recuperar 9 3.943 173 172
  Tributos diferidos 15 8.057 10.038 10.397
  Depósitos judiciais 16 7.328 5.960 6.298

23.109 20.584 22.083
  Investimentos 1.810
  Imobilizado 10 551.174 275.988 218.423
  Intangível  11 41.895 39.265 39.147
Total do ativo 924.093 440.294 343.965

Passivo e patrimônio líquido Nota 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Circulante 160.790 119.440 87.704 
 Fornecedores 32.743 11.713 14.077 
 Empréstimos e financiamentos 12 46.698 56.811 45.958 
 Salários e encargos sociais 21.264 14.716 13.184 
 IR e contribuição social 15  74 2.214 
 Programa recuperação fiscal (REFIS) 17 717 786  
 Tributos a pagar 4.357 4.023 3.607 
 Participação nos lucros a pagar 17.504 13.824 8.523 
 Dividendos propostos  19 28.112 16.242  
 Outros passivos 9.395 1.251 141 
Não circulante 108.151 148.213 165.916 
 Empréstimos e financiamentos 12 85.925 127.127 142.063 
 Tributos a pagar  375 629 
 Programa recuperação fiscal (REFIS) 17 10.041 11.008  
 Contas a pagar - Plano de ações 14  583  
 Provisão para contingência 16 11.139 8.527 21.929 
 Outros passivos  1.046 593 1.295 
Total do passivo 268.941 267.653 253.620 
Patrimônio líquido 655.152 172.641 90.345 
  Capital 18 525.123 80.681 67.124 
  Reservas de lucros 18 145.202 86.232 23.279 
  Reservas de capital 18 (8.170) 5.728 (58) 
  Ajuste de avaliação patrimonial 18 (7.003)   
Total do passivo e patrimônio líquido 924.093 440.294 343.965 

As notas explicativas da administração são parte integrante
das demonstrações financeiras.

BA LAN ÇO PA TRI MO NI AL - Em mi lha res de re a is

DE MONS TRA ÇÃO DO RE SUL TA DO ABRAN GEN TE
Em mi lha res de re a is Nota 31/12/10 31/12/09 
Lucro líquido do exercício 103.283 68.388 
Outros componentes do resultado
 abrangente: Hedge de fluxos de caixa 25(b) (7.003)  
Total do resultado abrangente do exercício 96.280 68.388 

As notas explicativas da administração são parte integrante
das demonstrações financeiras.

DE MONS TRA ÇÃO DO FLU XO DE CA I XA
Em mi lha res de re a is

31/12/10 31/12/09
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro líquido antes do IR e contribuição social 141.830 101.424 
Ajustes 68.905 68.095 
  Depreciação e amortização 47.052 31.854 
  Provisão para contingências 1.361 1.285 
  Provisão para despesa com opções de ações 586 4.060 
  Participação de lucros 17.504 13.824 
  Valor residual dos investimentos e operações
   com coligadas baixados  2 
  Ganho na alienação dos ativos imobilizados
   e intangível baixados (13.770) (3.943)
  Rendimento de títulos e valores mobiliários (4.812)  
  Juros, variação monetária e variação cambial sobre
  empréstimos, contingências e Depósitos judiciais 22.020 21.013 
  Parcelamento especial - Lei 11.941/2009 (1.036)  
Variações nos ativos e passivos (24.063) (23.781)
  Contas a receber (50.000) (18.890)
  Estoques (4.248) (927)
  Tributos a recuperar 10.560 (9.363)
  Depósitos judiciais (1.368) (170)
  Outros ativos (7.385) (1.474)
  Fornecedores 21.030 (1.872)
  Salários e encargos sociais 6.548 1.532 
  Tributos a pagar (755) 819 
  Outros passivos 1.555 6.564 
Caixa proveniente das operações 186.672 145.738 
   Participação nos lucros paga (13.824) (8.523)
   Juros pagos (19.282) (19.180)
   Imposto de renda e contribuição social pagos (31.941) (28.334)
Caixa líquido gerado pelas atividades operacionais 121.625 89.701 
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
 Títulos e Valores Mobiliários (131.334)  
 Aquisições de bens do ativo imobilizado e intangível (348.481) (76.356)
 Valor recebido na venda de ativo imobilizado
   e intangível 17.999 4.822 
Caixa líquido aplicado nas atividades de
investimentos (461.816) (71.534)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
   Aportes de capital 428.241 149 
   Custo com emissões de ações (15.068)  
   Dividendos e JCP pagos (15.527) (7.476)
   Amortização de empréstimos (99.451) (42.918)
   Ingressos de empréstimos 46.613 31.895 
Caixa líquido proveniente das (aplicados nas)
atividades de financiamentos 344.808 (18.350)
Aumento (redução) de caixa e equivalentes
 de caixa, líquido 4.617 (183)
Caixa e equivalentes de caixa:
 No início do exercício (Nota 6) 1.575 1.758(*)
 No final do exercício (Nota 6) 6.192 1.575 

(*)Sem os efe i tos da in cor po ra ção des cri to na Nota 1(iii).

As notas explicativas da administração são parte integrante
das demonstrações financeiras.

DEMONSTRAÇÃO DA MUTAÇÃO DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO - Em mi lha res de re a is
Capital Reservas de Lucros Ajuste Lucros

Subs-
crito

A inte-
gralizar

Reser-
va de

capital Legal

Para
investi-
mentos

De re-
tenção

Espe-
cial

avalia-
ção pa-

trimonial

(prejuí-
zos) acu-
mulados Total

Em 01/01/2009 67.124  (58) 23.279    90.345 
Incorporação do acervo líquido da Mills Andaimes
Tubulares e Mills Indústria e Comércio 13.725 (337) 1.837 4.044    19.269 
Incorporação da Itapoã Participações 20    6.763   6.783 
Integralização de capital 15      15 
Aumento de capital - subscrição de novas ações 134       134 
Realização de reserva de capital  58     58 
Realização de reserva especial - amortização fiscal do ágio
incorporado da Itapoã     (1.394)  1.394  
Lucro líquido do exercício      68.388 68.388 
Plano de opções de ações  3.891     3.891 
Destinação do lucro líquido 
Constituição de reservas estatutárias sobre o lucro líquido   3.419 50.121   (53.540)  
Dividendos e JCP próprio propostos      (16.242) (16.242)
Em 31/12/2009 81.003 (322) 5.728 3.419 77.444 5.369   172.641 
Em 01/01/2010 81.003 (322) 5.728 3.419 77.444 5.369   172.641 
Integralização de capital 322      322 
Aumento de capital - capitalização reserva de expansão 16.201   (16.201)     
Aumento de capital - emissão de ações - IPO 408.261       408.261 
Aumento de capital - emissão de ações - Exterior 17.665       17.665 
Aumento de capital - emissão de ações - Stock options 1.993       1.993 
Custo com emissão de ações  (15.068)     (15.068)
Prêmio de opções de ações  1.170     1.170 
Realização de reserva especial - amortização fiscal
 do ágio incorporado da Itapoã    (1.520)  1.520  
Resultado abrangente do período - hedge de fluxo de caixa     (7.003)  (7.003)
Lucro líquido do período      103.283 103.283 
Destinação do lucro líquido
Constituição de reservas estatutárias sobre lucro líquido   5.164  71.527   (76.691)  
Dividendos e JCP propostos      (28.112) (28.112)
Em 31/12/2010 525.123  (8.170) 8.583 61.243 71.527 3.849 (7.003)  655.152 

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAÇÃO ÀS DEMONSTRAÇÕES FI NAN CE I RAS EM 31/12/2010 E DE 2009 - Em mi lha res de re a is, ex ce to quan do in di ca do de ou tra forma

1. Con tex to ope ra ci o nal. A Mills Estru tu ras e Ser vi ços de Enge nha ria S.A.
("Mills" ou "Cia"), uma so ci e da de anô ni ma de ca pi tal aber to está se di a da na ci -
da de do Rio de Ja ne i ro - Bra sil. A Cia atua ba si ca men te nos mer ca dos de cons -
tru ção ci vil e ma nu ten ção in dus tri al, de sem pe nhan do as se guin tes ati vi da des
prin ci pa is: (a) Alu guel e ven das, in clu si ve ex por ta ção, de es tru tu ras para cons -
tru ção ci vil em aço e alu mí nio, bem como for mas de con cre ta gem re u ti li zá ve is,
com for ne ci men to op ci o nal dos pro je tos de en ge nha ria re la ci o na dos, su per vi -
são e op ção de mon ta gem. (b) Alu guel, mon ta gem e des mon ta gem de an da i -
mes de aces so em áre as in dus tri a is. (c) Pres ta ção de ser vi ços de pin tu ra in -
dus tri al, ja te a men to, iso la men to tér mi co, cal de i ra ria e re fra tá ri os, bem como os
de ma is ser vi ços ine ren tes a tais ati vi da des. (d) Co mér cio, lo ca ção e dis tri bu i -
ção de pla ta for mas aé re as de tra ba lho e ma ni pu la do res te les có pi os, bem
como suas pe ças e com po nen tes, e as sis tên cia téc ni ca e ma nu ten ção des tes
equi pa men tos. A emis são des sas de mons tra ções fi nan ce i ras foi au to ri za da
pela Di re to ria em 24/02/2011. Re or ga ni za ção so ci e tá ria: Até 31/12/2008, o
Gru po Mills era for ma do pe las se guin tes em pre sas: MilIs Anda i mes Tu bu la res
do Bra sil S.A. ("MAT"), Mills Indús tria e Co mér cio Ltda. ("MIC") e pela MilIs
Estru tu ras e Ser vi ços de Enge nha ria S.A.. No iní cio de 2009, a Cia pas sou por
um pro ces so de re or ga ni za ção so ci e tá ria, que in clui (i) trans for ma ção em so ci -
e da de por ações de ca pi tal fe cha do, apro va da em 29/01/2009, e (ii) a in cor po -
ra ção das so ci e da des MIC, MAT e a Ita poã Par ti ci pa ções S.A. ("lta poã"), apro -
va da em 30/01/2009. Incor po ra ções: As de mons tra ções fi nan ce i ras em
31/12/2009 e 2010 re fle tem as ope ra ções da Cia e das em pre sas in cor po ra das
as qua is fo ram: (i) Mills Indús tria e Co mér cio Ltda. ("MIC"); (ii) Mills Anda i mes
Tu bu la res do Bra sil S.A. ("MAT"); (iii) Ita poã Par ti ci pa ções S.A. ("Ita poã"); As
in cor po ra ções, com base em la u dos de ava li a ção dos pa tri mô ni os lí qui dos das
in cor po ra das em 02/01/2009, im por ta ram em trans fe rên ci as de ati vos e pas si -
vos re su mi dos a se guir:

Grupo de contas

MIC MAT Itapoã
Total em
02/01/09

Variações 
patrimo-
niais em
30/01/09

Disponibilidades 26 102 20 148 120 
Créditos tributários de ágios 6.763 6.763 (1)
Investimentos 90.104 22.151 112.255  
Imobilizado 28.535 28.535 (257)
De ma is ati vos cir cu lan tes e
não cir cu lan tes 1.836 9.370 1.600 6.806 433 
Total de ativos 1.863 128.111 30.534 154.508 295 
Grupo de contas

MIC MAT Itapoã
Total em
02/01/09

Variações 
patrimo-
niais em
30/01/09

Passivos circulantes e não
circulantes 53 18.738 1.600 20.272 (162)
Patrimônio líquido 1.810 109.373 28.934 134.236 457 
Ajus te de in cor po ra ção para
de ter mi na ção do acer vo
 lí qui do con tá bil (i) 1.810 90.104 22.151 114.064  
Contribuições para
patrimônio líquido: 19.269 6.783 20.171  
Capital 13.388 20 13.408  
Reservas de Lucro - Reserva 
especial 6.763 6.763  
Reserva para investimento 4.044 4.044  
Reserva de Capital 1.837 1.837  
(i) Re fe rem-se às eli mi na ções dos in ves ti men tos en tre as em pre sas de cor ren -
tes do pro ces so de in cor po ra ção para apu ra ção do acer vo lí qui do con tá bil. As
va ri a ções pa tri mo ni a is ocor ri das en tre a data-base dos la u dos de ava li a ção e a

data da in cor po ra ção fo ram ver ti das di re ta men te ao re sul ta do do exer cí cio da
Cia. A base de in cor po ra ção foi pro ce di da de for ma que a Cia re ce beu pe los
res pec ti vos va lo res con tá be is, a to ta li da de dos bens, di re i tos e obri ga ções da
MIC, MAT e lta poã. Em 14/04/2010 a Cia cap tou re cur sos pro ve ni en tes de
Ofer ta Pú bli ca ini ci al de Ações (IPO), no to tal de R$ 411 mi lhões, lí qui dos de
des pe sas de cap ta ção. Os sal dos apre sen ta dos no ba lan ço pa tri mo ni al em
1/01/2009 apre sen tam a MIC como in ves ti men tos da Cia.
2. Re su mo das prin ci pa is po lí ti cas con tá be is. As prin ci pa is po lí ti cas con tá be -
is apli ca das na pre pa ra ção des tas de mons tra ções fi nan ce i ras es tão de fi ni das a
se guir. Essas po lí ti cas vêm sen do apli ca das de modo con sis ten te em to dos os
exer cí ci os apre sen ta dos, sal vo dis po si ção em con trá rio. 2.1 Base de pre pa ra -
ção: (a) De cla ra ção de con for mi da de (com re la ção às nor mas IFRS e às
nor mas do CPC): As de mons tra ções fi nan ce i ras da Cia fo ram ela bo ra das e es -
tão sen do apre sen ta das de acor do com as po lí ti cas con tá be is ado ta das no Bra -
sil, que com pre en dem as nor mas da Co mis são de Va lo res Mo bi liá ri os (CVM) e
os pro nun ci a men tos do Co mi tê de Pro nun ci a men tos Con tá be is (CPC), que es -
tão em con for mi da de com Pa drões Inter na ci o na is de De mons tra ções Fi nan ce i -
ras (Inter na ti o nal Fi nan ci al Re por ting Stan dards - IFRS) emi ti das pelo IASB
(Inter na ti o nal Accoun ting Stan dards Bo ard). Estas são as pri me i ras de mons tra -
ções fi nan ce i ras apre sen ta das de acor do com os IFRS e CPCs; (b) Base de
men su ra ção: As de mons tra ções fi nan ce i ras da Cia fo ram pre pa ra das com base 
no cus to his tó ri co com ex ce ção dos se guin tes itens ma te ri a is re co nhe ci dos nos
ba lan ços pa tri mo ni a is: • os ins tru men tos fi nan ce i ros de ri va ti vos men su ra dos
pelo va lor jus to (Nota 4 e 25); • os ins tru men tos fi nan ce i ros men su ra dos pelo va -
lor jus to por meio do re sul ta do (Nota 4 e 25); (c) Mo e da fun ci o nal e mo e da de
apre sen ta ção: Essas de mons tra ções fi nan ce i ras são apre sen ta das em Real,
que é a mo e da fun ci o nal da Cia. To das as in for ma ções fi nan ce i ras es tão apre -
sen ta das em mi lha res de Re a is, ex ce to quan do in di ca do de ou tra for ma. (d)
Apre sen ta ção de re la tó ri os por seg men tos: O re la tó rio por seg men tos ope ra -
ci o na is é apre sen ta do de modo con sis ten te com o re la tó rio in ter no for ne ci do
para o prin ci pal to ma dor de de ci sões ope ra ci o na is. O prin ci pal to ma dor de de ci -

DEMONSTRAÇÃO DO VALOR ADICIONADO - Em mi lha res de re a is
31/12/10  31/12/09 

Receitas 603.135 438.230 
   Vendas de mercadorias, produtos e serviços 632.990 459.654 
   Cancelamentos e descontos (28.455) (18.020)
   Outras receitas (venda de ativos) 125 177 
   Provisão para créditos de liquidação duvidosa -
    Reversão/(Constituição) (1.525) (3.581)
Insumos adquiridos de terceiros (118.860) (69.146)
   Custo das mercadorias vendidas (23.227) (7.458)
   Materiais, energia, serviços de terceiros e outros (90.498) (59.798)
   Baixa de ativos de locação (3.859) (379)
   Outros (1.276) (1.511)
Valor adicionado bruto 484.275 369.084 
   Depreciação, amortização e exaustão (47.050) (31.854)
Valor adicionado líquido produzido pela entidade 437.225 337.230 
Valor adicionado recebido em transferência
   Receitas financeiras 18.673 5.826 
Valor adicionado total a distribuir 455.898 343.056 

A de mons tra ção de va lor adi ci o na do não for ma par te das de mons tra ções fi nan ce i ras con for me IFRS.
As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

 31/12/10  31/12/09
Distribuição do valor adicionado
   Pessoal e encargos 185.052 131.761
      Remuneração direta 144.584 104.573
      Benefícios 31.168 20.706
      FGTS 9.300 6.482
   Impostos, taxas e contribuições 126.236 91.545
      Federais 112.882 83.304
      Estaduais 4.161 1.301
      Municipais 9.193 6.940
   Remuneração sobre o capital de terceiros 41.327 51.362
      Juros e variações cambiais 24.666 30.474
      Aluguéis 16.661 20.888
   Remuneração sobre o capital próprio 103.283 68.388
      Juros sobre o capital próprio e dividendos 28.112 16.242
      Lucros retidos 75.171 52.146
Valor adicionado distribuído 455.898 343.056
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sões ope ra ci o na is, res pon sá vel pela alo ca ção de re cur sos e pela ava li a ção de
de sem pe nho dos seg men tos ope ra ci o na is, é a Di re to ria Exe cu ti va res pon sá vel
in clu si ve pela to ma da das de ci sões es tra té gi cas da Cia. (e) De mons tra ções de
va lor adi ci o na do: A Cia ela bo rou de mons tra ções do va lor adi ci o na do (DVA)
nos ter mos do pro nun ci a men to téc ni co CPC 09 - De mons tra ção do Va lor Adi ci o -
na do, as qua is são apre sen ta das como par te in te gran te das de mons tra ções fi -
nan ce i ras con for me BRGAAP apli cá vel as Cias aber tas, en quan to para IFRS re -
pre sen tam in for ma ção fi nan ce i ra adi ci o nal. 2.2. Ado ção ini ci al dos CPCs: Em
to dos os pe río dos an te ri o res, in clu in do o ano fis cal fin do em 31/12/2009, a Cia
pre pa rou suas de mons tra ções fi nan ce i ras de acor do com as po lí ti cas con tá be is
an te ri or men te ado ta das no Bra sil (BRGAAP an ti go). A apli ca ção dos pro nun ci a -
men tos e in ter pre ta ções emi ti dos pelo CPC, não ge ra ram efe i tos no pa tri mô nio
lí qui do e re sul ta do da Cia, po rém al guns sal dos fo ram re clas si fi ca dos para aten -
di men to às no vas nor mas con tá be is. As pre sen tes de mons tra ções fi nan ce i ras
para o exer cí cio fin do em 31/12/2010 são as pri me i ras pre pa ra das to tal men te de
acor do com o CPC. Des ta for ma, a Cia pre pa rou suas de mons tra ções fi nan ce i -
ras cum prin do as nor mas pre vis tas nos CPCs para os pe río dos ini ci a dos em
01/01/2009, como des cri to em suas po lí ti cas con tá be is. Re a pre sen ta ção dos
ITR´s de 2010: Con for me fa cul ta do pela De li be ra ção CVM 603/2009, a ad mi nis -
tra ção da Cia apre sen tou as in for ma ções tri mes tra is do exer cí cio de 2010 uti li -
zan do as nor mas con tá be is ado ta das no Bra sil até 31/12/2009. Tal de li be ra ção
per mi tia que as in for ma ções tri mes tra is do exer cí cio de 2010 fos sem re a pre sen -
ta das jun ta men te as de mons tra ções fi nan ce i ras anu a is de 2010. No en tan to, a
CVM pu bli cou em 25/01/2011 a De li be ra ção CVM 656/11 que al te rou a De li be ra -
ção CVM 603/2009, pos ter gan do a apre sen ta ção das in for ma ções tri mes tra is
até a apre sen ta ção do 1º ITR de 2011. A Cia de ci diu uti li zar des ta prer ro ga ti va, e, 
por tan to as in for ma ções tri mes tra is de 2010 não es tão sen do di vul ga das jun ta -
men te com es sas de mons tra ções fi nan ce i ras. A apli ca ção dos pro nun ci a men tos 
e in ter pre ta ções emi ti dos pelo CPC du ran te 2010, não ge ra ram efe i tos nos pa tri -
mô ni os lí qui dos e re sul ta dos da Cia para os tri mes tres fin dos em 31/03, 30/06 e
30/09/2010, po rém al guns sal dos se rão re clas si fi ca dos para aten di men to às no -
vas nor mas con tá be is. 2.2.1. Isen ções ado ta das: O CPC 37: Ado ção ini ci al das
nor mas in ter na ci o na is de con ta bi li da de per mi te al gu mas isen ções na apli ca ção
re tros pec ti va dos re que ri men tos dos CPCs para o exer cí cio fin do em de zem bro
de 2010. A Cia apli cou a se guin te isen ção: CPC 15: A Cia apli cou a isen ção de
com bi na ção de ne gó ci os des cri ta no CPC 15 e, as sim sen do, não re a pre sen tou
as com bi na ções de ne gó ci os que ocor re ram an tes de 01/01/2009, data de tran si -
ção. As isen ções op ci o na is re ma nes cen tes não se apli cam à Cia: • o pa ga men to
ba se a do em ações e a con ta bi li za ção dos ar ren da men tos mer can tis, uma vez
que as prá ti cas con tá be is bra si le i ras e os IFRSs já en con tram-se ali nha das com
re la ção a es sas tran sa ções para 2009; • os con tra tos de se gu ro, pois a Cia não
tem ope ra ções des te tipo; • ati vos e pas si vos de sub si diá ri as, co li ga das e jo int
ven tu res, uma vez que a Cia nao pos sui sub si diá ri as co li ga das e jo int ven tu res; •
ins tru men tos fi nan ce i ros com pos tos por que a Cia não tem sal do em aber to re la -
ci o na do a esse tipo de ins tru men to fi nan ce i ro na data de tran si ção; • pas si vos
para res ta u ra ção in clu í dos no cus to de ter re nos, edi fí ci os e equi pa men tos, já que 
a Cia não tem qua is quer pas si vos des te tipo; • ati vos fi nan ce i ros ou ati vos in tan -
gí ve is con ta bi li za dos de acor do com o ICPC 01/IFRIC 12, já que a Cia não tem
con tra tos fir ma dos sob o es co po des ta in ter pre ta ção. Exce ções da apli ca ção
re tros pec ti va se gui das pela Cia: A Cia apli cou as se guin tes ex ce ções obri ga -
tó ri as na apli ca ção re tros pec ti va. (a) Exce ção da con ta bi li za ção de hed ge: A
ad mi nis tra ção uti li zou a con ta bi li za ção de hed ge a par tir de 01/01/2009 so men te
nos ca sos em que a re la ção de hed ge aten dia aos cri té ri os de con ta bi li za ção de
hed ge do CPC 38/IAS 39 na que la data. (b) Exce ção das es ti ma ti vas: As es ti -
ma ti vas uti li za das na pre pa ra ção des tas de mons tra ções fi nan ce i ras em
01/01/2009 e em 31/12/2009 são con sis ten tes com as es ti ma ti vas fe i tas nas
mes mas da tas de acor do com as prá ti cas con tá be is ado ta das no Bra sil an te ri or -
men te ("BR GAAP an ti go"). 2.3. Prin ci pa is prá ti cas con tá be is: (i) Ca i xa e
equi va len tes de ca i xa: São man ti dos com a fi na li da de de aten der a com pro mis -
sos de ca i xa de cur to pra zo e não para in ves ti men tos ou ou tros afins. Inclu em di -
nhe i ro em ca i xa, de pó si tos ban cá ri os, in ves ti men tos de cur to pra zo de alta li qui -
dez com ven ci men to ori gi nal de 3 me ses ou me nos, pron ta men te con ver sí ve is
em um mon tan te co nhe ci do de ca i xa e com ris co in sig ni fi can te de mu dan ça de
va lor, além de li mi tes uti li za dos de con ta ga ran ti da. (ii) Instru men tos fi nan ce i -
ros. (a) Re co nhe ci men to ini ci al e men su ra ção: A Cia clas si fi ca seus ati vos fi -
nan ce i ros sob as se guin tes ca te go ri as: ati vos fi nan ce i ros dis po ní ve is para ven da 
e em prés ti mos e re ce bí ve is. A clas si fi ca ção de pen de da fi na li da de para a qual os 
ati vos fi nan ce i ros fo ram ad qui ri dos. A ad mi nis tra ção de ter mi na a clas si fi ca ção
dos seus ati vos fi nan ce i ros no mo men to do seu re co nhe ci men to ini ci al, quan do
ele se tor na par te das dis po si ções con tra tu a is do ins tru men to. Ati vos fi nan ce i ros
são re co nhe ci dos ini ci al men te ao va lor jus to dos cus tos de tran sa ção que se jam
di re ta men te atri bu í ve is à aqui si ção do ati vo fi nan ce i ro. Ven das e com pras de ati -
vos fi nan ce i ros que re que rem a en tre ga de bens den tro de um cro no gra ma es ta -
be le ci do por re gu la men to ou con ven ção no mer ca do (com pras re gu la res) são re -
co nhe ci das na data da ope ra ção, ou seja, a data em que a Cia se com pro me te a
com prar ou ven der o bem. Os ati vos fi nan ce i ros da Cia o in clu em ca i xa e equi va -
len tes de ca i xa, tí tu los e va lo res mo bi liá ri os, con tas a re ce ber de cli en tes e ou tras 
con tas a re ce ber. (b) Ati vos fi nan ce i ros dis po ní ve is para ven da: São re pre -
sen ta dos por não de ri va ti vos, que são de sig na dos nes sa ca te go ria ou que não
são clas si fi ca dos em ne nhu ma ou tra ca te go ria. Eles são in clu í dos em ati vos não
cir cu lan tes, a me nos que a ad mi nis tra ção pre ten da ali e nar o in ves ti men to em até 
12 me ses após a data do ba lan ço. As va ri a ções do va lor jus to de tí tu los clas si fi -
ca dos como dis po ní ve is para ven da são re co nhe ci das no pa tri mô nio lí qui do. Os
ren di men tos des ses tí tu los são re co nhe ci dos na de mons tra ção do re sul ta do
como re ce i ta fi nan ce i ra. São re pre sen ta dos por tí tu los e va lo res mo bi liá ri os de li -
qui dez ime di a ta jun to a ins ti tu i ções fi nan ce i ras de pri me i ra li nha e são in de xa dos
à va ri a ção dos Cer ti fi ca dos de De pó si tos Inter fi nan ce i ros - CDI com re co nhe ci -
men to dos ren di men tos na de mons tra ção do re sul ta do em "Re sul ta do fi nan ce i -
ro" no pe río do em que ocor rem. Os va lo res con tá be is des ses tí tu los e va lo res
mo bi liá ri os, uma vez in de xa dos ao CDI, se apro xi mam subs tan ci al men te de
seus va lo res jus tos. (c) Emprés ti mos e re ce bí ve is: Inclu em-se nes sa ca te go ria
os re ce bí ve is que são ati vos fi nan ce i ros não de ri va ti vos com pa ga men tos fi xos
ou de ter mi ná ve is, não co ta dos em um mer ca do ati vo. São in clu í dos como ati vo
cir cu lan te, ex ce to aque les com pra zo de ven ci men to su pe ri or a 12 me ses após a
data do ba lan ço (es tes são clas si fi ca dos como ati vos não cir cu lan tes). Os re ce -
bí ve is da Cia com pre en dem, con tas a re ce ber de cli en tes, de ma is con tas a re ce -
ber, de pó si tos ju di ci a is e ca i xa e equi va len tes de ca i xa, ex ce to os in ves ti men tos
de cur to pra zo. Os re ce bí ve is são con ta bi li za dos pelo cus to amor ti za do, usan do
o mé to do da taxa de ju ros efe ti va. (d) Impa ir ment de ati vos fi nan ce i ros ao cus -
to amor ti za do: A Cia ava lia no fi nal de cada pe río do do re la tó rio se há evi dên cia
ob je ti va de que o ati vo fi nan ce i ro ou o gru po de ati vos fi nan ce i ros está de te ri o ra -
do. Um ati vo ou gru po de ati vos fi nan ce i ros está de te ri o ra do e os pre ju í zos de im -
pa ir ment são in cor ri dos so men te se há evi dên cia ob je ti va de im pa ir ment como
re sul ta do de um ou mais even tos ocor ri dos após o re co nhe ci men to ini ci al dos ati -
vos (um "even to de per da") e aque le even to (ou even tos) de per da tem um im -
pac to nos flu xos de ca i xa fu tu ros es ti ma dos do ati vo fi nan ce i ro ou gru po de ati vos 
fi nan ce i ros que pode ser es ti ma do de ma ne i ra con fiá vel. Os cri té ri os que a Cia
usa para de ter mi nar se há evi dên cia ob je ti va de uma per da por im pa ir ment in clu -
em: (i) di fi cul da de fi nan ce i ra re le van te do emis sor ou de ve dor; (ii) uma que bra de
con tra to, como ina dim plên cia ou mora no pa ga men to dos ju ros ou prin ci pal; (iii)
tor na-se pro vá vel que o to ma dor de cla re fa lên cia ou ou tra re or ga ni za ção fi nan -
ce i ra; (iv) o de sa pa re ci men to de um mer ca do ati vo para aque le ati vo fi nan ce i ro
de vi do às di fi cul da des fi nan ce i ras; ou da dos ob ser vá ve is in di can do que há uma
re du ção men su rá vel nos fu tu ros flu xos de ca i xa es ti ma dos a par tir de uma car te i -
ra de ati vos fi nan ce i ros des de o re co nhe ci men to ini ci al da que les ati vos, em bo ra
a di mi nu i ção não pos sa ain da ser iden ti fi ca da com os ati vos fi nan ce i ros in di vi du -
a is na car te i ra, in clu in do: • mu dan ças ad ver sas na si tu a ção do pa ga men to dos
to ma do res na car te i ra; • con di ções eco nô mi cas na ci o na is ou lo ca is que se cor re -
la ci o nam com as ina dim plên ci as so bre os ati vos na car te i ra. A Cia ava lia em pri -
me i ro lu gar se exis te evi dên cia ob je ti va de im pa ir ment. O mon tan te do pre ju í zo é
men su ra do como a di fe ren ça en tre o va lor con tá bil dos ati vos e o va lor pre sen te
dos flu xos de ca i xa fu tu ros es ti ma dos (ex clu in do os pre ju í zos de cré di to fu tu ro
que não fo ram in cor ri dos) des con ta dos à taxa de ju ros em vi gor ori gi nal dos ati -
vos fi nan ce i ros. O va lor con tá bil do ati vo é re du zi do e o va lor do pre ju í zo é re co -
nhe ci do na de mons tra ção do re sul ta do. Se, num pe río do sub se quen te, o va lor
da per da por im pa ir ment di mi nu ir e a di mi nu i ção pu der ser re la ci o na da ob je ti va -
men te com um even to que ocor reu após o im pa ir ment ser re co nhe ci do (como
uma me lho ria na clas si fi ca ção de cré di to do de ve dor), a re ver são da per da por
im pa ir ment re co nhe ci da an te ri or men te será re co nhe ci da na de mons tra ção do
re sul ta do re la ci o na da ob je ti va men te com um even to que ocor reu após o im pa ir -
ment ser re co nhe ci do (como uma me lho ria na clas si fi ca ção de cré di to do de ve -
dor), a re ver são da per da por im pa ir ment re co nhe ci da an te ri or men te será re co -
nhe ci da na de mons tra ção do re sul ta do. (e) Ati vi da des de hed ge: Ini ci al men te,
os de ri va ti vos são re co nhe ci dos pelo va lor jus to na data em que um con tra to de
de ri va ti vos é ce le bra do e são, sub se quen te men te, re men su ra dos ao seu va lor
jus to, com as va ri a ções do va lor jus to lan ça das con tra o re sul ta do, ex ce to quan -
do o de ri va ti vo for de sig na do como um ins tru men to de "hed ge" de flu xo de ca i xa.
(e.1) Hed ge de flu xo de ca i xa: A Cia do cu men ta, no iní cio da ope ra ção, a re la -
ção en tre os ins tru men tos de hed ge e os itens pro te gi dos por hed ge, as sim como 
os ob je ti vos da ges tão de ris co e a es tra té gia para a re a li za ção das ope ra ções de 
hed ge. A Cia tam bém do cu men ta sua ava li a ção, tan to no iní cio do hed ge como
de for ma con tí nua, de que os de ri va ti vos usa dos nas ope ra ções de hed ge são al -
ta men te efi ca zes na com pen sa ção de va ri a ções no va lor jus to ou nos flu xos de
ca i xa dos itens pro te gi dos por hed ge. A par ce la efe ti va das va ri a ções no va lor
jus to de de ri va ti vos de sig na dos e qua li fi ca dos como hed ge de flu xo de ca i xa é re -
co nhe ci da no pa tri mô nio. O ga nho ou per da re la ci o na do com a par ce la não efe ti -
va é ime di a ta men te re co nhe ci da na de mons tra ção do re sul ta do do exer cí cio. O
ga nho ou per da re la ci o na do com a par ce la efe ti va , quan do a ope ra ção pro te gi da 
por hed ge pre vis ta re sul tar no re co nhe ci men to de um ati vo não fi nan ce i ro (por
exem plo ati vos imo bi li za dos), pre vi a men te di fe ri dos no pa tri mô nio são trans fe ri -
dos do pa tri mô nio e in clu í dos na men su ra ção ini ci al do cus to do ati vo imo bi li za -
do. Os va lo res di fe ri dos são, fi nal men te, re co nhe ci dos no re sul ta do do exer cí cio
pela de pre ci a ção dos ati vos imo bi li za dos. No ano de 2009 até ju nho de 2010 o
ga nho ou per da re la ci o na da com as ope ra ções de hed ge eram re co nhe ci das no
re sul ta do vis to que a do cu men ta ção aci ma des cri ta não ha via sido pre pa ra da. O
va lor jus to to tal de um de ri va ti vo de hed ge é clas si fi ca do como ati vo ou pas si vo
não cir cu lan te, quan do o ven ci men to re ma nes cen te do item pro te gi do por hed ge
for su pe ri or a 12 me ses, e como ati vo ou pas si vo cir cu lan te, quan do o ven ci men -
to re ma nes cen te do item pro te gi do por hed ge for in fe ri or a 12 me ses. O va lor jus -
to dos ins tru men tos de ri va ti vos está di vul ga do na Nota 25. (iii) Con tas a re ce ber 
de cli en tes: As con tas a re ce ber são re co nhe ci das pelo re gi me de com pe tên cia
quan do da pres ta ção dos ser vi ços e/ou ven da para os cli en tes. As con tas a re ce -
ber de cli en tes são re co nhe ci das pelo va lor jus to no mo men to da ven da, ajus ta -
do pela re du ção ao va lor re cu pe rá vel so bre as con tas a re ce ber (pro vi são para
im pa ir ment). A pro vi são para im pa ir ment é cons ti tu í da quan do há evi dên cia ob je -
ti va que a Cia não con se gui rá re ce ber o mon tan te to tal de acor do com os ter mos
ori gi na is das con tas a re ce ber. Tal pro vi são é cal cu la da com base na aná li se de
ris co de cré di tos, que con tem pla a si tu a ção in di vi du al dos cli en tes, a si tu a ção do
gru po eco nô mi co ao qual per ten cem, as ga ran ti as re a is para os dé bi tos e a ava li -
a ção dos con sul to res ju rí di cos. (iv) Esto ques: Os es to ques são apre sen ta dos
pelo me nor va lor en tre o cus to e o va lor lí qui do re a li zá vel. O cus to é de ter mi na do
pelo mé to do de cus to mé dio pon de ra do. O va lor re a li zá vel lí qui do é o pre ço de
ven da es ti ma do para o cur so nor mal dos ne gó ci os, de du zi dos os cus tos de exe -
cu ção e as des pe sas de ven da. (v) Impos to de ren da e con tri bu i ção so ci al
cor ren tes e di fe ri dos: As des pe sas de IR e con tri bu i ção so ci al do pe río do com -
pre en dem os im pos tos cor ren te e di fe ri do os im pos tos so bre a ren da são re co -

nhe ci dos na de mons tra ção do re sul ta do, ex ce to na pro por ção em que es ti ve rem
re la ci o na dos com itens re co nhe ci dos di re ta men te no pa tri mô nio lí qui do ou no re -
sul ta do abran gen te. Nes se caso, o im pos to tam bém é re co nhe ci do no pa tri mô -
nio lí qui do ou no re sul ta do abran gen te. A des pe sa de IR e con tri bu i ção so ci al
cor ren te é cal cu la da de acor do com as ba ses le ga is tri bu tá ri as vi gen tes no Bra sil, 
na data da apre sen ta ção das de mons tra ções fi nan ce i ras que são 15%, acres ci -
das do adi ci o nal de 10% so bre o lu cro tri bu tá vel ex ce den te de R$240 para o IR e
9% so bre o lu cro tri bu tá vel para a CSLL. Pe ri o di ca men te a ad mi nis tra ção ava lia
po si ções to ma das com re la ção a ques tões tri bu tá ri as que es tão su je i tas à in ter -
pre ta ção e re co nhe ce pro vi são quan do há ex pec ta ti va de pa ga men to de IR e
con tri bu i ção so ci al con for me as ba ses tri bu tá ri as. O im pos to de ren da e a con tri -
bu i ção so ci al di fe ri dos são cal cu la dos so bre as di fe ren ças tem po rá ri as en tre as
ba ses de cál cu lo do im pos to so bre ati vos e pas si vos e os va lo res con tá be is das
de mons tra ções fi nan ce i ras. As alí quo tas des ses im pos tos, de fi ni das atu al men te
para de ter mi na ção des ses cré di tos di fe ri dos, são de 25% para o im pos to de ren -
da e de 9% para a con tri bu i ção so ci al. Impos tos di fe ri dos ati vos são re co nhe ci -
dos na ex ten são em que seja pro vá vel que o lu cro fu tu ro tri bu tá vel es te ja dis po -
ní vel para ser uti li za do na com pen sa ção das di fe ren ças tem po rá ri as, com base
em pro je ções de re sul ta dos fu tu ros ela bo ra das e fun da men ta das em pre mis sas
in ter nas e em ce ná ri os eco nô mi cos fu tu ros que po dem, por tan to, so frer al te ra -
ções. Para fins de apu ra ção do IR e da con tri bu i ção so ci al so bre o lu cro lí qui do, a
Cia ado tou o Re gi me Tri bu tá rio de Tran si ção - RTT, con for me pre vis to na Lei
11.941/09, ou seja, na de ter mi na ção do lu cro tri bu tá vel con si de rou os cri té ri os
con tá be is da Lei 6.404/76, an tes das al te ra ções da Lei 11.638/07. Os im pos tos
de ren da di fe ri dos ati vos e pas si vos são com pen sa dos quan do há um di re i to
exe quí vel le gal men te de com pen sar os ati vos fis ca is cor ren tes con tra os pas si -
vos fis ca is cor ren tes e quan do os im pos tos de ren da di fe ri dos ati vos e pas si vos
se re la ci o nam com os im pos tos de ren da in ci den tes pela mes ma au to ri da de tri -
bu tá vel so bre a en ti da de tri bu tá ria ou di fe ren tes en ti da des tri bu tá ve is onde há in -
ten ção de li qui dar os sal dos numa base lí qui da. (vi) De pó si tos ju di ci a is: Estão
apre sen ta dos em va lo res atu a li za dos mo ne ta ri a men te e es tão apre sen ta dos no
ati vo não cir cu lan te (Nota 16). (vii) Imo bi li za do: uso pró prio e lo ca ção e uso
ope ra ci o nal : Do imo bi li za do de lo ca ção e uso ope ra ci o nal pro vém a ma i or par te 
das re ce i tas das em pre sas, quer via alu guel so men te, ou alu guel com bi na do
com mon ta gem e des mon ta gem. O imo bi li za do de uso pró prio con sis te prin ci pal -
men te nas ins ta la ções para guar da dos equi pa men tos, es cri tó rio, ben fe i to ri as,
mo bi liá rio e equi pa men tos ne ces sá ri os ao fun ci o na men to des tas ins ta la ções.
São ava li a dos ao cus to his tó ri co de du zi do de de pre ci a ção e per da por re du ção
re cu pe rá vel acu mu la das. Cus to his tó ri co in clui gas tos di re ta men te atri bu í dos à
aqui si ção dos bens do ati vo imo bi li za do. Cus tos sub se quen tes são in cor po ra dos 
ao va lor re si du al do imo bi li za do ou re co nhe ci dos como item es pe cí fi co, con for me 
apro pri a do, so men te se os be ne fí ci os eco nô mi cos as so ci a dos a es ses itens fo -
rem pro vá ve is e os va lo res men su ra dos de for ma con fiá vel. O sal do re si du al do
item subs ti tu í do é ba i xa do. De ma is re pa ros e ma nu ten ções são re co nhe ci dos di -
re ta men te no re sul ta do quan do in cor ri dos. A de pre ci a ção é cal cu la da pelo mé to -
do li ne ar, às ta xas apre sen ta das na Nota 10, que le vam em con si de ra ção a es ti -
ma ti va de vida útil-eco nô mi ca dos bens. Ter re nos não são de pre ci a dos. Ga nhos
e per das em ali e na ções são de ter mi na dos pela com pa ra ção dos va lo res de ali e -
na ção com o va lor con tá bil e são in clu í dos no re sul ta do ope ra ci o nal. O va lor re si -
du al e a vida útil es ti ma da dos bens são re vi sa dos, a cada data de en cer ra men to
do ba lan ço. Nas ava li a ções e men su ra ções fe i tas pela em pre sa as vi das úte is
uti li za das tem se mos tra do como apro xi ma ções bas tan te acu ra das do real des -
gas te dos equi pa men tos e bens. (viii) Intan gí ve is: Pro gra mas de com pu ta dor
(Soft wa re): É ava li a do ao cus to de aqui si ção, de du zi do da amor ti za ção acu mu la -
da e per das por re du ção do va lor re cu pe rá vel, quan do apli cá vel. Cus tos as so ci a -
dos ao de sen vol vi men to e ma nu ten ção des ses soft wa res são re co nhe ci dos
como des pe sas quan do in cor ri dos. Os soft wa res pos su em vida útil de fi ni da e
são amor ti za dos no pra zo de 5 anos (Nota 11). (ix) Ágio: Re fe re-se ao ágio apu -
ra do na aqui si ção da Jahu e Kina pela di fe ren ça en tre o va lor de com pra e o va lor 
con tá bil dos ati vos e pas si vos. Esse ágio está fun da men ta do em ren ta bi li da de
fu tu ra e foi amor ti za do até 31/12/2008. A par tir de 01/01/2009, o ágio é tes ta do
anu al men te para ve ri fi car pro vá ve is per das (im pa ir ment). O ágio é alo ca do a Uni -
da des Ge ra do ras de Ca i xa (UGCs) para fins de tes te de im pa ir ment. A alo ca ção
é fe i ta para as UGCs ou para os gru pos de UGCs que de vem se be ne fi ci ar da
com bi na ção de ne gó ci os da qual o ágio se ori gi nou, e são iden ti fi ca das de acor -
do com o seg men to ope ra ci o nal. (x) Re du ção ao va lor re cu pe rá vel de ati vos:
O imo bi li za do e ou tros ati vos não cir cu lan tes, in clu si ve o ágio e os ati vos in tan gí -
ve is, são re vis tos anu al men te para se iden ti fi car evi dên ci as de per das não re cu -
pe rá ve is (im pa ir ment), ou ain da, sem pre que even tos ou al te ra ções nas cir cuns -
tân ci as in di ca rem que o va lor con tá bil pode não ser re cu pe rá vel. Qu an do este for 
o caso, o va lor re cu pe rá vel é cal cu la do para ve ri fi car se há per da. Qu an do hou -
ver per da, ela é re co nhe ci da pelo mon tan te em que o va lor con tá bil do ati vo ul tra -
pas sa seu va lor re cu pe rá vel, que é o ma i or en tre o pre ço lí qui do de ven da e o va -
lor em uso de um ati vo. Para fins de ava li a ção de im pa ir ment, os ati vos são agru -
pa dos nos ní ve is mais ba i xos para os qua is exis tam flu xos de ca i xa iden ti fi cá ve is
se pa ra da men te (Uni da des Ge ra do ras de Ca i xa - UGC). Os ati vos não fi nan ce i -
ros,ex ce to o ágio, que te nham so fri do im pa ir ment, são re vi sa dos para a aná li se
de uma pos sí vel re ver são do im pa ir ment na data de apre sen ta ção do re la tó rio.
(xi) Con tas a pa gar aos for ne ce do res: São obri ga ções a pa gar por bens ou
ser vi ços que fo ram ad qui ri dos de for ne ce do res no cur so nor mal dos ne gó ci os,
sen do clas si fi ca das como pas si vos cir cu lan tes se o pa ga men to for de vi do no pe -
río do de até um ano (ou no ci clo ope ra ci o nal nor mal dos ne gó ci os, ain da que
mais lon go). Caso con trá rio, as con tas a pa gar são apre sen ta das como pas si vo
não cir cu lan te. Elas são, ini ci al men te, re co nhe ci das pelo va lor jus to e, sub se -
quen te men te, men su ra das pelo cus to amor ti za do com o uso do mé to do de taxa
efe ti va de ju ros. Na prá ti ca, são nor mal men te re co nhe ci das ao va lor da fa tu ra
cor res pon den te. (xii) Pro vi sões: São re co nhe ci das quan do a Cia tem uma obri -
ga ção pre sen te, le gal ou não for ma li za da, como re sul ta do de even tos pas sa dos
e é pro vá vel que uma sa í da de re cur sos seja ne ces sá ria para li qui dar a obri ga -
ção e uma es ti ma ti va con fiá vel do va lor pos sa ser fe i ta. As pro vi sões para con tin -
gên ci as es tão re gis tra das pelo mon tan te das per das pro vá ve is, ob ser va da a na -
tu re za de cada con tin gên cia (Nota 16). A ad mi nis tra ção, apo i a da na opi nião dos
seus con sul to res ju rí di cos, en ten de que as pro vi sões cons ti tu í das são su fi ci en -
tes para co brir even tu a is per das com pro ces sos em an da men to. So bre as pro vi -
sões para con tin gên ci as, são in ci den tes atu a li za ções men sa is pelo ín di ce de
cor re ção da taxa SELIC. Os in cre men tos de pro vi são são re co nhe ci dos como
des pe sas ope ra ci o na is no re sul ta do. Uma pro vi são para con tra tos one ro sos é
re co nhe ci da quan do os be ne fí ci os es pe ra dos a se rem de ri va dos de um con tra to
são me no res que o cus to ine vi tá vel de aten der as obri ga ções do con tra to. A pro -
vi são é men su ra da a va lor pre sen te pelo me nor va lor en tre o cus to es pe ra do de
se res cin dir o con tra to e o cus to lí qui do es pe ra do de con ti nu ar com o con tra to.
(xiii) Par ti ci pa ção nos lu cros: O re co nhe ci men to des sa par ti ci pa ção é fe i to ao
lon go do ano, sen do de sem bol sa do no exer cí cio se guin te. O va lor de par ti ci pa -
ção de re sul ta dos dis tri bu í do é de 25% do EVA (lu cro ope ra ci o nal após im pos -
tos, de du zi do da re mu ne ra ção do ca pi tal pró prio).  (xiv) Re mu ne ra ção com
base em ações: A Cia ofe re ce a em pre ga dos e exe cu ti vos pla no de re mu ne ra -
ção com base em op ções de ações, con ver ti das em ações or di ná ri as da Cia
quan do da re a li za ção da Ofer ta Pú bli ca Ini ci al de Ações, se gun do os qua is a Cia
re ce be os ser vi ços como con tra pres ta ções das op ções de com pra de ações. O
va lor jus to das op ções con ce di das é re co nhe ci do como des pe sa, du ran te o pe -
río do no qual o di re i to é ad qui ri do; pe río do du ran te o qual as con di ções es pe cí fi -
cas de aqui si ção de di re i tos de vem ser aten di das. Na data do ba lan ço, a Cia re vi -
sa suas es ti ma ti vas da quan ti da de de op ções cu jos di re i tos de vem ser ad qui ri -
dos com base nas con di ções. Esta re co nhe ce o im pac to da re vi são das es ti ma ti -
vas ini ci a is, se hou ver, na de mons tra ção do re sul ta do, em con tra par ti da ao pa tri -
mô nio lí qui do. Os va lo res re ce bi dos, lí qui dos de qua is quer cus tos de tran sa ção
di re ta men te atri bu í ve is, são cre di ta dos no ca pi tal so ci al, quan do as op ções são
exer ci das. (xv) Emprés ti mos e fi nan ci a men tos: Os em prés ti mos são re co nhe -
ci dos, ini ci al men te, pelo va lor jus to, e são, sub se quen te men te, de mons tra dos
pelo sal do da dí vi da, in clu in do os ju ros apro pri a dos do pe río do, con for me as con -
di ções con tra tu a is fir ma das com cada ins ti tu i ção fi nan ce i ra. A me to do lo gia do
cál cu lo para cada em prés ti mo se gue as con di ções par ti cu la res de cada con tra to, 
uti li zan do o mé to do da taxa efe ti va de ju ros. As ta xas e tri bu tos pa gos para con -
tra ta ção do em prés ti mo são re co nhe ci das como cus tos da tran sa ção do em prés -
ti mo, e tam bém são re gis tra dos na ru bri ca des pe sas fi nan ce i ras pela taxa efe ti va 
de ju ros. A Admi nis tra ção con tro la men sal men te os sal dos de cada dí vi da atra -
vés de con tro les ge ren ci a is, no qual atu a li za os in di ca do res fi nan ce i ros (ta xas de
ju ros) con for me acor da do em cada con tra to. Emprés ti mos e fi nan ci a men tos são
clas si fi ca dos no pas si vo cir cu lan te ex ce to pe las par ce las que po dem in con di ci o -
nal men te ser li qui da das após 12 me ses da data de en cer ra men to do ba lan ço
das de mons tra ções fi nan ce i ras. (xvi) Arren da men to mer can til: A Cia efe tua ar -
ren da men to de cer tos itens do ati vo imo bi li za do. Arren da men to de itens do imo -
bi li za do onde a Cia re tém de for ma subs tan ci al to dos os ris cos e be ne fí ci os da
pro pri e da de de tais ati vos são clas si fi ca dos como ar ren da men to fi nan ce i ro. No
re co nhe ci men to ini ci al o ati vo ar ren da do é me di do pelo me nor va lor en tre o va lor
jus to do ati vo ar ren da do e o va lor pre sen te do pa ga men to das par ce las do ar ren -
da men to. Após o re co nhe ci men to ini ci al, o ati vo é re gis tra do de acor do com a po -
lí ti ca con tá bil apli cá vel ao ati vo. O sal do da con ta Arren da men to fi nan ce i ro, apre -
sen ta do nos pas si vos cir cu lan te e não cir cu lan te, re fe re-se às par ce las res tan tes
a pa gar dos con tra tos de ar ren da men to mer can til. (xvii) Con ver são em mo e da
es tran ge i ra: As tran sa ções em mo e da es tran ge i ra são con ver ti das para re a is
usan do-se as ta xas de câm bio em vi gor nas da tas das tran sa ções. Os sal dos
das con tas de ba lan ço são con ver ti dos pela taxa cam bi al da data do ba lan ço.
Ga nhos e per das cam bi a is re sul tan tes da li qui da ção des sas tran sa ções e da
con ver são de ati vos e pas si vos mo ne tá ri os de no mi na dos em mo e da es tran ge i ra
são re co nhe ci dos na de mons tra ção do re sul ta do. Os ga nhos e as per das cam bi -
a is re sul tan tes da li qui da ção des sas tran sa ções e da con ver são pe las ta xas de
câm bio do fi nal do exer cí cio, re fe ren tes a ati vos e pas si vos mo ne tá ri os em mo e -
das es tran ge i ras, são re co nhe ci dos na de mons tra ção do re sul ta do, ex ce to quan -
do di fe ri dos no pa tri mô nio como ope ra ções de hed ge de flu xo de ca i xa qua li fi ca -
das. (xvi ii) Ca pi tal So ci al: O ca pi tal so ci al da Cia é di vi di do em ações or di ná ri as
e sem va lor no mi nal. Os cus tos in cre men ta is di re ta men te atri bu í ve is à emis são
de no vas ações ou op ções são de mons tra dos no pa tri mô nio lí qui do como uma
de du ção do va lor cap ta do, lí qui da de im pos tos. (xix) Dis tri bu i ção de di vi den -
dos e ju ros so bre ca pi tal pró prio: A dis tri bu i ção de di vi den dos e JCP para os
aci o nis tas da Cia é re co nhe ci da como um pas si vo nas de mons tra ções fi nan ce i -
ras do Gru po ao fi nal do exer cí cio, com base no es ta tu to so ci al da Cia. Qu al quer
va lor aci ma do mí ni mo obri ga tó rio so men te é pro vi si o na do na data em que são
apro va dos pe los aci o nis tas, em Assem bléia Ge ral. O be ne fí cio fis cal dos JCP é
re co nhe ci do na de mons tra ção de re sul ta do. (xx) Re co nhe ci men to de re ce i ta:
A re ce i ta pela ven da de mer ca do ri as é re co nhe ci da quan do os ris cos sig ni fi ca ti -
vos e os be ne fí ci os de pro pri e da de das mer ca do ri as são trans fe ri dos para o
com pra dor. A Cia ado ta como po lí ti ca de re co nhe ci men to de re ce i ta, por tan to, a
data em que o pro du to é en tre gue ao com pra dor. A re ce i ta pela pres ta ção de ser -
vi ços é re co nhe ci da ten do como base a me di ção das eta pas de exe cu ção dos
ser vi ços re a li za dos até a data-base do ba lan ço. A re ce i ta de lo ca ção é re co nhe -
ci da pró-rata tem po ris no re sul ta do men sal men te de for ma li ne ar de acor do com
os con tra tos de lo ca ção de equi pa men tos. A Cia se pa ra os com po nen tes iden ti fi -
cá ve is de um úni co con tra to ou de um gru po de con tra tos a fim de re fle tir a subs -
tân cia de um con tra to ou de um gru po de con tra tos, re co nhe cen do a re ce i ta de
cada um dos ele men tos de for ma pro por ci o nal ao seu fair va lue. Des ta for ma a
re ce i ta da Cia se di vi de em lo ca ção, as sis tên cia téc ni ca, ven das e in de ni za ções / 
re cu pe ra ções de des pe sa. A re ce i ta de ju ros é re co nhe ci da em base pro por ci o -
nal ao tem po, le van do em con si de ra ção o prin ci pal em aber to e a taxa efe ti va ao
lon go do pe río do até o ven ci men to, quan do se de ter mi na que essa re ce i ta será
apro pri a da à Cia. Re ce i tas, des pe sas e ati vos são re co nhe ci dos lí qui dos dos im -

pos tos so bre as ven das. (xxi) Re sul ta do por ação: O re sul ta do por ação bá si co
é cal cu la do por meio do re sul ta do do pe río do atri bu í vel aos aci o nis tas con tro la -
do res e não con tro la do res da Cia e a mé dia pon de ra da das ações or di ná ri as em
cir cu la ção no res pec ti vo pe río do. O re sul ta do por ação di lu í do é cal cu la do por
meio da re fe ri da mé dia das ações em cir cu la ção, ajus ta da pe los ins tru men tos
po ten ci al men te con ver sí ve is em ações, com efe i to di lu i dor, nos pe río dos apre -
sen ta dos, nos ter mos do CPC 41 e IAS 33. (xxii) No vas nor mas e in ter pre ta -
ções ain da não em vi gor: As nor mas e al te ra ções das nor mas exis ten tes a se -
guir fo ram pu bli ca das e são obri ga tó ri as para os pe río dos con tá be is da Cia ini ci a -
dos em 01/01/2011, ou após essa data, ou para pe río dos sub se quen tes. To da -
via, não hou ve ado ção an te ci pa da des sas nor mas e al te ra ções de nor mas por
par te da Cia. As prin ci pa is nor mas, emen das a nor mas e in ter pre ta ções IFRS
emi ti das pelo IASB es tão des cri tas a se guir: • Di vul ga ções Com pa ra ti vas do
IFRS 7 para as Enti da des que Fa zem a Ado ção pela 1ª Vez: Ofe re ce para aque -
las en ti da des que a ado tam pela 1ª vez o IFRS as mes mas op ções que fo ram da -
das aos usuá ri os atu a is do IFRS na ado ção das al te ra ções ao IFRS 7. Tam bém
es cla re ce as re gras de tran si ção das al te ra ções ao IFRS 7. • Apri mo ra men tos
aos IFRS em 2010: Di ver sos apri mo ra men tos fo ram efe tu a dos para o IFRS
2010. As al te ra ções ge ral men te são apli cá ve is para pe río dos anu a is ini ci an do
após 10/01/2011, a não ser que seja in di ca do de ou tra for ma. A apli ca ção an te ci -
pa da, em bo ra per mi ti da pelo IASB, não está dis po ní vel no Bra sil. • IFRS 9 Instru -
men tos Fi nan ce i ros: emi ti do em no vem bro de 2009. Esta nor ma é o pri me i ro
pas so no pro ces so para subs ti tu ir o IAS 39 "Instru men tos Fi nan ce i ros: Re co nhe -
ci men to e Men su ra ção". O IFRS 9 in tro duz no vas exi gên ci as para clas si fi car e
men su rar os ati vos fi nan ce i ros. A nor ma não é apli cá vel até 01/01/2013, mas
está dis po ní vel para ado ção pré via. • IAS 24 Re vi sa do (re vi sa do), "Di vul ga ções
de Par tes Re la ci o na das", emi ti do em no vem bro de 2009. Subs ti tui o IAS 24, "Di -
vul ga ções de Par tes Re la ci o na das", emi ti do em 2003. O IAS 24 (re vi sa do) é obri -
ga tó rio para pe río dos ini ci an do em ou após 01/01/2011. Apli ca ção pré via, no
todo ou em par te, é per mi ti da. A nor ma re vi sa da es cla re ce e sim pli fi ca a de fi ni -
ção de par te re la ci o na da e re ti ra a exi gên cia de en ti da des re la ci o na das com o
go ver no di vul ga rem de ta lhes de to das as tran sa ções com o go ver no e ou tras en -
ti da des re la ci o na das do go ver no. • Pa ga men tos Ante ci pa dos de Re que ri men tos
Mí ni mos de Pro vi men to de Fun dos (Alte ra ção ao IFRIC 14): As al te ra ções cor ri -
gem uma con se quên cia não in ten ci o nal do IFRIC 14, IAS 19 - "Li mi te de Ati vo de
Be ne fí cio De fi ni do, Exi gên ci as Mí ni mas de Pro vi men to de Re cur sos e sua Inte -
ra ção". Sem as al te ra ções, as en ti da des não po dem re co nhe cer como um ati vo
al guns pa ga men tos an te ci pa dos vo lun tá ri os para con tri bu i ções mí ni mas de pro -
vi men to de fun dos. Essa não era a in ten ção quan do o IFRIC 14 foi emi ti do, e as
al te ra ções cor ri gem isso. As al te ra ções en tram em vi gor em pe río dos anu a is ini -
ci an do em 01/01/2011. Apli ca ção pré via é per mi ti da. As al te ra ções de vem ser
apli ca das re tro a ti va men te ao pri me i ro pe río do com pa ra ti vo apre sen ta do. • Alte -
ra ção do IAS 32, "Instru men tos Fi nan ce i ros: Apre sen ta ção -  Clas si fi ca ção dos
Di re i tos de Ações": emi ti da em ou tu bro de 2009, a al te ra ção apli ca-se a pe río dos
anu a is ini ci an do em ou após 01/02/2010. Apli ca ção pré via é per mi ti da. A al te ra -
ção abor da a con ta bi li za ção de di re i tos de ações de no mi na dos em ou tra mo e da
que não a fun ci o nal do emis sor. Con tan to que de ter mi na das con di ções se jam
aten di das, es ses di re i tos de ações ago ra são clas si fi ca dos como pa tri mô nio, in -
de pen den te da mo e da em que o pre ço de exer cí cio é de no mi na do. Ante ri or men -
te, as ações ti nham de ser con ta bi li za das como pas si vos de ri va ti vos. A al te ra ção
apli ca-se re tro a ti va men te, de acor do com o IAS 8 "Po lí ti cas Con tá be is, Mu dan -
ças de Esti ma ti vas Con tá be is e Erros". • O IFRIC 19, "Extin ção dos Pas si vos Fi -
nan ce i ros com Instru men tos Pa tri mo ni a is" está em vi gor des de 01/07/2010. A in -
ter pre ta ção es cla re ce a con ta bi li za ção por par te de uma en ti da de quan do os pra -
zos de um pas si vo fi nan ce i ro são re ne go ci a dos e re sul tam na emis são pela en ti -
da de dos ins tru men tos pa tri mo ni a is a um cre dor da en ti da de para ex tin guir todo
ou par te do pas si vo fi nan ce i ro (con ver são da dí vi da). Isso re quer que um ga nho
ou per da seja re co nhe ci do no re sul ta do, que é men su ra do como a di fe ren ça en -
tre o va lor con tá bil do pas si vo fi nan ce i ro e o va lor jus to dos ins tru men tos pa tri mo -
ni a is emi ti dos. Se o va lor jus to dos ins tru men tos fi nan ce i ros emi ti dos não pu der
ser men su ra do de ma ne i ra con fiá vel, os ins tru men tos pa tri mo ni a is de vem ser
men su ra dos para re fle tir o va lor jus to do pas si vo fi nan ce i ro ex tin to. O CPC ain da
não emi tiu pro nun ci a men tos equi va len tes aos IFRSs aci ma ci ta dos, mas exis te
ex pec ta ti va de que o faça an tes da data re que ri da de sua en tra da em vi gor. A
ado ção an te ci pa da dos pro nun ci a men tos do IFRSs está con di ci o na da à apro va -
ção pré via em ato nor ma ti vo da CVM. A Cia ain da ava li a rá o im pac to to tal das
no vas nor mas, in ter pre ta ções e al te ra ções de nor mas em suas de mons tra ções
fi nan ce i ras, po rém não es pe ra im pac tos sig ni fi ca ti vos quan do des sas ado ções.
3. Jul ga men tos, es ti ma ti vas e pre mis sas con tá be is sig ni fi ca ti vas: A pre pa -
ra ção das de mons tra ções fi nan ce i ras con so li da das da Cia re quer que a ad mi nis -
tra ção faça jul ga men tos e es ti ma ti vas e ado te pre mis sas que afe tam os va lo res
apre sen ta dos de re ce i tas, des pe sas, ati vos e pas si vos, bem como as di vul ga -
ções de pas si vos con tin gen tes, na data base das de mons tra ções fi nan ce i ras.
Con tu do, a in cer te za re la ti va a es sas pre mis sas e es ti ma ti vas po de ria le var a re -
sul ta dos que re que i ram um ajus te sig ni fi ca ti vo ao va lor con tá bil do ati vo ou pas si -
vo afe ta do em pe río dos fu tu ros. As prin ci pa is pre mis sas re la ti vas a fon tes de
in cer te za nas es ti ma ti vas fu tu ras e ou tras im por tan tes fon tes de in cer te za em es -
ti ma ti vas na data do ba lan ço, en vol ven do ris co sig ni fi ca ti vo de ca u sar um ajus te
sig ni fi ca ti vo no va lor con tá bil dos ati vos e pas si vos no pró xi mo exer cí cio fi nan ce i -
ro, são dis cu ti das a se guir: 3.1. Per da por re du ção ao va lor re cu pe rá vel de ati -
vos não fi nan ce i ros: Uma per da por re du ção ao va lor re cu pe rá vel exis te
quan do o va lor con tá bil de um ati vo ex ce de o seu va lor re cu pe rá vel, o qual é o
ma i or en tre o va lor jus to me nos cus tos de ven da e o va lor em uso. O cál cu lo do
va lor em uso é ba se a do no mo de lo de flu xo de ca i xa des con ta do. Os flu xos de
ca i xa de ri vam do or ça men to para os pró xi mos 5 anos e não in clu em ati vi da des
de re or ga ni za ção com as qua is a Cia ain da não te nha se com pro me ti do ou in -
ves ti men tos fu tu ros sig ni fi ca ti vos que me lho ra rão a base de ati vos da uni da de
ge ra do ra de ca i xa ob je to de tes te. O va lor re cu pe rá vel é sen sí vel à taxa de des -
con to uti li za da no mé to do de flu xo de ca i xa des con ta do, bem como aos re ce bi -
men tos de ca i xa fu tu ros es pe ra dos e à taxa de cres ci men to uti li za da para fins de
ex tra po la ção. 3.2. Tran sa ções com pa ga men tos ba se a dos em ações: A Cia
men su ra o cus to de tran sa ções li qui da das com ações com fun ci o ná ri os ba se a do 
no va lor jus to dos ins tru men tos pa tri mo ni a is na data da sua ou tor ga. A es ti ma ti va 
do va lor jus to dos pa ga men tos com base em ações re quer a de ter mi na ção do
mo de lo de ava li a ção mais ade qua do para a con ces são de ins tru men tos pa tri mo -
ni a is, o que de pen de dos ter mos e con di ções da con ces são. Isso re quer tam bém 
a de ter mi na ção dos da dos mais ade qua dos para o mo de lo de ava li a ção, in clu in -
do a vida es pe ra da da op ção, vo la ti li da de e ren di men to de di vi den dos e cor res -
pon den tes pre mis sas. As pre mis sas e mo de los uti li za dos para es ti mar o va lor
jus to dos pa ga men tos ba se a dos em ações são di vul ga dos na Nota 14. 3.3.
Impos tos: Exis tem in cer te zas com re la ção à in ter pre ta ção de re gu la men tos tri -
bu tá ri os com ple xos e ao va lor e épo ca de re sul ta dos tri bu tá ve is fu tu ros. Di fe ren -
ças en tre os re sul ta dos re a is e as pre mis sas ado ta das, ou fu tu ras mu dan ças
nes sas pre mis sas, po de ri am exi gir ajus tes fu tu ros na re ce i ta e des pe sa de im -
pos tos já re gis tra da. A Cia cons ti tui pro vi sões, com base em es ti ma ti vas ca bí ve -
is, para pos sí ve is con se quên ci as de au di to ri as por par te das au to ri da des fis ca is.
O va lor des sas pro vi sões ba se ia-se em vá ri os fa to res, como ex pe riên cia de au di -
to ri as fis ca is an te ri o res e in ter pre ta ções di ver gen tes dos re gu la men tos tri bu tá ri -
os pela en ti da de tri bu tá vel e pela au to ri da de fis cal res pon sá vel. Essas di fe ren ças 
de in ter pre ta ção po dem sur gir numa am pla va ri e da de de as sun tos, de pen den do
das con di ções vi gen tes no res pec ti vo do mi cí lio da Cia. Impos to di fe ri do ati vo é
re co nhe ci do para to das as di fe ren ças tem po rá ri as na ex ten são em que seja pro -
vá vel que haja lu cro tri bu tá vel dis po ní vel para per mi tir a uti li za ção des tas. Jul ga -
men to sig ni fi ca ti vo da ad mi nis tra ção é re que ri do para de ter mi nar o va lor do
im pos to di fe ri do ati vo que pode ser re co nhe ci do, com base no pra zo pro vá vel e
ní vel de lu cros tri bu tá ve is fu tu ros, jun ta men te com es tra té gi as de pla ne ja men to
fis cal fu tu ras. 3.4. Va lor jus to de ins tru men tos fi nan ce i ros: Qu an do o va lor
jus to de ati vos e pas si vos fi nan ce i ros tais como, stock op ti on, tí tu los e va lo res
mo bi liá ri os e ins tru men tos de hed ge, apre sen ta dos no ba lan ço pa tri mo ni al não
pu der ser ob ti do de mer ca dos ati vos, é de ter mi na do uti li zan do téc ni cas de ava li -
a ção, in clu in do o mé to do de flu xo de ca i xa des con ta do. Os da dos para es ses
mé to dos se ba se i am na que les pra ti ca dos no mer ca do, quan do pos sí vel, con tu -
do, quan do isso não for viá vel, um de ter mi na do ní vel de jul ga men to é re que ri do
para es ta be le cer o va lor jus to. O jul ga men to in clui con si de ra ções so bre os da dos 
uti li za dos como, por exem plo, ris co de li qui dez, ris co de cré di to e vo la ti li da de.
Mu dan ças nas pre mis sas so bre es ses fa to res po de ri am afe tar o va lor jus to apre -
sen ta do dos ins tru men tos fi nan ce i ros. 3.5. Pro vi sões para Ris cos Tri bu tá ri os,
Cí ve is e Tra ba lhis tas: A Cia re co nhe ce pro vi são para ca u sas tri bu tá ri as, cí ve is
e tra ba lhis tas. A ava li a ção da pro ba bi li da de de per da in clui a ava li a ção das evi -
dên ci as dis po ní ve is, a hi e rar quia das leis, as ju ris pru dên ci as dis po ní ve is, as de -
ci sões mais re cen tes nos tri bu na is e sua re le vân cia no or de na men to ju rí di co,
bem como a ava li a ção dos ad vo ga dos ex ter nos. As pro vi sões são re vi sa das e
ajus ta das para le var em con ta al te ra ções nas cir cuns tân ci as, tais como pra zo de
pres cri ção apli cá vel, con clu sões de ins pe ções fis ca is ou ex po si ções adi ci o na is
iden ti fi ca das com base em no vos as sun tos ou de ci sões de tri bu na is.
4. De ter mi na ção do va lor jus to: Di ver sas po lí ti cas e di vul ga ções con tá be is da
Cia exi gem a de ter mi na ção do va lor jus to, tan to para os ati vos e pas si vos fi nan -
ce i ros como para os não fi nan ce i ros. Os va lo res jus tos têm sido apu ra dos para
pro pó si tos de men su ra ção e/ou di vul ga ção ba se a dos nos mé to dos aba i xo. Qu -
an do apli cá vel, as in for ma ções adi ci o na is so bre as pre mis sas uti li za das na apu -
ra ção dos va lo res jus tos são di vul ga das nas no tas es pe cí fi cas àque le ati vo ou
pas si vo. A Cia apli ca CPC 40/IFRS 7 para ins tru men tos fi nan ce i ros men su ra dos
no ba lan ço pa tri mo ni al pelo va lor jus to, o que re quer di vul ga ção das men su ra -
ções do va lor jus to pelo ní vel da se guin te hi e rar quia de men su ra ção pelo va lor
jus to: • Pre ços co ta dos (não ajus ta dos) em mer ca dos ati vos para ati vos e pas si -
vos idên ti cos (ní vel 1). • Infor ma ções, além dos pre ços co ta dos, in clu í das no ní -
vel 1 que são ado ta das pelo mer ca do para o ati vo ou pas si vo, seja di re ta men te
(ou seja, como pre ços) ou in di re ta men te (ou seja, de ri va dos dos pre ços) (ní vel
2). A ta be la aba i xo apre sen ta os ati vos e pas si vos da Cia men su ra dos pelo
va lor jus to em 31/12/2010. Nível 1 Nível 2 Saldo total
Ativos 136.146 136.146
Ativos financeiros disponíveis para venda
   Títulos e valores mobiliários 136.146 136.146
Passivos financeiros 7.003 7.003
   Derivativos usados para hedge  7.003 7.003
A ta be la aba i xo apre sen ta os ati vos e pas si vos do Gru po men su ra dos pelo va lor
jus to em 31/12/2009. Nível 1 Nível 2 Saldo total
Passivos financeiros 6.655 6.655
   Opções de ações 6.311 6.311
   Derivativos usados para hedge  344 344
(i) Con tas a re ce ber de cli en tes e ou tros cré di tos: O va lor jus to de con tas a re -
ce ber e ou tros cré di tos, é es ti ma do como o va lor pre sen te de flu xos de ca i xa fu tu -
ros, des con ta do pela taxa de mer ca do dos ju ros apu ra dos na data de apre sen ta -
ção. (ii) De ri va ti vos: O va lor jus to de con tra tos de câm bio a ter mo é cal cu la do
pelo va lor pre sen te, por meio da uti li za ção de ta xas de mer ca do, que são au fe ri -
dos nas da tas de cada apu ra ção. O va lor jus to de con tra tos de swaps de ta xas
de ju ros é ba se a do nas co ta ções de cor re to ras. Essas co ta ções são tes ta das
quan to a ra zo a bi li da de atra vés do des con to de flu xos de ca i xa fu tu ros es ti ma dos
ba se an do-se nas con di ções e ven ci men to de cada con tra to e uti li zan do-se ta xas
de ju ros de mer ca do para um ins tru men to se me lhan te apu ra do na data de men -
su ra ção. Os va lo res jus tos re fle tem o ris co de cré di to do ins tru men to e in clu em
ajus tes para con si de rar o ris co de cré di to da en ti da de do Gru po e con tra par te
quan do apro pri a do. (iii) Pas si vos fi nan ce i ros não de ri va ti vos: O va lor jus to,
que é de ter mi na do para fins de di vul ga ção, é cal cu la do ba se an do-se no va lor
pre sen te do prin ci pal e flu xos de ca i xa fu tu ros, des con ta dos pela taxa de mer ca -
do dos ju ros apu ra dos na data de apre sen ta ção das de mons tra ções fi nan ce i ras.
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Para ar ren da men tos fi nan ce i ros, a taxa de ju ros é apu ra da por re fe rên cia a con -
tra tos de ar ren da men to se me lhan tes. (iv) Tran sa ções de pa ga men to ba se a do
em ações: O va lor jus to das op ções das ações de em pre ga dos e os di re i tos so -
bre va lo ri za ção de ações são men su ra dos, uti li zan do-se a fór mu la Black-Scho -
les. Va ri a ções de men su ra ção in clu em pre ço das ações na data de men su ra ção, 
o pre ço de exer cí cio do ins tru men to, a vo la ti li da de es pe ra da (ba se a da na mé dia
pon de ra da vo la ti li da de his tó ri ca, ajus ta da para mu dan ças es pe ra das de vi do à
in for ma ção dis po ní vel pu bli ca men te), a vida mé dia pon de ra da dos ins tru men tos
(ba se a da na ex pe riên cia his tó ri ca e no com por ta men to ge ral do ti tu lar de op ção), 
di vi den dos es pe ra dos e taxa de ju ros li vres de ris co (ba se a da em tí tu los pú bli -
cos). Con di ções de ser vi ço e con di ções de de sem pe nho fora de mer ca do ine ren -
tes às tran sa ções não são le va das em con ta na apu ra ção do va lor jus to.
5. Ges tão de ris co fi nan ce i ro: 5.1. Fa to res de ris co fi nan ce i ro: As ati vi da des
da Cia a ex põem a di ver sos ris cos fi nan ce i ros: ris co de mer ca do (in clu in do ris co
de mo e da, ris co de taxa de ju ros , ris co de taxa de ju ros de flu xo de ca i xa e ris co
de pre ço), ris co de cré di to e ris co de li qui dez. O pro gra ma de ges tão de ris co se
con cen tra na im pre vi si bi li da de dos mer ca dos fi nan ce i ros e bus ca mi ni mi zar po -
ten ci a is efe i tos ad ver sos no de sem pe nho fi nan ce i ro da Cia. A Cia usa ins tru men -
tos fi nan ce i ros de ri va ti vos para pro te ger cer tas ex po si ções a ris co e tem como
po lí ti ca não par ti ci par de qua is quer ne go ci a ções de de ri va ti vos para fins es pe cu -
la ti vos. A ges tão de ris co é re a li za da pela Di re to ria Fi nan ce i ra, se gun do as po lí ti -
cas apro va das pelo Con se lho de Admi nis tra ção, quan do for o caso. A Di re to ria
Fi nan ce i ra iden ti fi ca, ava lia e pro te ge a Cia con tra even tu a is ris cos fi nan ce i ros
em co o pe ra ção com as uni da des ope ra ci o na is da Cia. A Di re to ria fi nan ce i ra es -
ta be le ce prin cí pi os, para a ges tão de ris co glo bal, bem como para áre as es pe cí fi -
cas, como ris co cam bi al, ris co de taxa de ju ros, ris co de cré di to, uso de ins tru -
men tos fi nan ce i ros de ri va ti vos e não-de ri va ti vos e in ves ti men to de ex ce den tes
de ca i xa. 5.2. Ris co de mer ca do: (i) Ris co cam bi al: A Cia está ex pos ta ao ris co 
cam bi al de cor ren te de ex po si ções de al gu mas mo e das, ba si ca men te com re la -
ção ao dó lar dos EUA e ao euro. O ris co cam bi al de cor re das fu tu ras im por ta ções 
de equi pa men tos, prin ci pal men te ma ni pu la do res te les có pi cos e for mas. A Cia
tem como po lí ti ca eli mi nar 100% do ris co de ca i xa re la ci o na do com a va ri a ção
cam bi al, de for ma con ser va do ra, uma vez que to das as suas re ce i tas são au fe ri -
das em Re a is. Para este fim, a Cia ce le bra con tra tos de swap com ins ti tu i ções fi -
nan ce i ras com fins de hed ge. To dos es ses con tra tos pre vê em a sim ples tro ca de 
ín di ces por meio da qual a ins ti tu i ção fi nan ce i ra as su me o ris co cam bi al e a Cia,
em con tra par ti da, se obri ga a pa gar uma taxa de ju ros so bre o va lor no ci o nal
(cor res pon den te ao va lor ori gi nal do nos so pas si vo em mo e da es tran ge i ra). (ii)
Ris co de taxa de ju ros e atu a li za ção mo ne tá ria: O en di vi da men to da Cia é de -
no mi na do em re a is, su je i to a ta xas de ju ros flu tu an tes, es pe ci al men te Taxa CDI
e TJLP. Exis te o ris co de a Cia vir a in cor rer em per das por con ta de flu tu a ções
nas ta xas de ju ros, que au men tem as des pe sas fi nan ce i ras re la ti vas a em prés ti -
mos e fi nan ci a men tos cap ta dos no mer ca do. Como po lí ti ca de ges tão a Cia não
ado ta a uti li za ção de ne nhum ins tru men to para mi ti gar sua ex po si ção às flu tu a -
ções das ta xas de ju ros. Esse é um ris co de mer ca do de vi do a con di ções ma cro
eco nô mi cas e re gu la tó ri as ine ren te a to das as Cias que atu am no Bra sil. A Cia
ana li sa sua ex po si ção à taxa de ju ros de for ma di nâ mi ca. São si mu la dos di ver -
sos ce ná ri os le van do em con si de ra ção re fi nan ci a men tos, fi nan ci a men tos e hed -
ge. Com base nes ses ce ná ri os a Cia de fi ne uma mu dan ça ra zoá vel na taxa de
ju ros. Os ce ná ri os são ela bo ra dos so men te para pas si vos que re pre sen tam as
prin ci pa is po si ções com ju ros. Vide aná li se de sen si bi li da de de pos sí ve is flu tu a -
ções nas ta xas de ju ros na nota 25 (d). 5.3. Ris co de cré di to: É o ris co de pre ju í -
zo fi nan ce i ro da Cia caso um cli en te ou con tra par te em um ins tru men to fi nan ce i -
ro fa lhe em cum prir com suas obri ga ções con tra tu a is, que sur gem em suas ati vi -
da des ope ra ci o na is (prin ci pal men te com re la ção a con tas a re ce ber) e de fi nan -
ci a men to, in clu in do de pó si tos em ban cos e ins ti tu i ções fi nan ce i ras. (i) Con tas a
re ce ber: A Cia fa tu ra pe ri o di ca men te os va lo res por lo ca ções e ser vi ços de vi dos
por seus cli en tes, por pe río dos ven ci dos que va ri am, nor mal men te, de 30 a 45
dias, com pra zo de re ce bi men to, em mé dia, de 50 dias. Des ta for ma, está su je i ta
ao ris co de ina dim plên cia com re la ção ao con tas a re ce ber. Os ín di ces de ina -
dim plên cia são re la ti va men te ba i xos, o que pode ser atri bu í do ao lon go his tó ri co
de re la ci o na men to com cli en tes e, no caso das Di vi sões Jahu e Ren tal, uma
base pul ve ri za da de cli en tes e pro je tos. Pri mor di al men te, a car te i ra de cré di to
co mer ci al da Cia está con cen tra da em cli en tes na ci o na is. A Cia es ta be le ce uma
pro vi são para re du ção ao va lor re cu pe rá vel quan do, en ten de que há ris co de não 
re ce bi men to dos va lo res de vi dos. A ges tão do ris co de cré di to dos cli en tes é
exer ci da pela ge rên cia fi nan ce i ra da Cia, que ava lia a ca pa ci da de fi nan ce i ra de
pa ga men to dos cli en tes. Essa aná li se é re a li za da an tes do efe ti vo acor do co mer -
ci al en tre as par tes e para tal, são ana li sa dos, in di vi du al men te, cada cli en te, le -
van do-se, prin ci pal men te, em con si de ra ção as se guin tes in for ma ções: (i) da dos
ca das tra is; (ii) in for ma ções e in di ca do res fi nan ce i ros; (iii) clas ses de ris co (me to -
do lo gia SERASA); (iv) con tro la dor ma jo ri tá rio e; (v) pen dên ci as e pro tes tos no
Se ra sa. A Cia não ado ta a prá ti ca de ob ter dos seus cli en tes ga ran ti as fi nan ce i -
ras para ge ren ci a men to de ris co de cré di tos. (ii) Instru men tos fi nan ce i ros e de -
pó si tos em di nhe i ro: O ris co de cré di to de sal dos com ban cos e ins ti tu i ções fi -
nan ce i ras é ad mi nis tra do pela te sou ra ria da Cia de acor do com a po lí ti ca por
esta es ta be le ci da. Os re cur sos ex ce den tes são in ves ti dos ape nas em con tra par -
tes apro va das. A Cia tem como po lí ti ca uti li zar so men te ins ti tu i ções fi nan ce i ras
de pri me i ra li nha clas si fi ca das como "in vest ment gra de". A ad mi nis tra ção não
es pe ra que ne nhu ma con tra par te fa lhe em cum prir com suas obri ga ções. 5.4.
Ris co de li qui dez: É o ris co em que a Cia irá en con trar di fi cul da des em cum prir
com as obri ga ções as so ci a das com seus pas si vos fi nan ce i ros que são li qui da -
dos com pa ga men tos à vis ta ou com ou tro ati vo fi nan ce i ro. A abor da gem da Cia
na ad mi nis tra ção de li qui dez é de ga ran tir, o má xi mo pos sí vel, que sem pre te nha 
li qui dez su fi ci en te para cum prir com suas obri ga ções ao ven ce rem, sob con di -
ções nor ma is e de es tres se, sem ca u sar per das ina ce i tá ve is ou com ris co de pre -
ju di car a re pu ta ção da Cia. O de par ta men to fi nan ce i ro mo ni to ra as pre vi sões
con tí nu as das exi gên ci as de li qui dez da Cia para as se gu rar que esta te nha ca i xa
su fi ci en te para aten der às ne ces si da des ope ra ci o na is. As pre vi sões men sa is le -
vam em con si de ra ção os pla nos de fi nan ci a men to da dí vi da da Cia, cum pri men -
to de cláu su las con tra tu a is e o cum pri men to de me tas in ter nas con for me o pla no
es tra té gi co da Cia. Além dis so, a Cia man tém li nhas de cré di to com as prin ci pa is
ins ti tu i ções fi nan ce i ras que atu am no Bra sil. A ta be la aba i xo ana li sa os prin ci pa is
pas si vos fi nan ce i ros por fa i xas de ven ci men to, cor res pon den tes ao pe río do re -
ma nes cen te no ba lan ço pa tri mo ni al até o ven ci men to con tra tu al, quan do a Cia
es pe ra re a li zar o pa ga men to.

Em 31 de dezembro de 2010 
Menos

de 1 ano
Entre 1

e 2 anos
Entre 2 e

5 anos
Acima de

5 anos
Empréstimos e Financiamentos 21.924 20.916 22.640 9.182 
Obrigações com arrendamento
financeiro 28.460 25.477 37.737  
Instrumentos financeiros derivativos 5.924 (385)   
Fornecedores 32.743    
Em 31 de dezembro de 2009 
Empréstimos e Financiamentos 42.467 38.123 52.954  
Obrigações com arrendamento
financeiro 23.704 26.354 57.471  
Instrumentos financeiros derivativos (263)    
Fornecedores 11.713    
Em 1º de janeiro de 2009 
Empréstimos e Financiamentos 46.283 44.543 95.985 3.695 
Obrigações com arrendamento
financeiro 16.047 17.412 44.262  
Fornecedores 14.077    

As ta xas de ju ros (CDI e TJLP) es ti ma das para os com pro mis sos fu tu ros re fle -
tem as ta xas de mer ca do em cada pe río do. 5.5. Ges tão de ca pi tal. O ob je ti vo
em ge rir a es tru tu ra de ca pi tal de se já vel da Cia está em pro te ger o seu pa tri mô -
nio, dar con ti nu i da de ao ne gó cio, ofe re cer boas con di ções para seus co la bo ra -
do res, par tes in te res sa das e um re tor no sa tis fa tó rio para os aci o nis tas. Vi san do
a ma nu ten ção ou o ajus te da es tru tu ra de ca pi tal, a Cia po de rá, por exem plo,
con for me es ta tu to so ci al, au men tar o seu ca pi tal, emi tir no vas ações, apro var a
emis são de de bên tu res e aqui si ção de ações de sua pró pria emis são. Além dis -
so, a Cia uti li za in di ca do res de de sem pe nho para ava li ar sua ala van ca gem fi nan -
ce i ra, tais como: (i) ra zão en tre o EBITDA e o en di vi da men to lí qui do to tal (dí vi da
ban cá ria to tal me nos dis po ni bi li da des to ta is), (ii) ra zão en tre dí vi da lí qui da de
cur to pra zo (dí vi da de cur to pra zo me nos dis po ni bi li da des to ta is) e o en di vi da -
men to lí qui do to tal e (iii) ra zão en tre o EBITDA e a des pe sa fi na ce i ra lí qui da.

2010 2009 
Dívida bancária total 132.623 183.938 
 Dívida bancária de curto prazo 46.698 56.811 
 Dívida bancária de longo prazo 85.925 127.127 
Despesa financeiras líquidas 5.633 24.375 
 Receitas financeiras (18.673) (941)
 Despesas financeiras 24.306 25.316 
Disponibilidades totais 142.338 1.575 
Endividamento líquido (9.715) 182.363 
EBITDA 194.523 157.650 
Indicadores
Endividamento líquido / EBITDA  1,2 
Dívida bancária CP líquida/endividamento líquido  0,3 
EBITDA / despesa financeira líquida 35 6,5 
Em 31/12/2010 as dis po ni bi li da des to ta is eram su pe ri o res a dí vi da ban cá ria,
des ta for ma os in di ca do res Endi vi da men to Lí qui do/ EBITDA e Dí vi da Ban cá ria
CP Lí qui da/Dí vi da Ban cá ria não se apli cam.
6. Ca i xa e equi va len te de ca i xa 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Caixa 275 148 113 
Bancos 5.917 1.371 1.329 
Aplicações financeiras  56 188 
Total 6.192 1.575 1.629 

7. Tí tu los e va lo res mo bi liá ri os: Em 31/12/2010 re fe rem-se, ba si ca men te, a
ope ra ções com pro mis sa das de li qui dez ime di a ta jun to aos Ban cos San tan der
e Vo to ran tim e são de ri va das das cap ta ções efe tu a dos quan do da aber tu ra do
ca pi tal (IPO). Os ren di men tos des sas ope ra ções fo ram de R$ 4.812 no
exer cí cio de 2010.
8. Con tas a re ce ber 31/12/10  31/12/09  01/01/09  
Divisão construção 47.960  34.729  23.789 
Divisão Jahu 19.143  7.608  4.059 
Divisão manutenção e montagem 45.550  27.826  20.497 
Divisão aluguel (Mills Rental) 16.616  7.002  5.964 
Eventos 6.563  7.500  7.875 

135.832  84.665  62.184 
Provisão para devedores duvidosos (*) (9.293) (7.767) (4.186) 

126.539  76.898  57.998  
Ajuste valor presente (622) (981) (1.254) 

125.917  75.917  56.744  
Circulante 122.136  71.504  51.528  
Não circulante 3.781  4.413  5.216  
A va ri a ção das con tas a re ce ber no pe río do re fle te o au men to das ope ra ções da
Cia. A Cia não pos sui con cen tra ção de cli en te em suas re ce i ta e con tas a re ce -
ber, não pos su in do ne nhum cli en te ou gru po eco nô mi co que re pre sen te 10% ou
mais de suas con tas a re ce ber em ne nhum de seus seg men tos. (*) A pro vi são
para re du ção ao va lor re cu pe rá vel do con tas a re ce ber é cal cu la da com base no
mon tan te con si de ra do su fi ci en te para co ber tu ra de po ten ci a is per das na re a li za -
ção dos cré di tos a re ce ber, con si de ran do uma aná li se in di vi du al dos cli en tes. As
mo vi men ta ções na pro vi são para im pa ir ment de con tas a re ce ber de cli en tes da

Cia são as se guin tes: 2010 2009 
Em 1º de janeiro 7.767 4.186 
Provisão para impairment de contas a receber 1.807 3.895 
Contas a receber de clientes baixadas durante o
exercício como incobráveis (253) (254)
Valores recebidos (29) (60)
Em 31 de dezembro 9.293 7.767 

Em 31/12/2010 o con tas a re ce ber de cli en tes no va lor de R$ 32.049 (2009 - R$
9.872, 01/01/2009 R$ 8.555) en con tram-se ven ci das mas não im pa i red. Essas
con tas re fe rem-se a uma sé rie de cli en tes in de pen den tes que não têm his tó ri co
re cen te de ina dim plên cia. Em 31/12/2010, con tas a re ce ber de cli en tes no to tal
de R$ 9.293 (2009 - R$ 7.767, 01/01/2009 R$ 4.186) es ta vam im pa i red e pro vi si -
o na das. As con tas a re ce ber in di vi du al men te im pa i red re fe rem-se prin ci pal men -
te a cli en tes que en con tram-se em si tu a ção eco nô mi ca di fí cil. Con for me
ava li a ção e his tó ri co uma par ce la das con tas a re ce ber deve ser re cu pe ra da. A
aná li se de ven ci men tos das con tas a re ce ber está apre sen ta da aba i xo:

31/12/10 31/12/09 01/01/09 
À Vencer 94.490 67.016 49.443 
Vencidos: De 1 a 2 meses 22.448 10.116 8.293 
                 De 2 a 4 meses 4.481 638 466 
                 Acima de 4 meses 14.413 6.885 3.982 

135.832 84.665 62.184 

(*) Os cré di tos de PIS e COFINS re fe rem-se, ba si ca men te, aos mon tan tes re cu pe rá ve is so bre aqui si ções de ati vo imo bi li za do e os mes mos se rão com pen sa dos
com as obri ga ções tri bu tá ri as fe de ra is de PIS e COFINS não cu mu la ti vos a par tir do pa ga men to a par tir de 01/2011 e a ex pec ta ti va é que se jam re a li za dos até 2013.

Em 2009 a Cia mo di fi cou a for ma de apro ve i ta men to dos cré di tos des ses tri bu tos pas san do a cre di tar-se em 1/48 avos ou 1/12 avos, de acor do com a le gis la ção
apli cá vel, ao in vés de be ne fi ci ar-se pelo pe río do de de pre ci a ção do ati vo imo bi li za do, prá ti ca ado ta da até 2008.
10. Imo bi li za do. 
Cus to do imo bi li za do bru to
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Saldos em 01/01/09 231.033 58.426 7.555 297.014 3.832 6.939 3.902 778 184 2.027 294 17.956 314.970 
Saldo da Incorporação da MAT 30.936  37 30.973 86 1.375 261  287 1.088  3.097 34.070 
Saldo da Incorporação da MIC 369   369   2  38 12  52 421 
Aquisição 8.523 27.579 22.894 58.996 671  724 74 75 406 478 2.428 61.424 
Alienação (2.027) (291) (282) (2.600)   (12) (76)    (88) (2.688)
Transferências 16.425 4.441 (21.017) (151)  119 1 (2)  38 (119) 37 (114)
Saldos em 31/12/09 285.259 90.155 9.187 384.601 4.589 8.433 4.878 774 584 3.571 653 23.482 408.083 
Aquisição 162.956 4.147 147.707 314.810 2.340  1.974 472 505 1.102 4.817 11.210 326.020 
Alienação (9.039) (430)  (9.469) (52)  (12) (349)  (1)  (414) (9.883)
Transferências 92.150 7.010 (99.199) (39) 33       33 (6)
Saldos em 31/12/10 531.326 100.882 57.695 689.903 6.910 8.433 6.840 897 1.089 4.672 5.470 34.311 724.214 
Depreciação acumulada       
Saldos em 01/01/09 (84.678) (6.640)  (91.318) (908) (33) (2.734) (209) (167) (1.178)  (5.229) (96.547)
Saldo da Incorporação da MAT (3.303)   (3.303) (86) (543) (261)  (254) (1.088)  (2.232) (5.535)
Saldo da Incorporação da MIC (369)   (369)   (2)  (38) (12)  (52) (421)
Depreciação (23.047) (7.293)  (30.340) (364) (98) (416) (145) (10) (143)  (1.176) (31.516)
Alienação 1.722 55  1.777   7 26    33 1.810 
Transferências 94 31  125      (11)  (11) 114 
Saldos em 31/12/09 (109.581) (13.847)  (123.428) (1.358) (674) (3.406) (328) (469) (2.432)  (8.667) (132.095)
Depreciação (35.128) (9.778)  (44.906) (512) (100) (630) (214) (32) (213)  (1.701) (46.607)
Alienação 5.286 65  5.351 52  2 251  1  306 5.657 
Transferências 5   5         5 
Saldos em 31/12/10 (139.418) (23.560)  (162.978) (1.818) (774) (4.034) (291) (501) (2.644)  (10.062) (173.040)
Taxas anuais de depreciações - % 10% 10%   10% 4% 20% 20% 10% 10%    
Imobilizado líquido        
Saldo em 01/01/09 146.355 51.786 7.555 205.696 2.924 6.906 1.168 569 17 849 294 12.727 218.423 
Saldo em 31/12/09 175.678 76.308 9.187 261.173 3.231 7.759 1.472 446 115 1.139 653 14.815 275.988 
Saldo em 31/12/10 391.908 77.322 57.695 526.925 5.092 7.659 2.806 606 588 2.028 5.470 24.249 551.174 

A aná li se de ven ci men tos das con tas a re ce ber ven ci das mas não im pa i red está 

apre sen ta da aba i xo: 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Vencidos: De 1 a 2 meses 22.359 8.963 8.293 
                 De 2 a 4 meses 3.454 329 254 
                 Acima de 4 meses 6.236 580 8 

32.049 9.872 8.555 

A Cia não re co nhe ceu uma pro vi são para im pa ir ment dos va lo res ven ci dos a
mais de 4 me ses, pois es ses va lo res re fe rem-se a um úni co cli en te com bom his -
tó ri co de pa ga men to. Esses va lo res fo ram re ne go ci a dos e o cli en te vem hon ran -
do seu com pro mis so fi nan ce i ro jun to à Cia. 
9. Tri bu tos a re cu pe rar 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
COFINS e PIS a compensar (*) 18.747 18.561 4.084 
IRPJ e CSLL a compensar 6.647 4.753 162 
ICMS a com pen sar 934 517  
Outros 3.772 2.069 2.062 

30.100 25.900 6.308 

31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Circulante 26.157 25.727 6.136 
Não circulante 3.943 173 172 

Os equi pa men tos de lo ca ção po dem ser re su mi dos como: an da i mes de aces so
(Tu bos Mills e Eli te), for mas (For mas Noe e Alu ma), es co ra men tos (Mill sTour e
Alu ma), pla ta for mas aé re as (JLG e Ge nie) e ma ni pu la do res te les có pi cos. A Cia
ad qui riu em 2010 di ver sos equi pa men tos de lo ca ção para au men to de sua ca pa -
ci da de de pres ta ção de ser vi ços, ba si ca men te com re cur sos ori gi na dos no pro -
ces so de aber tu ra de ca pi tal e de ter ce i ros. A de pre ci a ção do pe río do, alo ca da
ao cus to de pro du ção e de ser vi ços pres ta dos e às des pe sas ge ra is ad mi nis tra ti -
vas, mon ta a R$ 44.898 e R$ 2.198 em 31/12/2010 (31/12/09: R$ 30.342 e R$
1.174), res pec ti va men te. Cer tos itens do imo bi li za do es tão da dos em ga ran tia de 
ope ra ções de em prés ti mos e fi nan ci a men tos (Nota 12). O imo bi li za do é men su -
ra do pelo seu cus to his tó ri co, me nos de pre ci a ção acu mu la da. O cus to his tó ri co
in clui os gas tos di re ta men te atri bu í ve is à aqui si ção dos itens e tam bém pode in -
clu ir trans fe rên ci as do pa tri mô nio de qua is quer ga nhos/per das de hed ge de flu xo 
de ca i xa qua li fi ca dos como re fe ren tes à com pra de imo bi li za do em mo e da es -
tran ge i ra. Re vi são da vida útil es ti ma da: Con for me pre vis to na Inter pre ta ção
Téc ni ca ICPC-10 do Co mi tê de Pro nun ci a men tos Con tá be is, apro va da pela Re -
so lu ção CFC 1.263/2009, em 2009 a Cia con clu iu a pri me i ra das aná li ses pe rió -
di cas com o ob je ti vo de re vi sar e ajus tar a vida útil eco nô mi ca es ti ma da para o
cál cu lo da de pre ci a ção. Para fins des sa aná li se, a Cia, com base na ava li a ção
dos res pon sá ve is téc ni cos, emi tiu la u do de ava li a ção da ta do de 23/11/2009,
apro va do em Re u nião de Di re to ria. Em 2010, com o in tu i to de cor ro bo rar a ava li -
za ção de seus res pon sá ve is téc ni cos, a Cia con tra tou ava li a do res in de pen den -
tes que emi ti ram la u do de ava li a ção da ta do de 4/02/2011. Para a ela bo ra ção dos 
res pec ti vos la u dos, os res pon sá ve is téc ni cos e os ava li a do res in de pen den tes
con si de ra ram o pla ne ja men to ope ra ci o nal da Cia para os pró xi mos exer cí ci os,
an te ce den tes in ter nos, como o ní vel de ma nu ten ção e uti li za ção dos itens, ele -
men tos ex ter nos de com pa ra ção, tais como tec no lo gi as dis po ní ve is, re co men -
da ções e ma nu a is de fa bri can tes e ta xas de vi vên cia dos bens. A es ti ma ti va de
vida útil re ma nes cen te dos itens do imo bi li za do do gru po de equi pa men tos de lo -
ca ção apu ra da está em li nha com as ta xas de de pre ci a ção uti li za das pela Cia,
portanto não hou ve al te ra ção da taxa de de pre ci a ção a par tir de 1/01/2010. Cus to
atri bu í do: A Cia não fez op ção em uti li zar o cus to atri bu í do para va lo ri za ção do
seu ati vo imo bi li za do em fun ção de que o seu imo bi li za do tal como apre sen ta do
con for me as prá ti cas con tá be is an te ri o res (BR GAAP em vi gor em 2009) já aten dia 
de for ma ma te ri al os prin ci pa is re qui si tos de re co nhe ci men to, va lo ri za ção e apre -
sen ta ção do CPC 27 (IAS 16), em fun ção prin ci pal men te de que: (i) os con tro les in -
ter nos na área de ati vo imo bi li za do já com pre en di am na data de tran si ção
(1.1.2009) re vi sões pe rió di cas quan to à me lhor es ti ma ti va de vida útil e va lor re si -
du al das prin ci pa is clas ses de seus ati vos imo bi li za dos; (ii) a seg men ta ção e clas -
si fi ca ção dos prin ci pa is itens do ati vo imo bi li za do su je i tos à de pre ci a ção já le va va
em con si de ra ção os im pac tos de de pre ci a ção so bre os prin ci pa is com po nen tes
dos ati vos imo bi li za dos. Além dis to, a Cia en ten de que a prá ti ca con tá bil de va lo ri -
zar os ati vos imo bi li za dos pelo cus to his tó ri co de du zi do da me lhor es ti ma ti va de
de pre ci a ção e de pro vi são para re du ção ao va lor re cu pe rá vel, quan do re que ri do, é 
uma prá ti ca con tá bil que me lhor re pre sen ta os seus ati vos imo bi li za dos.
11. Intan gí vel Marcas Ágio em Total
Custo do intangível bruto Soft-

ware
e
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mentos
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Saldos em 01/01/2009 2.541 26 42.317 44.884 
Saldo da Incorporação da MAT 39   39 
Saldo da Incorporação da MIC
Aquisição 427 30  457 
Alienação     
Saldos em 31/12/2009 3.007 56 42.317 45.380 
Aquisição 3.070 7  3.077 
Alienação (2)   (2)
Saldos em 31/12/2010 6.075 63 42.317 48.455 
Amortização acumulada     
Saldos em 01 /01/2009 (1.497) (8) (4.232) (5.737)
Saldo da Incorporação da MAT (39)   (39)
Saldo da Incorporação da MIC
Amortização (337) (2)  (339)
Alienação     
Saldos em 31 /12/2009 (1.873) (10) (4.232) (6.115)
Amortização (445)   (445)
Alienação     
Saldos em 31/12/2010 (2.318) (10) (4.232) (6.560)
Taxas anuais de amortização - % 20% 10% 
Intangível líquido
Saldo em 01/01/2009 1.044 18 38.085 39.147 
Saldo em 31/12/2009 1.134 46 38.085 39.265 
Saldo em 31/12/2010 3.757 53 38.085 41.895 
Pro vi são para re du ção ao va lor re cu pe rá vel do ágio: O ágio é ori un do da
aqui si ção da Jahu e da Kina e por tan to o seg men to Jahu é con si de ra do a UGC
onde todo o ágio é alo ca do. O va lor re cu pe rá vel da UGC Jahu foi de ter mi na do
com base no flu xo de ca i xa real des te seg men to em 2010, an tes do IR e da con -
tri bu i ção so ci al, pro je ta dos para um pe río do de dez anos, con si de ran do uma
taxa de des con to de 10% a.a. e sem con si de rar ne nhu ma taxa de cres ci men to.
Não foi iden ti fi ca da ne ces si da de de re co nhe ci men to de pro vi são para per da ao
va lor de re cu pe rá vel do ágio.
12. Emprés ti mos, fi nan ci a men tos e ar ren da men to fi nan ce i ro: Os em prés ti -
mos fo ram usa dos para aqui si ção de equi pa men tos sen do in de xa dos ao CDI ou
a TJLP. Os em prés ti mos in de xa dos ao CDI fo ram acres ci dos de 1,0% a 4,5% ao
ano e com amor ti za ção de prin ci pal e ju ros em ba ses men sa is. Os fi nan ci a men -
tos de equi pa men tos de lo ca ção fo ram con tra ta dos com en car gos da TJLP
acres ci da de 0,2% a 7,0% ao ano e amor ti za ções em ba ses men sa is até
17/02/2020. Os em prés ti mos, fi nan ci a men tos e ar ren da men to fi nan ce i ros são
apre sen ta dos a se guir: 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Circulante 46.698 56.811 45.958 
Empréstimos bancários 19.034 34.088 31.877 
Obrigações de arrendamento financeiro 27.664 22.723 14.081 
Não circulante 85.925 127.127 142.063 
Empréstimos bancários 40.645 71.745 102.314 
Obrigações de arrendamento financeiro 45.280 55.382 39.749 
Emprés ti mos e fi nan ci a men tos Passivo circulante
Fi nan ci a men tos com ins ti tu i ções fi nan ce i ras 31/12/10 31/12/09 01/01/09
 (Inde xa dos ao CDI  acres ci dos de 1% a 4,5%
de ju ros ao ano) 17.030 32.036 29.129 
 (Inde xa dos a TJLP acres ci dos de 0,2% a 7,0% 
de ju ros ao ano.) 2.004 2.052 2.748 

19.034 34.088 31.877 
Passivo não circulante

Fi nan ci a men tos com ins ti tu i ções fi nan ce i ras 31/12/10 31/12/09 01/01/09
 (ope ra ção in de xa dos ao CDI acres ci dos de 1% 
a 4,5% de ju ros ao ano) 24.878 69.515 98.210 
 (ope ra ções  in de xa das a TJLP acres ci dos de
0,2% a 7,0% de ju ros ao ano.) 15.767 2.230 4.104 

40.645 71.745 102.314 
Se gue aba i xo com po si ção das ga ran ti as
con tra ta das em aber to nas da tas: 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Garantias concedidas: Imóvel   1.000 
                                      Caução de duplicatas 1.416 2.616 3.016 
                                      Recebíveis 6.683 10.368 1.000 
                                      Penhor 2.106 35.355 31.893 
                                      Alienação fiduciária 121.696 107.889 79.231 
Total das garantias reais 131.901 156.228 116.140 
Notas promissórias 96.891 87.710 64.647 

As no tas pro mis só ri as são ga ran ti as exe cu tá ve is e ser vem como ga ran ti as adi ci -
o na is com re la ção aos em prés ti mos e fi nan ci a men tos. Os ven ci men tos das par -
ce las do não cir cu lan te po dem ser de mons tra dos como se gue:

31/12/10 31/12/09 01/01/09 
2010   32.259 
2011  30.487 29.421 
2012 16.876 24.264 23.564 
2013 10.663 13.339 13.336 
2014 5.959 3.655 3.734 
2015 1.658   
2016 1.336   
2017 a 2021 4.153   

40.645 71.745 102.314 
Arren da men to fi nan ce i ro: Re fe re-se, subs tan ci al men te, a con tra tos para a
com pra de imo bi li za do de lo ca ção com pra zos en tre 36 e 60 me ses, com ven ci -
men tos até 2015 e in de xa dos ao CDI acres ci dos de 1,0% a 4,5% ao ano. Essa
obri ga ção está ga ran ti da pe los pró pri os bens ar ren da dos. Não es tão sen do
apre sen ta dos os flu xos de ca i xa de pa ga men to não des con ta do da dí vi da, pois
os pa ga men tos são cal cu la dos de for ma pos te ci pa da de acor do com a va ri a ção
do CDI. Passivo circulante
Instituição financeira 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Banco ABN Amro Real S.A. 808 804 850 
Banco Alfa S.A. 7.338 5.282 4.774 
Banco Bradesco S.A. 4.636 4.186 3.085 
Banco de Lage 137 126 99 
Banco Dibens 727   
Banco do Brasil 1.280 1.144  
Banco Itaú S.A. 2.540 2.012 1.252 
Banco Rodobens S.A.  13 29 
Banco Safra S.A. 369 327 411 
Banco Unibanco S.A.  654 587 
Banco Santander S.A. 2.525 2.460  
HSBC Bank Brasil S.A. 7.304 5.715 2.994 

27.664 22.723 14.081 

Passivo não circulante
Instituição financeira 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
Banco ABN Amro Real S.A 576 1.239 1.832 
Banco Alfa S.A 4.327 6.410 10.417 
Banco Bradesco S.A 7.494 10.832 9.865 
Banco de Lage 260 365 433 
Banco Dibens 1.284   
Banco do Brasil 3.107 3.918  
Banco Itaú S.A. 5.474 5.449 5.436 
Banco Rodobens S.A. 175  11 
Banco Safra S.A. 6.559 483 721 
Banco Unibanco S.A  1.807 2.212 
Banco Santander S.A. 16.024 7.767  
HSBC Bank Brasil S.A.  17.112 8.822 

45.280 55.382 39.749 
Os ven ci men tos das par ce las de lon go pra zo po dem ser de mons tra dos como
se gue: 31/12/10 31/12/09 01/01/09 
2010   13.609 
2011  21.720 13.147 
2012 22.122 17.207 8.999 
2013 16.227 11.999 3.994 
2014 6.731 4.453  
2015 200 3  
Total 45.280 55.382 39.749 

Co ve nants: Alguns con tra tos de fi nan ci a men tos e le a sing fir ma dos com o Ban -
co Itaú BBA S.A. es ta be le cem li mi tes para de ter mi na dos in di ca do res li ga dos à
ca pa ci da de de en di vi da men to e de pa ga men tos de ju ros. Tais pa râ me tros le vam 
em con ta a re la ção EBITDA ver sus en di vi da men to lí qui do, dí vi da lí qui da de cur to 
pra zo so bre dí vi da lí qui da to tal e des pe sa fi nan ce i ra lí qui da so bre EBITDA. Tais
obri ga ções es tão sen do cum pri das.
13. Par tes re la ci o na das: (a) Tran sa ções e sal do: Não hou ve em prés ti mos en -
tre a Mills Estru tu ras e ser vi ços de Enge nha ria S.A. e seus ad mi nis tra do res du -
ran te os anos de 2009 e 2010. (b) Re mu ne ra ção da ad mi nis tra ção: Os
mon tan tes re fe ren tes à re mu ne ra ção dos mem bros da ad mi nis tra ção da Cia
es tão de mons tra dos a se guir: 31/12/10 31/12/09
Salários e encargos - Diretoria 3.981 2.270
Honorários do Conselho de Administração 808 567
Participação nos lucros 1.859 1.615
Pagamentos com base em ações 354 2.522

7.002 6.974
Em 31/12/2010 a Cia man ti nha con tra tos de pres ta ção de ser vi ços de con sul to ria 
com de ter mi na dos mem bros do con se lho de ad mi nis tra ção e da Di re to ria no
mon tan te anu al de R$ 295 (em 2009 R$ 95).
14. Be ne fí ci os a em pre ga dos: (a) Par ti ci pa ção dos em pre ga dos nos lu cros: 
A pro vi são para par ti ci pa ção nos lu cros dos em pre ga dos e exe cu ti vos é cons ti tu -
í da de acor do com a com pe tên cia, sen do con ta bi li za da como des pe sa. A de ter -
mi na ção do mon tan te, que é pago no ano se guin te ao re gis tro da pro vi são,
con si de ra o pro gra ma de me tas es ta be le ci do jun to ao sin di ca to da ca te go ria,
atra vés de acor do co le ti vo de tra ba lho, em con so nân cia com a Lei 10.101/00 e
com o es ta tu to so ci al da Cia. (b) Pla no de op ção de com pra de ações: A Cia
pos sui pla nos de op ções de ações, apro va dos pela as sem bléia ge ral, com o ob -
je ti vo de in te grar os exe cu ti vos no pro ces so de de sen vol vi men to da Cia a mé dio
e lon go pra zo. Esses pla nos são ad mi nis tra dos pela Cia e a apro va ção das ou -
tor gas é san ci o na da pelo con se lho de ad mi nis tra ção. Des cri ção do pla nos:
Pla no 2002: Este pla no foi apro va do pela AGE de 01/08/2002, ten do sido ou tor -
ga do na mes ma data e exer ci do em 31/08/2002, e con sis te em um me ca nis mo
de com pra de ações or di ná ri as da em pre sa. Fo ram ad qui ri das 612.157 mil ações 
da en tão Mills Anda i mes Tu bu la res do Bra sil S.A (MAT), an ti ga hol ding do gru po
e in cor po ra da pela Mills Estru tu ras e Ser vi ços de Enge nha ria S.A (ME), em
30/01/2009, equi va len tes em 31/12/2009 a 3.920 ações da ME, pelo pre ço ("stri -
ke pri ce") de R$ 2,2632 o mi lhar de ações. O va lor cor res pon den te já foi 100% in -
te gra li za do e o lock up de 3 anos de pres ta ção de ser vi ço já foi cum pri do. Pla nos
Espe ci a is Top Mills e Pla no Espe ci al CEO: Tais pla nos fo ram apro va dos pelo
con se lho de ad mi nis tra ção, em 27/11/2007, e ra ti fi ca dos em AGE re a li za da em
28/05/2008. Entre 01/01/2008 e 01/01/2009 fo ram ou tor ga das, ao todo, 140.825
mil op ções de com pras de ações da an ti ga em pre sa MAT, cor res pon den do, em
31/12/2009, a 901 mil op ções da ME. Essas op ções se rão con ver ti das em
ações, pelo pre ço de R$ 12,0294 por mi lhar, cor ri gi do pelo IPCA en tre ja ne i ro de
2008 e a data do seu exer cí cio. Em con tra par ti da, os be ne fi ciá ri os fi cam obri ga -
dos a pres tar ser vi ços para a Cia pelo pra zo de 3 anos após a data da ofer ta pú -
bli ca. O pla no es pe ci al Top Mills en trou em vi gor em 01/01/2008 e será ex tin to
até 10/07/2015, ou a qual quer tem po , por de ci são da AGE. O pla no es pe ci al
CEO en trou em vi gor em 01/11/2008 e será ex tin to até 10/07/2012 ou a qual quer
tem po , por de ci são da AGE. Pla no Ex-CEO: Nes te pla no fo ram ou tor ga das
24.000 mil op ções tam bém da an ti ga MAT em 01/05/2008, cor res pon den do em
31/12/2009 a 154 mil op ções da ME. Este pla no é igual ao pla no Top Mills e
Espe ci al CEO an te ri or men te des cri to, in clu si ve no pre ço de exer cí cio, ex ce to
pelo fato de não exis tir um "lock up pe ri od". O pla no já foi exer ci do e ca pi ta li za do
em 12/03/2010 o cor res pon den te a 154 mil ações. Pla no exe cu ti vos Mills Ren -
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tal: O pla no foi ou tor ga do em 29/12/2008, tam bém com op ções da an ti ga MAT,
para os prin ci pa is exe cu ti vos da di vi são Ren tal, que ini ci ou suas ati vi da des em
Ja ne i ro de 2008. O exer cí cio das op ções está con di ci o na do ao atin gi men to de
me tas de EBITDA. Na 1ª eta pa do pla no fo ram dis tri bu í das op ções equi va len tes
a U$$ 387 mil, con di ci o na das ao atin gi men to de um EBITDA pela di vi são de R$
11 mi lhões. Na se gun da eta pa fo ram dis tri bu í das op ções equi va len tes a U$$
1.162 con di ci o na das ao atin gi men to de um EBITDA pela di vi são de R$ 22 mi -
lhões. A quan ti da de de op ções cor res pon den tes a es tes va lo res foi ob ti da con -
ver ten do-se os va lo res aci ma para re a is pela taxa do dia de en cer ra men to do
exer cí cio onde a meta foi atin gi da, e di vi din do-se o va lor em re a is pelo va lor por
ação cor res pon den te a va lo ri za ção da Mills de 6,6 ve zes o EBITDA, me nos dí vi -
da lí qui da do mes mo exer cí cio, no qual a meta foi atin gi da. A esta quan ti da de é
acres ci da uma pe que na quan ti da de para fa zer o "gross up", cor res pon den te a
alí quo ta de IRF de 15%. O pre ço de exer cí cio des tas op ções é de R$ 3,95 por mi -
lhar, atu a li za do pelo IPCA des de ja ne i ro de 2007, até a data do exer cí cio. Na
oca sião da ou tor ga do pla no, es ta va pre vis to o atin gi men to da pri me i ra meta em
31/12/2008 e para 31/12/2009 a se gun da meta, re sul tan do na ou tor ga de
137.031 mil op ções da an ti ga MAT, cor res pon den do em 31/12/2009 a 438 mil
op ções da ME. A pri me i ra meta foi atin gi da, de fato, em 31/12/2008, ten do re sul -
ta do na emis são e aqui si ção de 199.853 ações da ME, me di an te au men to de ca -
pi tal, na AGE de 01/10/2009, no va lor de R$ 134 mil. A se gun da meta foi atin gi da
e as op ções já po dem ser exer ci das. O Pla no es pe ci al Mills di vi são Ren tal en trou 
em vi gor em 01/01/2008 e será ex tin to em 31/12/2013, ou a qual quer tem po, por
de ci são da AGE. Pla no de op ções de com pras de ações 2010: Na AGE re a li -
za da em 8/02/2010, foi apro va do o Pla no de Opção de com pra de ações de
emis são da Cia. Po de rão ser ele i tos como be ne fi ciá ri os ad mi nis tra do res e em -
pre ga dos em po si ção de co man do da Cia ou de so ci e da des sob con tro le da Cia.
O pla no é ad mi nis tra do pelo Con se lho de Admi nis tra ção. O Con se lho de Admi -
nis tra ção po de rá im por ter mos e/ou con di ções para o exer cí cio da op ção, bem
como res tri ções à trans fe rên cia de ações ad qui ri das com o exer cí cio das op -
ções. As op ções de com pras de ações, ou tor ga das no âm bi to do pla no, po de rão
con fe rir di re i tos de aqui si ção de até 5% das ações do nos so ca pi tal so ci al. Adi ci -
o nal men te, o pla no tem como meta op ções de com pra de ações, em nú me ro que 
não ex ce da, em cada ano, a 1% das ações do ca pi tal so ci al, na data de apro va -
ção do pla no. O pre ço das ações or di ná ri as a se rem ad qui ri das pe los be ne fi ciá ri -
os, em de cor rên cia do exer cí cio das op ções, será fi xa do pelo Con se lho de
Admi nis tra ção, com base na mé dia da co ta ção das ações na BM&F BOVESPA,
pon de ra da pelo vo lu me de ne go ci a ção ha vi do no mês, ou nos 2 me ses an te ri o -
res a ou tor ga, cor ri gi do pela in fla ção de acor do com o IPCA, de du zi do do va lor
dos di vi den dos e ju ros so bre ca pi tal pró prio por ação, pa gos por nós, a par tir da
data da ou tor ga. Excep ci o nal men te, na pri me i ra ou tor ga, o pre ço de exer cí cio
das op ções será ba se a do no va lor de lan ça men to, das ações no âm bi to da ofer -
ta, cor ri gi do pela in fla ção, de acor do com o IPCA, de du zi do do va lor dos di vi den -
dos e ju ros so bre ca pi tal pró prio por ação, pa gos, a par tir da data da ou tor ga. As
op ções ou tor ga das nos ter mos des te pla no es ta rão su je i tas a pra zo de ca rên cia
de até 72 me ses para a con ver são das op ções em ações. Fo ram ou tor ga das
1.432 mil op ções de ações em 31/05/2010. As op ções de com pras vi go ra rão
pelo pra zo de 6 anos com ple tos, a con tar da data de ce le bra ção do con tra to em
31/05/2010, isto é, até a data de 31/05/2016. Em 05/07/2010 re a li zou-se a se -
gun da our tor ga de op ções de ações com pre ço de exer cí cio da pri me i ra dis tri bu i -
ção pú bli ca de suas ações, isto é R$ 11,50 cor ri gi do mo ne ta ri a men te de acor do
com a va ri a ção do IPCA, a par tir de 05/07/2010 até a data de exer cí cio da Opção
de Com pra, (iii) de du zi do do va lor dos di vi den dos e ju ros so bre o ca pi tal pró prio
por ação pa gos pela Cia a par tir da data da ou tor ga. As op ções de ações da se -
gun da ou tor ga nos ter mos des te pla no es ta rão su je i tas a pra zo de ca rên cia de
até 72 me ses para a con ver são das op ções em ações. Fo ram ou tor ga das 43 mil

op ções de ações. As op ções de com pra vi go ra rão pelo pra zo de 6 anos com ple -
tos a con tar de 05/07, isto é até 05/07/2016. Pre ci fi ca ção e con ta bi li za ção dos
pla nos: Para pre ci fi ca ção do cus to das par ce las dos pla nos re fe ren tes à sua
com po nen te de pa tri mô nio fo ram de ter mi na das as vo la ti li da des apli cá ve is a
cada um, as ta xas li vres de ris co e os "stock pri ces", com base em va lu a ti ons de
6,6 ve zes o EBITDA, me nos dí vi da lí qui da no pe río do de cada pla no e usa mos o
mo de lo de Black-Sho les-Mer ton para cál cu lo dos va lo res jus tos. Com re la ção ao
pla no 2002, como se tra ta de sim ples me ca nis mo de com pra de ações or di ná ri -
as, as op ções, já exer ci das, es tão in te gral men te con si de ra das como ins tru men -
tos pa tri mo ni a is e re gis tra dos na con ta de re ser va de ca pi tal, den tro do
pa tri mô nio lí qui do. Para os de ma is pla nos con ce di dos até 2009 a Cia clas si fi cou
os pla nos como ins tru men to com pos tos uma vez que os mes mos in clu em um
com po nen te de dí vi da (di re i to/pos si bi li da de de re ce ber o pa ga men to em di nhe i ro 
na não ocor rên cia da ofer ta pú bli ca) e um com po nen te de ca pi tal (di re i to/pos si bi -
li da de de re ce ber o pa ga men to em ins tru men to de pa tri mô nio em ocor ren do a
ofer ta pú bli ca) no qual a es co lha de li qui da ção está fora do con tro le da Cia e do
be ne fi ciá rio. Para pre ci fi ca ção do va lor jus to da par ce la de dí vi da foi con si de ra do
o quan to a Cia de sem bol sa ria, a va lor pre sen te, con for me o múl ti plo de EBITDA,
des cri to aci ma, pon de ra do pela pro ba bi li da de de ocor rên cia do even to de ofer ta
pú bli ca de ações, sen do o va lor re sul tan te con ta bi li za do no pas si vo exi gí vel de
lon go pra zo. A ofer ta pú bli ca ocor reu em 14/04/2010, por tan to não exis te par ce la
de dí vi da a par tir des sa data. O va lor jus to mé dio pon de ra do das op ções con ce -
di das du ran te o ano de 2010, foi de ter mi na do com base no mo de lo de ava li a ção
Black-Scho les, de R$ 3,86 (1ª ou tor ga) e 5,49 (2ªou tor ga) por op ção. Os da dos
sig ni fi ca ti vos in clu í dos no mo de lo fo ram: pre ço mé dio pon de ra do da ação de R$
11,95 (1ª ou tor ga) e 14,10 (2ªou tor ga) na data da con ces são, pre ço do exer cí cio
de R$11,5 (1ª e 2ª ou tor gas) vo la ti li da de de 31% men su ra da pelo his tó ri co do
EBTIDA da Cia, ren di men to de di vi den dos de 1,52% (1ª ou tor ga) e 1,28 % (2ªou -
tor ga), uma vida es pe ra da da op ção cor res pon den te a 4 anos e uma taxa de ju -
ros anu al sem ris co de 6,6% e 6,37% res pec ti va men te. A par ce la de pa tri mô nio
foi pre ci fi ca da ape nas no mo men to da ou tor ga e não so fre re men su ra ções de va -
lor jus to a cada data de ba lan ço. As par ce las de pa tri mô nio e de dí vi da são apro -
pri a das pla no a pla no, con si de ran do seus res pec ti vos pe río dos de "lock up", com 
base na me lhor es ti ma ti va da ad mi nis tra ção quan to a data fi nal dos mes mos. O
pe río do de "lock up" con si de ra do pela ad mi nis tra ção con si de rou o ce ná rio de re -
a li za ção de ofer ta pú bli ca em 2010. A ta be la aba i xo apre sen ta os sal dos acu mu -
la dos dos pla nos em cada exer cí cio nas con tas pa tri mo ni a is e os efe i tos nos
re sul ta dos dos exer cí ci os. 31/12/10 
Plano 2002: Reserva de capital 1.446 
                     Número de ações (milhares) 3.920 
Plano Top Mills, Plano Especial CEO e EX-CEO: Reserva de capital 766 
                      Número de opções a exercer (milhares) 190 
                      Número de ações (milhares) 865 
Plano executivos Mills Rental: Reserva de capital 3.865 
                      Número de opções a exercer (milhares) 65 
                      Número de ações (milhares) 372 
Plano 2010:  Reserva de capital 821 
                      Número de opções a exercer (milhares) 1.474 
Total registrado como patrimônio (acumulado) 6.898 
Efeito anual no resultado (586)

 31/12/09 
Plano 2002: Reservas de capital 1.446 
                     Capital subscrito 573 
                     Capital a integralizar (255)
                     Preço histórico de exercício (por milhar)  
                     Número de ações (milhares) 3.920 

(*) Os cré di tos e dé bi tos fis ca is de IR e CSLL, são com pos tos pelo be ne fí cio das re or ga ni za ções so ci e tá ri as, en vol ven do as in cor po ra ções da Ita poã e da Jahu, re la ti vo à di fe ren ça tem po rá ria pela não amor ti za ção con tá bil do ágio ge ra do na aqui si -
ção. A mo vi men ta ção do IR e CS di fe ri dos du ran te o exer cí cio, sem le var em con si de ra ção a com pen sa ção dos sal dos é a se guin te:

Ágio
Itapoã

Ajuste a
valor presente

Outras
provisões

Impairment do
 contas  a receber

Arrendamento
financeiro

Provisões para
contingências

Derivativos
Swap

Ágio
Jahu

Receita  atualização
de depósitos judiciais

Em 01/01/09  427 788 660 1.435 7.087    
   Adições 6.763  135 780 5.207 932  (2.878)  
   Baixas (1.394) (92) (788)  (4.167) (4.856)    
Em de 31/12/09 5.369 334 135 1.440 2.475 3.163  (2.878)  
  Adições    814 6.807 1.754 1.751 (2.877) (756)
   Baixas (1.521) (122) (135) (1.013) (5.857) (598) (228)   
Em 31/12/10 3.848 212  1.241 3.425 4.319 1.523 (5.755) (756)
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31/12/09 
Plano Top Mills, Plano Especial CEO e Ex-CEO: 
  Probabilidade de ocorrência da oferta de ações 95%
  Reservas de capital 418 
  Parcela de dívida (passivo de longo prazo) 309 
  Total dívida + reserva 727 
  Preço histórico de exercício (por milhar)  
  Número de opções a exercer (milhares) 1.055 
Plano executivos Mills Rental: 
  Probabilidade de ocorrência da oferta de ações 95%
  Reservas de capital 3.864 
  Parcela de dívida (passivo de longo prazo) 275 
  Total dívida + reserva 4.138 
  Preço histórico de exercício (por milhar)  
  Número de opções a exercer (milhares) 658 
  Número de opções exercidas (milhares) 219 
  Capital subscrito 134 
  Capital a integralizar (67)
Total registrado como dívida 583 
Total registrado como patrimônio (acumulado) 5.728 
Efeito anual no resultado 4.060 

15. Impos to de ren da e con tri bu i ção so ci al: (a) Re con ci li a ção do be ne fí cio
(des pe sa) do IR e da con tri bu i ção so ci al: A re con ci li a ção en tre a des pe sa de
IR e da con tri bu i ção so ci al pela alí quo ta no mi nal e efe ti va está de mons tra da
a se guir: 31/12/10 31/12/09
Lucro do exercício antes do IR e da CSLL 141.830 101.424 
Alíquota nominal de IR e da contribuição social 34% 34%
IR e contribuição social à alíquota nominal (48.222) (34.484)
Efeito na despesa de IR e CSLL decorrente dos ajustes
ao lucro líquido
Juros sobre capital próprio 8.636 1.876 
Provisões indedutíveis (817) (528)
Outros 1.856 100 
Total de IR e CSLL correntes e diferidos (38.547) (33.036)
Alíquota efetiva 27% 32%
Imposto de renda corrente (36.565) (25.915)
Imposto de renda diferido (1.982) (7.121)

(b) Com po si ção do IR e con tri bu i ção so ci al di fe ri do: A com po si ção dos  valo-
res re la ti vos ao IR e CSLL é a se guin te:
Natureza: 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Ágio Itapoã (*) 3.848 5.369  
Ajuste valor presente 212 334 427 
Outras provisões  135 788 
Provisão para perdas por redução ao valor
recuperável do contas a receber 1.241 1.440 660 
Arrendamento financeiro 3.425 2.475 1.435 
Provisões para contingências 4.319 3.163 7.087 
Derivativos swap 1.523   
Ágio Jahu (*) (5.755) (2.878)  
Receita atualização depósitos judiciais (756)   
Crédito fiscal líquido 8.057 10.038 10.397 

Os fun da men tos e as ex pec ta ti vas para re a li za ção es tão apre sen ta dos a se guir:
(a) Impos to de ren da e con tri bu i ção so ci a is di fe ri dos ati vos
Natureza Fundamentos para realização
Provisão para contingências Pela realização fiscal da perda
Provisão para perdas por redução ao valor recuperável do contas a receber Pelo ajuizamento das ações e créditos vencidos
Arrendamento financeiro Realização no prazo da depreciação linear dos bens
Ajuste a valor presente Pela realização fiscal da perda/ganho
Outras provisões Pelo pagamento
Ágio da Itapoã Pela amortização fiscal
Ágio da Jahu Pela alienação do ativo
Atualização de depósitos judiciais Pelo levantamento do depósito

Aba i xo de mons tra mos a ex pec ta ti va de re a li za ção do IR e da con tri bu i ção so ci al
di fe ri dos para 31/12/2010. IR e CSLL diferidos ativos/ passivos 
2012 8.446 
2013 2.610 
2014 1.802 
2015 342 
A partir de 2016 (5.143)

8.057 

Como a base tri bu tá vel do IR e da con tri bu i ção so ci al so bre o lu cro lí qui do de cor re
não ape nas do lu cro que pode ser ge ra do, mas tam bém da exis tên cia de re ce i tas
não tri bu tá ve is, des pe sas não de du tí ve is, in cen ti vos fis ca is e ou tras va riá ve is, não
exis te uma cor re la ção ime di a ta en tre o lu cro lí qui do da Cia e o re sul ta do de IR e
con tri bu i ção so ci al. Por tan to, a ex pec ta ti va da uti li za ção dos cré di tos fis ca is não
deve ser to ma da como úni co in di ca ti vo de re sul ta dos fu tu ros da Cia. Re gi me Tri -
bu tá rio de Tran si ção: O Re gi me Tri bu tá rio de Tran si ção (RTT) terá vi gên cia até a 
en tra da em vi gor de lei que dis ci pli ne os efe i tos fis ca is dos no vos mé to dos con tá -
be is, bus can do a ne u tra li da de tri bu tá ria. A Cia op tou pela ado ção do RTT em
2008. Con se quen te men te, para fins de apu ra ção do IR e da con tri bu i ção so ci al so -
bre o lu cro lí qui do dos exer cí ci os fin dos em 2009 e 2008 a Cia uti li zou das prer ro -
ga ti vas de fi ni das no RTT, que em 2010, pas sou a ser obri ga tó rio.
16. Con tin gên ci as e de pó si tos ju di ci a is: (a) Com po si ção das con tin gên ci -
as: Nas da tas das de mons tra ções fi nan ce i ras, a Cia apre sen ta va os se guin tes
pas si vos, re la ci o na dos a con tin gên ci as:
Pro vi são para con tin gên ci as Provisão para contingências
Instituto Nacional de 31/12/10 31/12/09 01/01/09
 Seguridade Social - INSS 209 909 173
PIS/COFINS - locação 15.436
Responsabilidade cível 430 803 422
Reclamações trabalhistas 1.672 1.420 865
IRPJ/CSLL - Jahu 4.975 4.708 4.466
Fator Acidentário Previdenciário - FAP 2.112
Outros 1.741 687 567

11.139 8.527 21.929

(a.1) Mo vi men ta ção das con tin gên ci as: As mo vi men ta ções na pro vi são para
con tin gên cia po dem ser as sim re su mi das: 2010 2009 
No início do exercício 8.527 21.929 
 Adições 2.844 1.343 
 Atualizações monetárias 1.251 1.420 
 Reversões (1.483) (58)
 Adesão ao REFIS (Nota 17)  (16.107)
No final do exercício 11.139 8.527 

(b) Com po si ção dos de pó si tos ju di ci a is 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Instituto Nacional de Seguridade Social - INSS 674 383 383
PIS/COFINS - locação 736
ISS - locação 4.429 3.810 3.822
Responsabilidade cível
Reclamações trabalhistas 1.109 1.011 910
IRPJ/CSLL - Jahu
Outros 1.116 756 447

7.328 5.960 6.298

(c) Na tu re za das con tin gên ci as: A Cia vem ques ti o nan do ju di ci al men te o pa ga -
men to de di ver sos tri bu tos com base, prin ci pal men te, no ar gu men to de in cons ti -
tu ci o na li da de de sua cri a ção e co bran ça. Com base na po si ção de seus
con sul to res ju rí di cos ex ter nos, fo ram pro vi si o na dos to dos os pro ces sos ju di ci a is
cuja pro ba bi li da de de per da foi es ti ma da como pro vá vel para as so ci e da des e a
ad mi nis tra ção en ten de que as pro vi sões cons ti tu í das são su fi ci en tes para co brir
even tu a is per das com os pro ces sos em an da men to. As prin ci pa is con tin gên -
ci as em dis cus são po dem ser re su mi das como se gue: (i) INSS: Em 2001 e
2005, a so ci e da de so freu au tu a ções re fe ren tes ao re co lhi men to de va lo res su -
pos ta men te não re co lhi dos a tí tu los de con tri bu i ções pre vi den ciá ri as, e com
base na po si ção de seus con sul to res ju rí di cos ex ter nos a ad mi nis tra ção man te ve 
uma pro vi são de R$ 209 (31/12/2009 - R$ 909). Ten do em vis ta a mu dan ça de
prog nós ti co mo ti va da pela sen ten ça de 1º grau pu bli ca da em 30/11/2009, a Cia

em re la ção à dis cus são en vol ven do o ar bi tra men to de par te da NFLD
35.102.800-5 cujo ob je to é o dé bi to de vi do a tí tu lo da con tri bu i ção adi ci o nal ao
SAT des ti na da ao fi nan ci a men to da apo sen ta do ria es pe ci al, de ci diu in clu ir este
dé bi to no par ce la men to es pe ci al - Lei 11.941/09 (Nota 17). (ii) Pro ces sos tra ba -
lhis tas: A Cia vem se de fen den do em di ver sos pro ces sos tra ba lhis tas. As chan -
ces de su ces so são con si de ra das fa vo rá ve is na ma i o ria dos pro ces sos e,
ba se a da na po si ção dos con sul to res ju rí di cos ex ter nos das so ci e da des, é man ti -
da uma pro vi são so men te para aque les jul ga dos como de per da pro vá vel. (iii) IR
e con tri bu i ção so ci al: A an ti ga Jahu foi au tu a da por de pre ci ar seus bens em
cin co anos e por in de du ti bi li da de de des pe sas com pres ta do res de ser vi ço, além
de IR na fon te so bre os va lo res pa gos aos mes mos. A Jahu pos su ía la u do téc ni -
co que am pa ra va a de pre ci a ção em cin co anos, e por con ta dis to os ad vo ga dos
clas si fi cam como re mo tas as chan ces de per da. Os de ma is va lo res que com -
põem o re fe ri do auto no mon tan te de R$ 4.975, va lor atu a li za do em 31/12/2010
(31/12/2009 - R$ 4.708), fo ram pro vi si o na dos, pois nes te caso a chan ce de êxi to, 
é con si de ra da re mo ta. (iv) Pro ces sos de res pon sa bi li da de cí vel: A Cia pos sui
al gu mas ações mo vi das con tra ela re fe ren tes a pro ces sos de res pon sa bi li da de
cí vel e in de ni za ções. Ampa ra da por seus con sul to res ju rí di cos ex ter nos, a ad mi -
nis tra ção cons ti tu iu em 30/12/2010 uma pro vi são de R$ 430, para as per das con -
si de ra das pro vá ve is. (v) ISS so bre lo ca ção de bens mó ve is: Em ou tu bro de
2001, a Cia in gres sou com ações nos di ver sos mu ni cí pi os em que atua, vi san do
re cu pe rar o ISS re co lhi do des de 1991 so bre lo ca ção de bens mó ve is. As ações
en con tram-se em cur so, no aguar do de de ci são ju di ci al. Após a edi ção da Lei
Com ple men tar 116/2003, a par tir de agos to de 2003, a Mills in ter rom peu o re co -
lhi men to de ISS so bre lo ca ção de bens mó ve is, con ti nu an do a tri bu tar a ces são
de an da i mes e ou tras es tru tu ras de uso tem po rá rio. Já a an ti ga Jahu in gres sou
com ações ques ti o nan do a in ci dên cia do ISS na lo ca ção de bens mó ve is, e pas -
sou a de po si tá-lo ju di ci al men te, mes mo após a Lei 116/2003. Não exis tem pro vi -
sões para este de pó si to, em vir tu de da pro ba bi li da de de êxi to ser pos sí vel. (d)
Per das pos sí ve is: A Cia tem ações de na tu re zas tri bu tá ria, cí vel e tra ba lhis ta,
en vol ven do ris cos de per da clas si fi ca dos pela ad mi nis tra ção como pos sí ve is,
com base na ava li a ção de seus con sul to res ju rí di cos, para as qua is não há pro vi -
são cons ti tu í da, con for me com po si ção e es ti ma ti va a se guir:

31/12/2010 31/12/2009
Tributárias 11.501 9.582
Trabalhistas 12.649 10.787
Cível 772 1.547
Outros 18

24.922 21.934

17. Pro gra ma de re cu pe ra ção fis cal (Re fis): Em no vem bro de 2009, a Cia
ade riu ao Par ce la men to Espe ci al, ins ti tu í do pela Lei 11.941/2009 e pela MP
470/2009, vi san do equa li zar e re gu la ri zar os pas si vos fis ca is por meio des se
sis te ma es pe ci al de par ce la men to de obri ga ções fis ca is e pre vi den ciá ri as. As
con di ções ge ra is des se par ce la men to po dem ser as sim re su mi das: (a) O
pra zo do par ce la men to foi de 180 me ses. (b) Re du ção de 60% dos va lo res re la -
ti vos a mul tas de ofí cio e de mora e 25% de re du ção de ju ros de mora. (c) Fo -
ram par ce la dos dé bi tos de: (i) PIS e COFINS (com pre en di dos en tre os
pe río dos de 04/2002 a 05/2004). (ii) IRPJ (de 12/2003, 01/2004 e 04/2004). (iii)
CSLL (de 11/2003, 01/2004 e 04/2004). (iv) INSS - Con tri bu i cao adi ci o nal ao
SAT. Os va lo res re la ti vos a Pis/Co fins, IRPJ e CSLL ha vi am sido com pen sa dos 
com cré di tos de PIS e COFINS so bre lo ca ção (de 09/1993 a 01/1999), re fe ren -
te à lo ca ção e mon ta gem de bens pró pri os lo ca dos. A ori gem des ses cré di tos
ba se a va-se em uma de ci são do Su pre mo Tri bu nal Fe de ral que não con si de ra
lo ca ção de bens mó ve is como pres ta ção de ser vi ço. Di an te da nova ori en ta ção
ju ris pru den ci al, fir ma da no Su pe ri or Tri bu nal de Jus ti ça (1º Se ção do STJ - jul -
ga men to em 09/2009 do Re cur so Espe ci al 929.521), que pa ci fi cou o en ten di -
men to acer ca da in ci dên cia da COFINS so bre as re ce i tas au fe ri das com as
ope ra ções de lo ca ção de bens mó ve is, a Cia de ci diu par ce lar o mon tan te re fe -
ren te aos dé bi tos aci ma re fe ri dos. Como con se qüên cia da ade são a esse par -
ce la men to es pe ci al, a Cia obri ga-se ao pa ga men to das par ce las sem atra so
su pe ri or a 3 me ses, bem como a de sis tên cia das ações ju di ci a is e re nún cia a
qual quer ale ga ção de di re i to so bre a qual se fun da ri am as re fe ri das ações, sob
pena de ime di a ta res ci são do par ce la men to e, con se quen te men te, per da dos
be ne fí ci os an te ri or men te men ci o na dos.

Abran gên cia dos dé bi tos par ce la dos:

Em 31 de dezembro de 2009 Movimentação em 2010
Provisão para
contingências

Débitos já
prescritos

Débitos passíveis
de parcelamento

Benefício Refis-redu-
ção de multa e juros

Valores
parcelados

Adi-
ções Baixas

Atualiza-
ções SELIC

Saldo 
31/12/10

PIS 2.434 (137) 2.297 (374) 1.923 (352) 154 1.725
COFINS 10.255 (1.069) 9.186 (1.505) 7.681 (2.396) 516 5.801
IRPJ 2.328  2.328 (370) 1.958  191 2.149
CSLL 1.090 (814) 276 (44) 232  23 255
INSS    755  73 828

16.107 (2.020) 14.087 (2.293) (c) 11.794 755 (a) (2.748) (b) 956 10.758

(a) Qu an do da eta pa pre li mi nar de con so li da ção dos dé bi tos do par ce la men to, em 30/06/2010, a Cia, de ci diu in clu ir um dé bi to de INSS ten do em vis ta a mu dan ça 
de per pesc ti va de êxi to da de man da de pro vá vel para re mo to, se gun do pa re cer dos con sul to res ju rí di cos ex ter nos. (b) Ain da na eta pa pre li mi nar de con so li da ção 
dos dé bi tos do par ce la men to, fo ram ex clu í dos dé bi tos re la ti vo a Pis e Co fins con si de ra dos como pres cri tos pelo con sul tor ju rí di co ex ter no. (c) O ga nho cor res -
pon den te à re du ção dos en car gos (mul ta de mora e ju ros), an te ri or men te con ta bi li za dos no pas si vo, no va lor de R$ 2.293 mil, foi re gis tra do na ru bri ca des pe sas
ge ra is e ad mi nis tra ti vas no re sul ta do do exer cí cio fin do em 31/12/2009.
18. Pa tri mô nio lí qui do: (a) Ca pi tal subs cri to: O ca pi tal so ci al to tal men te subs cri to e in te gra li za do, em 31/12/2010 é re pre sen ta do pelo va lor de R$ 525.123 (
31/12/2009 - R$ 81.003 subs cri to e R$ 322 a in te gra li zar) di vi di do em 125.495 mil (31/12/2009 - 87.421 mil) ações or di ná ri as no mi na ti vas e sem va lor no mi nal. Em
AGO/E, de 12/03/2010, os aci o nis tas de li be ra ram so bre o au men to do ca pi tal da Cia , no va lor de R$ 16.201 de cor ren te da ca pi ta li za ção de par te da re ser va es ta tu -
tá ria de ex pan são, sem emis são de ações. Nes sa mes ma data, foi in te gra li za do o mon tan te de R$ 322 re fe ren te ao exer cí cio de com pra de ações ou tor ga das em
exer cí ci os an te ri o res. Em 14/04/2010, apro vou-se o au men to do ca pi tal so ci al da Cia para R$ 523.453, cor res pon den te, por tan to, a um au men to de R$ 410.858, lí -
qui do das co mis sões e des pe sas, me di an te a subs cri ção pu bli ca de 37.037 mil ações, pelo pre ço por ação de R$ 11,50. A for ma de in te gra li za ção das ações foi fe i ta 
à vis ta, no ato da subs cri ção, em mo e da cor ren te do país. Em 2009, cada ação pre fe ren ci al clas se A dava di re i to a um voto nas de li be ra ções da Assem bléia Ge ral e
go za vam de pri o ri da de na dis tri bu i ção de di vi den dos e no re em bol so de ca pi tal, sem prê mio, em caso de li qui da ção. Com a aber tu ra do ca pi tal, to das as ações pre -
fe ren ci a is fo ram con ver ti das em or di ná ri as. Em 12/03/2010 e 30/11/2010, apro vou-se au men to de ca pi tal da Cia den tro do li mi te do ca pi tal au to ri za do in di ca do no ar -
ti go 5º, § 2º de seu es ta tu to so ci al e em con for mi da de com o dis pos to no ar ti go 170, ca put , da Lei 6.404/76, em ra zão do exer cí cio da op ção de com pra de ações de
par te dos be ne fi ciá ri os dos Pla nos de op ções de com pra de ações da Cia, nos va lo res de R$323 e R$ 1.670, res pec ti va men te me di an te a emis são de 154 mil e 884

mil no vas ações or di ná ri as no mi na ti vas e sem va lor no mi nal, res pec ti va men te.
Em vir tu de de tais even tos, o ca pi tal so ci al da Cia pas sa a ser de R$ 525.123 re -
pre sen ta do por 125.495 mil ações or di ná ri as no mi na ti vas es cri tu ra is e sem va lor
no mi nal. (a.1) Con ta re du to ra do pa tri mô nio lí qui do: Os cus tos de tran sa ções
in cor ri dos na cap ta ção de re cur sos por in ter mé dio da ofer ta ini ci al de ações no
mon tan te de R$ 15.068, es tão des ta ca dos como con ta re du to ra do Pa tri mô nio
Lí qui do, de du zi dos os efe i tos fis ca is.
Se gue aba i xo a com po si ção aci o ná ria do ca pi tal so ci al nas da tas:

31/12/2010 31/12/2009

Acionistas
Nº de ações

(em milhares)
Porcen-

tagem
Nº de ações

(em milhares)
Porcen-

tagem
Nacht Participações S.A (*) 48.983 39,03% 2 0,01%
Par ti ci pa ções e Empre en di -
men tos Stald ze ne S.A. 63.427 72,55%
Pe nín su la Fun do de Inves ti -
men tos em Par ti ci pa ções 11.995 13,72%
Natipriv Global L.L.C 11.995 13,72%
Capital Group International Inc 7.032 5,60%
FMR LLC 6.587 5,25%
Outros (**) 62.893 50,12% 2 0,01%

125.495 100,00% 87.421 100,00%

(*) Em 30/11/2010 ocor reu a in cor po ra ção da Par ti ci pa ções e Empre en di men tos
Stald ze ne S.A., con tro la do ra ma jo ri tá ria da Mills, pela Nacht Par ti ci pa ções S.A.
que des de en tão pas sou a ser con tro la do ra da Mills con for me qua dro aci ma. (**)
Em 14/04/2010 com a aber tu ra e o au men to de ca pi tal hou ve di mi nu i ção na par ti -
ci pa ção so ci e tá ria dos con tro la do res em vir tu de de um ma i or nu me ro de ações
em cir cu la ção no mer ca do. (b) Re ser vas de Lu cros: (b.1) Re ser va le gal : É
cons ti tu í da anu al men te como des ti na ção de 5% do lu cro lí qui do do exer cí cio e
não po de rá ex ce der a 20% do ca pi tal so ci al. A re ser va le gal tem por fim as se gu -
rar a in te gri da de do ca pi tal so ci al e so men te po de rá ser uti li za da para com pen sar 
pre ju í zo e au men tar o ca pi tal. (b.2) Re ser va de re ten ção de lu cros: A Re ser va
para re ten ção de lu cros re fe re-se a re ten ção do sal do re ma nes cen te de lu cros
acu mu la dos, a fim de aten der ao pro je to de cres ci men to dos ne gó ci os es ta be le -
ci do em seu pla no de in ves ti men tos, con for me or ça men to de ca pi tal pro pos to pe -
los ad mi nis tra do res da Cia, a ser de li be ra do na Assem bléia ge ral em
ob ser vân cia ao ar ti go 196 da Lei das S/A. (b.3) Re ser va es pe ci al: Re fe re-se ao
be ne fí cio fis cal ge ra do pela re or ga ni za ção so ci e tá ria men ci o na da na Nota 1. (c)
Ou tras re ser vas. (c.1) Re ser va para hed ge de flu xo de ca i xa (Ajus te de ava li -
a ção pa tri mo ni al): Con tém a par te efi caz dos hed ges de flu xo de ca i xa até a
data do ba lan ço no va lor de R$ 7.003. No ano de 2009 até ju nho de 2010 o ga -
nho ou per da des sas ope ra ções eram re co nhe ci das no re sul ta do por que a Cia
ain da não ha via pre pa ra do a do cu men ta ção ne ces sá ria para o "Hed ge Accoun -
ting". (c.2) Re ser va de ca pi tal: Con tém os cus tos de tran sa ção in cor ri dos na
cap ta ção de re cur sos para o ca pi tal pró prio no mon tan te de R$ 15.068 lí qui do
dos im pos tos, re fe ren te a dis tri bu i ção pú bli ca pri má ria de ações e re ser va para
prê mio de op ções de ações, dos pla nos de stock op ti ons para os em pre ga dos no 
mon tan te de R$ 6.898 (em 31/12/2009 - R$ 5.728), con for me Nota 14.
19. Di vi den dos pro pos tos e ju ros so bre o ca pi tal pró prio: De acor do com as
prá ti cas con tá be is ado ta das no Bra sil, os di vi den dos mí ni mos obri ga tó ri os são
re co nhe ci dos no fi nal do exer cí cio, ain da que os di vi den dos não te nham sido ofi -
ci al men te de cla ra dos, o que ocor re rá no exer cí cio se guin te. Os va lo res ex ce den -
tes, são so men te re co nhe ci dos quan do se cons ti tui a obri ga ção le gal, que é
nor mal men te quan do de li be ra do o pa ga men to de di vi den dos. A ad mi nis tra ção
pos sui como po lí ti ca ava li ar a pos si bi li da de de pro por o ma i or va lor pos sí vel ex -
ce den te aos di vi den dos mí ni mos obri ga tó ri os para isso con si de ra as ne ces si da -
des de in ves ti men to e con ti nu i da de da em pre sa. Em vir tu de das atu a is
ne ces si da des de re in ves ti men to do lu cro lí qui do do exer cí cio em imo bi li za do
ope ra ci o nal, a ad mi nis tra ção nes te ano dis tri bu í ra di vi den do mí ni mo obri ga tó rio,
con for me de ta lha do aba i xo. Con for me o Esta tu to é ga ran ti do aos aci o nis tas um
di vi den do mí ni mo obri ga tó rio cor res pon den te a 25% do lu cro lí qui do do exer cí -
cio, cal cu la do nos ter mos da lei das S/A. A Cia cre di tou aos seus aci o nis tas em
31/12/2010 como par te do di vi den do mí ni mo obri ga tó rio ju ros so bre o ca pi tal pró -
prio à quan tia de R$ 25.400 (31/12/2009 - R$ 5.519). Se gun do o art. 9º da Lei
9.249/1995, a pes soa ju rí di ca po de rá de du zir, para efe i tos da apu ra ção do lu cro
real, os ju ros pa gos ou cre di ta dos in di vi du a li za da men te a ti tu lar, só ci os ou aci o -
nis ta, a tí tu lo de re mu ne ra ção do ca pi tal pró prio, cal cu la dos so bre as con tas do
pa tri mô nio lí qui do e li mi ta dos à va ri a ção, pro rata dia, da TJLP. Assim, o va lor
cre di ta do pela Cia a tí tu lo de ju ros so bre o ca pi tal pró prio en con tra-se den tro do
li mi te le gal de de du ti bi li da de. A pro pos ta de di vi den dos con sig na da nas de mons -
tra ções fi nan ce i ras da Cia, está su je i ta à apro va ção dos aci o nis tas na Assem -
bléia Ge ral, cal cu la da nos ter mos da re fe ri da lei, em es pe ci al no que tan ge
ao dis pos to nos ar ti gos 196 e 197, é as sim de mons tra da: 31/12/10 31/12/09
Lucro líquido do exercício 103.283 68.388 
Constituição da reserva legal (5.164) (3.419)
Base de cálculo dos dividendos 98.119 64.969 
Dividendos mínimos obrigatórios - 25% (líquido
 dos impostos) 24.530 16.242
Dividendos distribuídos com lucros do próprio exercício
Juros sobre capital próprio propostos para pagamento no
exercício seguinte 25.400 5.519 
IR retido na fonte - 15% (3.582) (714)
Juros sobre capital próprio líquido propostos para
pagamento no exercício seguinte 21.818 4.805 
Dividendos propostos para pagamento no exercício seguinte 2.712 10.723 
Total dividendos bruto propostos para pagamento 28.112 16.242 
Percentagem dividendos bruto de IR do exercício sobre o
lucro líquido do exercício 28,65% 25,00%
Total dividendos líquido de IR propostos para pagamento 24.530 15.528 
Percentagem dividendos líquido de IR do exercício sobre o
lucro líquido do exercício 25% 24%

(*) A par tir de 2010, o va lor pro pos to a tí tu lo de JCP está sen do con si de ra do lí qui -
do do IRRF, para cál cu lo dos di vi den dos mí ni mos obri ga tó ri os. Até 2009, o JCP
era cal cu la do sem con si de rar o va lor do IRRF. O va lor re gis tra do no pas si vo cir -
cu lan te em 31/12/2010 é de R$ 28.112 (em de zem bro de 2009 - R$ 15.527 lí qui -
do do IRRF so bre os ju ros so bre ca pi tal pró prio no mon tan te de R$ 714).
20. Lu cro por ação: (a) Bá si co: O lu cro bá si co por ação é cal cu la do me di an te a
di vi são do lu cro atri bu í vel aos aci o nis tas da so ci e da de, pela quan ti da de mé dia
pon de ra da de ações or di ná ri as emi ti das du ran te o exer cí cio.

2010 2009
Lucro atribuível aos acionistas da sociedade 103.283 68.388
Quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas
(milhares) 125.495 87.421
Lucro básico por ação 0,82 0,78

(b) Di lu í do: O lu cro di lu í do por ação é cal cu la do me di an te o ajus te da quan ti da de 



mé dia pon de ra da de ações or di ná ri as em cir cu la ção, para pre su mir a con ver são
de to das as ações or di ná ri as po ten ci a is di lu í das. A so ci e da de tem uma ca te go ria 
de ações or di ná ri as po ten ci a is di lu í das: op ções de com pra de ações. Para as op -
ções de com pra de ações, é fe i to um cál cu lo para de ter mi nar a quan ti da de de
ações que po de ri am ter sido ad qui ri das pelo va lor jus to (de ter mi na do como o
pre ço mé dio anu al de mer ca do da ação da so ci e da de), com base no va lor mo ne -
tá rio dos di re i tos de subs cri ção vin cu la dos às op ções de com pra de ações em
cir cu la ção. A quan ti da de de ações cal cu la das con for me des cri to an te ri or men te é 
com pa ra da com a quan ti da de de ações emi tidas, pres su pon do-se o exer cí cio
das op ções de com pra das ações.

2010 2009
Lucro 
Lucro líquido usado para determinar o lucro diluído por ação 103.283 68.388
Quantidade média ponderada de ações ordinárias
 emitidas (milhares) 125.495 87.421

22. Cus to dos pro du tos ven di dos e ser vi ços pres ta dos e des pe sas ge ra is e ad mi nis tra ti vas (por na tu re za)
31 de dezembro de 2010 31 de dezembro de 2009

Natureza
Custos direto

obras e locação
Despesas gerais

e administrativas Total
Custos direto

obras e locação
Despesas gerais
e administrativas Total

Pessoal (122.256) (79.961) (202.217) (83.108) (54.527) (137.635)
Terceiros (5.090) (14.977) (20.067) (5.011) (8.849) (13.860)
Frete (12.350) (367) (12.717) (6.372) (863) (7.235)
Material Construção/Manutenção e reparo (24.346) (6.150) (30.496) (13.947) (6.827) (20.774)
Aluguel de equipamentos (4.894)  (4.894) (13.721)  (13.721)
Aluguel outros (6.368) (5.399) (11.767) (3.688) (3.479) (7.167)
Viagem (6.188) (8.518) (14.706) (4.407) (4.375) (8.782)
Depreciação (44.898) (1.717) (46.615) (30.338) (1.174) (31.512)
amortização de intangível  (445) (445)  (338) (338)
Baixa de ativos (4.031)  (4.031) (325)  (325)
Vendas (CMV) (23.226)  (23.226) (7.458)  (7.458)
Provisão.Devedores-PDD  (1.504) (1.504)  (3.465) (3.465)
Plano de Ações  (586) (586)  (4.061) (4.061)
Atualização provisões  2.609 2.609  1.460 1.460 
Participação no resultado  (17.562) (17.562)  (13.824) (13.824)
Outros (1.151) (13.046) (14.197) (1.228) (8.469) (9.697)

(254.798) (147.623) (402.421) (169.603) (108.791) (278.394)

Os cus tos re fe rem-se prin ci pal men te às des pe sas de pes so al para mon ta gem e des mon ta gem dos bens pró pri os lo ca dos, quan do esta mon ta gem é fe i ta pela pró -
pria Mills, aos equi pa men tos su blo ca dos de ter ce i ros, quan do o es to que da Mills é in su fi ci en te para aten der de man da, aos fre tes de trans por te de equi pa men to en -
tre fi li a is e even tu al men te para os cli en tes, e às des pe sas com ma te ri a is con su mi dos nas obras, des de equi pa men tos de pro te ção in di vi du al (EPIs) até ma de i ra,
tin tas e iso lan tes tér mi cos. As des pe sas ge ra is e ad mi nis tra ti vas re fe rem-se às des pe sas com os de pó si tos, a ges tão de cada con tra to da Cia, com pre en den do as
equi pes de pro je tos e de en ge nhe i ros da área co mer ci al, que cor res pon dem, subs tan ci al men te, a sa lá ri os, en car gos e be ne fí ci os, sen do as de ma is re fe ren tes a
des pe sas com vi a gens, re pre sen ta ções e co mu ni ca ção, bem como as des pe sas das áre as ad mi nis tra ti vas.

ção do de sem pe nho de cada seg men to são: to tal do ati vo imo bi li za do, pois es -
tes é que ge ram a re ce i ta da Cia, lu cro lí qui do e Ebti da de cada seg men to para
ava li a ção do re tor no des ses in ves ti men tos. As in for ma ções so bre os pas si vos
por seg men to não es tão sen do re por ta das por não se rem uti li za das pe los ad -
mi nis tra do res na ges tão dos seg men tos. A ad mi nis tra ção não uti li za aná li ses
por área ge o grá fi ca para ges tão de seus ne gó ci os. Os seg men tos da Cia pos -
su em ati vi da des com ple ta men te dis tin tas, con for me des cri to aba i xo, logo seus
ati vos são es pe cí fi cos para cada seg men to. Os ati vos fo ram alo ca dos em cada
seg men to re por tá vel de acor do com a na tu re za de cada item. As ope ra ções da
Cia es tão seg men ta das de acor do com o mo de lo de or ga ni za ção e ges tão
apro va do pelo Con se lho de Admi nis tra ção con ten do as se guin tes di vi sões: Di -
vi são de cons tru ção: For ne ci men to de so lu ções es pe cí fi ca de en ge nha ria e
equi pa men tos, es pe ci fi ca men te com re la ção a for mas de con cre ta gem e es tru -
tu ras de es co ra men tos, des ti na dos a cons tru ção de gran des es tru tu ras, pla ne -
ja men to, pro je to, su per vi são téc ni ca , equi pa men tos e ser vi ços cor re la tos.
Di vi são Jahu: For ne ci men to de for mas e con cre ta gem, es co ra men tos e an da i -
mes no âm bi to da pres ta ção de ser vi ços de so lu ções es pe ci a is de en ge nha ria
para cons tru ção ci vil, com ên fa se no se tor de cons tru ção re si den ci al e co mer ci -
al, for ne cen do pla ne ja men to, pro je to, su per vi são téc ni ca , equi pa men tos e ser -
vi ços re la ci o na dos. Di vi são de Ser vi ços Indus tri a is: For ne ci men to de
es tru tu ras de sen vol vi das para per mi tir o aces so de pes so al e ma te ri a is du ran te 
as fa ses de mon ta gem de equi pa men tos e tu bu la ções e para ma nu ten ção ,
pre ven ti va e cor re ti va , em gran des plan tas in dus tri a is, ser vi ços de pin tu ra in -
dus tri al, tra ta men tos de su per fí cie e iso la men to tér mi co. Di vi são Ren tal: For -
ne ci men to de equi pa men tos mo to ri za dos de aces so (pla ta for mas de tra ba lho
aé re as) e ma ni pu la do res te les có pi os para ele va ção de pes so as e trans por te de 
car gas em al tu ras con si de rá ve is. As po lí ti cas con tá be is dos seg men tos ope ra -
ci o na is são as mes mas que aque las des cri tas no re su mo das po lí ti cas con tá -
be is sig ni fi ca ti vas. A Cia ava lia o de sem pe nho por seg men to com base no lu cro 
ou no pre ju í zo das ope ra ções an tes dos tri bu tos so bre o lu cro e no EBITDA.

apli ca ção das ta xas con tra tu a is até o ven ci men to. Para os con tra tos com li mi ta -
dor ou du plo in de xa dor fo ram con si de ra dos, adi ci o nal men te, a op ção em bu ti da
no con tra to de swap.  (d) Aná li se de sen si bi li da de: Aba i xo, se gue o qua dro de -
mons tra ti vo de aná li se de sen si bi li da de dos ins tru men tos fi nan ce i ros, in clu in do
os de ri va ti vos, que des cre ve os ris cos que po dem ge rar pre ju í zos ma te ri a is para
a Cia, com ce ná rio mais pro vá vel (ce ná rio I) se gun do ava li a ção efe tu a da pela
ad mi nis tra ção, con si de ran do um ho ri zon te de 3 me ses, quan do de ve rão ser di -
vul ga das as pró xi mas in for ma ções fi nan ce i ras con ten do tal aná li se. Adi ci o nal -
men te, 2 ou tros ce ná ri os são de mons tra dos, nos ter mos de ter mi na dos pela
CVM, por meio da Instru ção 475/2008, a fim de apre sen tar 25% e 50% de de te ri -
o ra ção na va riá vel de ris co con si de ra da, res pec ti va men te (ce ná ri os II e III):

Risco
Instrumen-
to/operaçãoDescrição

Cenário I
(provável)

Cenário
II +25%

Cenário
III +50%

Taxa de juros Dívida  
 BNDES -

TJLP
Acréscimo no
indicador 18.122 18.152 18.179 

 Leasing -
CDI

Acréscimo no
indicador 72.945 75.742 78.584 

 Capital de
giro - CDI

Acréscimo no
indicador 41.557 42.017 42.473 

Total   132.624 135.911 139.236 
Variação - 2% 5%

Taxa de
câmbio
(USD)

Com pro mis -
sos co mer ci -
a is* 

Acréscimo na taxa
de câmbio

(121.368) (151.710) (182.052)
 NDF Acréscimo na taxa

de câmbio (13.326) 17.239 47.852 
Total   (134.695) (134.472) (134.200)
  Variação - 0% 0%
Taxa de
câmbio
(EURO)

Com pro mis -
sos  co mer -
ci a is* 

Acréscimo na taxa  
de câmbio

(284) (355) (426)
 NDF Acréscimo na taxa

de câmbio (1) 71 141 
Total   (285) (284) (285)
  Variação - 0% 0%
* Com pro mis sos co mer ci a is de com pra de equi pa men tos fir ma do em mo e da es -
tran ge i ra (U$D), mas não con ta bi li za dos (Nota 26). ** Os con tra tos de swaps são 
fir ma dos para tro ca de 100% do ris co da mo e da es tran ge i ra (U$D) para mo e da
na ci o nal (R$). A aná li se de sen si bi li da de apre sen ta da aci ma con si de ra mu dan -
ças com re la ção a de ter mi na do ris co, man ten do cons tan tes as de ma is va riá ve is,
as so ci a das a ou tros ris cos.

Referência
Cenário I

Manutenção da taxa
Cenário II

+25%
Cenário III

+50%
CDI (%) (i) 10,75% 13,44% 16,13%
TJLP (%) (ii) 6,00% 7,50% 9,00%
US$ (%) (iii) 1,6662 2,0828 2,4993
Euro (%) (iv) 2,228 2,7850 3,342
(i) Como re la ção ao ris co de ju ros, a ad mi nis tra ção da Cia con si de rou como
pre mis sa pro vá vel (ce ná rio I) para seus ins tru men tos fi nan ce i ros a ma nu ten -
ção da taxa Se lic, con se quen te men te da taxa CDI, uma vez que exis te uma re -
la ção di re ta en tre as ta xas, e um au men to da taxa como pre mis sa para os
ou tros dois ce ná ri os. (ii) Para os pas si vos fi nan ce i ros re la ci o na dos com em -
prés ti mos e fi nan ci a men tos - BNDES, a ad mi nis tra ção da Cia con si de rou como 
pre mis sa pro vá vel (ce ná rio I) se ria a ma nu ten ção da taxa da TJLP para os pró -
xi mos 3 me ses, uma vez que não exis te evi dên cia de al te ra ção da taxa no cur to 
pra zo, e au men to da taxa como pre mis sa para os ou tros dois ce ná ri os. (iii) e (iv) 
A ad mi nis tra ção da Cia con si de rou como pre mis sa pro vá vel (ce ná rio I) a ma nu -
ten ção da taxa de câm bio para os pró xi mos 3 me ses e um au men to da taxa
como pre mis sa para os ou tros 2 ce ná ri os.(e) Me to do lo gia de cál cu lo da efe ti -
vi da de dos hed ges: As ope ra ções de hed ge (swap) da Cia são re a li za das com 
o in tu i to de bus car pro te ção con tra as os ci la ções da mo e da es tran ge i ra de suas 
im por ta ções de má qui nas e equi pa men tos. Tais ope ra ções são clas si fi ca das
como hed ge ac coun ting. A Cia com pro va a efe ti vi da de des ses ins tru men tos
com base na me to do lo gia "Dol lar off set", que é co mu men te uti li za da por par ti ci -
pan tes do mer ca do de de ri va ti vos. Tal me to do lo gia con sis te em com pa rar o va -
lor pre sen te, lí qui do de ex po si ções fu tu ras em mo e da es tran ge i ra, de
com pro mis sos as su mi dos pela Cia, com de ri va ti vos con tra ta dos para tal pro te -
ção cam bi al. (f) Ga nhos e per das no pe río do: Haja vis ta o fato de que a Cia
com pro va a efe ti vi da de das ope ra ções de hed ge ac coun ting (swap) re a li za das, 
as per das e os ga nhos ve ri fi ca das nes sas ope ra ções de de ri va ti vos são re co -
nhe ci das em con tra par ti da dos bens hed ge a dos (ati vo imo bi li za do) como par te
do cus to ini ci al do bem no mes mo mo men to da con ta bi li za ção do ati vo. A pro vi -
são para as per das não re a li za das é re co nhe ci da na con ta de ou tros pas si vos,
no ba lan ço pa tri mo ni al, em con tra par ti da da de Ajus te de Ava li a ção Pa tri mo ni al 
no Pa tri mô nio Lí qui do. No pre sen te exer cí cio foi re gis tra do, em con tra par ti da
dos bens do imo bi li za do, o mon tan te de R$ 2.588, re la ti va a per das au fe ri das
em ope ra ções de swap. (g) De ri va ti vos em bu ti dos: To dos os con tra tos com
pos sí ve is cláu su las de ins tru men tos de ri va ti vos ou tí tu los e va lo res mo bi liá ri os
a se rem re a li za dos são ava li a dos pela Ge rên cia Fi nan ce i ra em con jun to com a
equi pe ju rí di ca, an tes das as si na tu ras, para que haja ori en ta ção a res pe i to da
re a li za ção even tu al dos tes tes de efe ti vi da de, es ta be le ci men to da po lí ti ca con -
tá bil a ser ado ta da e da me to do lo gia para cál cu lo do va lor jus to. A Cia atu al -
men te não de tém con tra tos com de ri va ti vos em bu ti dos, em aber to. (h) Va lor e
tipo de mar gens da das em ga ran tia: As ope ra ções exis ten tes de de ri va ti vos
de mo e da es tran ge i ra não exi gem de pó si to de mar gem de ga ran tia. 26. Obri -
ga ções e com pro mis sos. A Cia pos sui or dens de com pra de equi pa men tos
com for ne ce do res es tran ge i ros no va lor apro xi ma do de US$72,8 mil e EUR
127,5 mil (em 31/12/2009 - US$34 mi lhões) to dos com pre vi são de pa ga men to
em 2011. Con for me nota 25, a Cia con tra tou ins tru men tos de ri va ti vos para se
pro te ger da ex po si ção cam bi al en tre a data do pe di do e a data da li qui da ção
des sas obri ga ções. 27. Se gu ros. A Cia man tém po lí ti ca de mo ni to ra men to dos 
ris cos ine ren tes às suas ope ra ções. Por con ta dis so, a Cia con tra tou se gu ro
con tra ris cos de res pon sa bi li da de ci vil, cuja co ber tu ra, em 31/12/2010, mon ta -
va R$24.000 (31/12/2009-R$13.000), con si de ra da su fi ci en te para co brir pos sí -
ve is si nis tros. 28. Even tos sub se quen tes. Aqui si ção de par ti ci pa ção na
Rohr S/A Estru tu ras Tu bu la res: Em 19/01/2010, a Mills Estru tu ras e Ser vi ços
de Enge nha ria S.A. (Mills) ce le brou con tra to de com pra e ven da para ad qui rir
25% do ca pi tal so ci al vo tan te e to tal da Rohr S/A Estru tu ra Tu bu la res (Rohr) por 
R$ 90 mi lhões, va lor que foi pago em 8/02/2011. A Rohr ain da não di vul gou
suas de mons tra ções fi nan ce i ras para o exer cí cio fin do em 31/12/2010, por tan -
to não foi pos sí vel apu rar o pro vá vel ágil con tá bil da ope ra ção. A Rohr é uma
em pre sa pri va da es pe ci a li za da em en ge nha ria de aces so e no for ne ci men to de 
so lu ções para cons tru ção ci vil, com mais de 45 anos de ex pe riên cia no mer ca -
do. A em pre sa atua nos se to res de cons tru ção pe sa da e in fra es tru tu ra, cons -
tru ção pre di al, ma nu ten ção in dus tri al e even tos. A Cia não par ti ci pa rá da
ad mi nis tra ção da Rohr, tra tan do-se de uma aqui si ção es tra té gi ca, na qual a
Mills visa am pli ar sua ex po si ção aos seus se to res de atu a ção - in fra es tru tu ra,
cons tru ção re si den ci al e co mer ci al, in dús tria de óleo e gás, en tre ou tros. Re du -
ção de ca pi tal do prin ci pal aci o nis ta: A Nacht Par ti ci pa ções S.A.-Nacht, (aci -
o nis ta ma jo ri tá rio e con tro la dor) re du ziu seu ca pi tal so ci al, con for me apro va do
em AGE re a li za da em 17/02/11. Após ca pi ta li za ção de par ce la dos lu cros acu -
mu la dos e da re ser va le gal, hou ve a re du ção do ca pi tal so ci al da Nacht. A re fe -
ri da re du ção de ca pi tal se dará atra vés da en tre ga de ações de emis são da
Mills atu al men te de ti das pela re fe ri da Cia para al guns de seus aci o nis tas, após
o pe río do de 60 dias para opo si ção de cre do res pre vis to em lei. Como con se -
quên cia da re du ção de ca pi tal, a par ti ci pa ção da Nacht no ca pi tal so ci al vo tan te 
e to tal da Mills será re du zi da em 17,2%, pas san do de 39,0% para 21,8% e os
aci o nis tas Je ro bo am Invest ments LLC (Je ro bo am), Andres Cris ti an Nacht
(Cris ti an Nacht) e Jytte Kjel le rup Nacht (Jytte Nacht) pas sa rão a ter uma par ti ci -
pa ção di re ta de 15,3%, 1,4% e 0,5% da Mills, res pec ti va men te. Além dis so,
para fins de re gu lar seu re la ci o na men to como aci o nis tas da Mills e per ma ne ce -
rem qua li fi ca dos, con jun ta men te, como gru po con tro la dor da Mills, mes mo
após re du ção de ca pi tal da Nacht, to dos os aci o nis tas da Nacht em 11/02/2011, 
que in clu em a em pre sa Je ro bo am e os mem bros da fa mí lia Nacht (Fa mí lia
Nacht), in clu si ve Cris ti an Nacht e Jytte Nacht, ce le bra ram acor do de aci o nis tas
para re gu lar o di re i to de voto e a trans fe rên cia de ações da Nacht e da Mills. Os
prin ci pa is ter mos des te acor do de aci o nis tas são: (a) ma nu ten ção da Fa mí lia
Nacht e Je ro bo am como gru po con tro la dor da Mills, (b) exer cí cio con jun to do
di re i to de voto em toda e qual quer de li be ra ção per ti nen te a Mills, (c) no me a ção
do Cris ti an Nacht como re pre sen tan te do gru po con tro la dor no Con se lho de
Admi nis tra ção e nas Assem ble i as da Mills, e (d) pro i bi ção de ali e na ção das
ações da Mills de mais de 10% da par ti ci pa ção que cada um dos aci o nis tas de -
ti ver, in di vi du al men te, para ter ce i ros. A re du ção de ca pi tal da Nacht e a ce le -
bra ção do acor do de aci o nis tas não pro vo ca qual quer al te ra ção na es tru tu ra
ad mi nis tra ti va e no con tro le da Cia, que per ma ne ce rá de ti do pela fa mí lia Nacht
na mes ma pro por ção de ti da an te ri or men te. Adi ci o nal men te, esta ope ra ção não 
en vol ve al te ra ção no nú me ro de ações ou no va lor ca pi tal so ci al da Mills.
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RELATÓRIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS

Aba i xo de ta lha mos es tes três gru pos: 2010 2009
Despesa com depósito 20.702 15.210
Despesa com coordenação de contrato 69.564 57.122
Despesas administrativas 26.174 15.061

116.440 87.393
23. Re ce i tas e des pe sas fi nan ce i ras. 
(a) Re ce i tas fi nan ce i ras 31/12/10 31/12/09
Receitas de juros por recebimentos de faturas em atraso 815 446
Receitas de aplicação financeira 17.329 441
Descontos obtidos 454 42
Variação cambial e monetária ativa 69 5
Outras 6 7

18.673 941
(c) Des pe sas fi nan ce i ras 31/12/10 31/12/09 
Juros de empréstimos 10.693 15.719 
Variação monetária passiva 1.097  
Juros de arrendamento financeiro 9.841 7.658 
Juros - outros 1.314 477 
Tarifas bancárias 613 416 
Imposto sobre operações financeiras - IOF 477 59 
Resultado das operações de swap líquido 514 634 
Outras 116 625 
Ajuste valor presente (359) (272)

24.306 25.316 
24. Re sul ta do por seg men to de ne gó cio. As in for ma ções por seg men to ope -
ra ci o nal es tão sen do apre sen ta das de acor do com CPC 22 - Infor ma ções por
Seg men to (IFRS-8). Os seg men tos re por tá ve is da Cia são uni da des de ne gó ci -
os que ofe re cem di fe ren tes pro du tos e ser vi ços, são ge ren ci a dos se pa ra da -
men te, pois cada ne gó cio exi ge di fe ren tes tec no lo gi as e es tra té gi as de
mer ca do. As prin ci pa is in for ma ções uti li za das pela ad mi nis tra ção para ava li a -

Mills
MILLS ESTRUTURAS E SERVIÇOS

DE ENGENHARIA S/A
CNPJ/MF nº 27.093.558/0001-15

Ajustes de 2010 2009
Opções de compra de ações (milhares) 1.729 1.713
Quantidade média ponderada de ações ordinárias
 para o lucro diluído por ação (milhares) 127.224 89.134
Lucro diluído por ação 0,81 0,77
21. Re ce i ta lí qui da de ven das e ser vi ços. A in for ma ção de re ce i ta ope ra ci o nal
lí qui da de ven das e ser vi ços de mons tra da aba i xo se re fe re so men te à na tu re za
da re ce i ta por tipo de ser vi ço: 31/12/10 31/12/09 
Locação 394.034 316.335 
Vendas 44.530 15.131 
Assistência técnica 173.074 122.339 
Indenizações e recuperação 21.362 5.849 
Impostos sobre vendas e serviços (54.662) (37.441)
Cancelamentos e descontos (28.454) (18.020)

549.884 404.193 

 De mons tra ção do re sul ta do por seg men to de ne gó cio
Construção Jahu Serviços Industriais Rental Total

Receita 31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09
 líquida 154.270 146.210 105.151 62.177 195.396 141.412 95.067 54.394 549.884 404.193 
(-) Custos e  despesas (80.697) (72.559) (61.277) (30.331) (169.276) (120.597) (44.111) (23.056) (355.361) (246.543)
(-)Depreciação (16.824) (13.308) (6.847) (3.254) (7.832) (6.719) (15.557) (8.569) (47.060) (31.850)
Lucro operacional 56.749 60.343 37.027 28.592 18.288 14.096 35.399 22.769 147.463 125.800 
Receita financeira 6.575 358 4.203 192 3.410 174 4.486 218 18.674 942 
Despesa financeira (8.557) (9.630) (5.471) (5.152) (4.438) (4.682) (5.839) (5.852) (24.305) (25.316)
Lucro antes do IRPJ/CSL 54.767 51.071 35.759 23.632 17.260 9.588 34.046 17.135 141.832 101.426 
(-) IRPJ/CSL (14.885) (15.076) (9.718) (6.268) (4.691) (6.347) (9.255) (5.347) (38.549) (33.038)
Lucro Líquido 39.882 35.995 26.041 17.364 12.569 3.241 24.791 11.788 103.283 68.388 
EBITDA 73.573 73.651 43.874 31.846 26.120 20.815 50.956 31.338 194.523 157.650 

Ati vo por seg men to de ne gó cio
31/12/2010

Construção Jahu Serviços Industriais Rental Total
Imobilizado 166.105 125.396 70.555 189.117 551.173
Outros ativos 110.209 108.687 81.642 78.893 379.431
Ativo total 276.314 234.083 152.197 268.010 930.604

31/12/2009
Construção Jahu Serviços Industriais Rental Total

Imobilizado 110.122 35.715 49.290 80.861 275.988
Outros ativos 47.674 56.650 52.294 10.566 167.184
Ativo total 157.796 92.365 101.584 91.427 443.172
25. Instru men tos fi nan ce i ros Valor contábil

31/12/10 31/12/09 01/01/09
Empréstimos e recebíveis 275.583 83.452 64.671
        Caixa e equivalentes de caixa 6.192 1.575 1.629
        Contas a receber de clientes e outras 125.917 75.917 56.744
        Depósitos Judiciais 7.328 5.960 6.298
Disponível para venda: TVM 136.146   
Outros passivos financeiros: 
   Empréstimos a taxas pós - fixadas 59.679 105.833 134.191
   Arrendamento financeiro 72.944 78.105 53.830
   Contas a pagar a fornecedores 32.743 11.713 14.077
Passivos financeiros ao valor justo e derivativos
        Derivativos em hedge eficazes 7.003
        Planos de opções de ações 6.311

172.369 201.962 202.098

(a) Ati vos fi nan ce i ros ao va lor jus to por meio do re sul ta do. (a.1) Va lor jus to
dos tí tu los e va lo res mo bi liá ri os: Tí tu los e va lo res mo bi liá ri os dis po ní ve is para
ven da são re pre sen ta dos por apli ca ções fi nan ce i ras jun to a ins ti tu i ções fi nan ce i -
ras de pri me i ra li nha e são in de xa dos à va ri a ção dos CDI. Con si de ran do que a
taxa de CDI já re fle te a po si ção do mer ca do in ter ban cá rio, pres su põe-se que o
va lor das apli ca ções es te ja pró xi mo de seus va lo res jus tos. (a.2) Va lor jus to, do
con tas a re ce ber e dos for ne ce do res: O va lor jus to dos va lo res a re ce ber de
cli en tes e dos va lo res a pa gar para for ne ce do res , con si de ran do como cri té rio de
cál cu lo a me to do lo gia do flu xo de ca i xa des con ta do, são subs tan ci al men te si mi -
la res aos res pec ti vos va lo res con tá be is. (a.3) Va lor jus to dos em prés ti mos e fi -
nan ci a men tos: A ad mi nis tra ção da Cia jul ga que os em prés ti mos e
fi nan ci a men tos que es tão re co nhe ci dos nas de mons tra ções fi nan ce i ras pelo seu 
va lor con tá bil são subs tan ci al men te si mi la res ao va lor de mer ca do.
Emprés ti mos e fi nan ci a men tos

Indi- Valor justo Valor contábil
Dívida cador 31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
BNDES TJLP 17.408 4.187 6.866 17.771 4.284 6.852
Capital de Giro CDI 41.594 105.216 126.211 41.908 101.550 127.339
Leasing CDI 72.517 78.149 52.969 72.944 78.105 53.830
(b) Qu a li da de de cré di to dos ati vos fi nan ce i ros. (b.1) Con tas a re ce ber: A
qua li da de do cré di to dos va lo res a re ce ber de cli en tes é ve ri fi ca da com base em
in for ma ções his tó ri cas e na ca pa ci da de fi nan ce i ra de pa ga men to.

A receber de clientes
Risco de não recebimento Nível 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Muito Baixo 1 81.464 55.339 45.566
Baixo 2 37.795 14.413 8.924
Moderado 3 7.280 7.146 3.508
Total 126.539 76.898 57.998
(1) Ris co mu i to ba i xo. Ní vel 1: cli en tes com óti ma ca pa ci da de fi nan ce i ra (fa tu -
ra men to mé dio aci ma de R$100 mi lhões) de pa ga men to e com gran de his tó ri -
co de ne gó ci os com a Cia (+ de 5 anos). (2) Ris co Ba i xo. Ní vel 2: cli en tes com
boa ca pa ci da de fi nan ce i ra (fa tu ra men to mé dio en tre R$20 e 100 mi lhões) e
com bom his tó ri co de ne gó ci os com a Cia (de 1 a 5 anos). (3) Ris co Mo de ra -
do. Ní vel 3: cli en tes com ra zoá vel ca pa ci da de fi nan ce i ra (fa tu ra men to mé dio
até R$20 mi lhões) de pa ga men to e com pou co his tó ri co de ne gó ci os com a
Cia (in fe ri or a 1 ano).
(b.2) Ban cos e tí tu los e va lo res mo bi liá ri os 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Conta corrente: Banco (1) 5.611 1.553 1.547
                            Banco (2) 305 22 82
    Total 5.916 1.575 1.629
Aplicações: Banco (1) 136.146
    Total 136.146
Disponibilidade total 142.062 1.575 1.629
(1) Prin ci pa is ins ti tu i ções fi nan ce i ras com am pla atu a ção no Bra sil e com Grau
de Inves ti men to. (2) Instu i ções fi nan ce i ras com boa atu a ção no Bra sil mas sem
grau de Inves ti men to. (c) Instru men tos fi nan ce i ros De ri va ti vos - hed ge. (a) Po lí ti -
ca de Con tra ta ção de De ri va ti vos: Com o ob je ti vo de pro te ger o pa tri mô nio à ex -
po si ção de com pro mis sos as su mi dos em mo e da es tran ge i ra, a Cia de sen vol veu 
sua es tra té gia para mi ti gar tal ris co de mer ca do. A es tra té gia, quan do apli ca da, é
re a li za da para re du zir a vo la ti li da de do flu xo de ca i xa de se já vel, ou seja, a ma nu -
ten ção do de sem bol so do re cur so pla ne ja do. A Mills acre di ta que o ge ren ci a -
men to de tais ris cos é pri mor di al para apo i ar sua es tra té gia de cres ci men to sem
que pos sí ve is per das fi nan ce i ras re du zam o seu re sul ta do ope ra ci o nal, vis to
que, a Cia não al me ja ob ter ga nhos fi nan ce i ros atra vés do uso de de ri va ti vos. A
ges tão dos ris cos em mo e da es tran ge i ra é fe i ta pela Ge rên cia e Di re to ria Fi nan -
ce i ras, que ava li am as pos sí ve is ex po si ções a ris cos e es ta be le cem di re tri zes
para me dir, mo ni to rar e ge ren ci ar o ris co re la ci o na do às ati vi da des da Cia. Com
base nes te ob je ti vo, a Cia con tra ta ope ra ções de de ri va ti vos, nor mal men te
swaps e NDF (Non De li ve ra ble For wards), com ins ti tu i ções fi nan ce i ras de pri me i -
ra li nha (ra ting de ris co de cré di to brAAA - es ca la na ci o nal, Stan dard & Po or's ou

si mi lar), para ga ran tir o va lor co mer ci al acor da do no mo men to do pe di do do bem
a ser im por ta do. Da mes ma for ma, con tra tos de swaps ou NDFs, de vem ser con -
tra ta dos, para ga ran tir o flu xo de pa ga men tos (amor ti za ção de prin ci pal e ju ros)
de fi nan ci a men tos em mo e da es tran ge i ra. Con for me o es ta tu to da Cia, qual quer
con tra to ou as sun ção de obri ga ção cujo mon tan te ex ce da R$ 10.000 deve ser
apro va do pelo con se lho, sal vo se pre vis to no Pla no de Ne gó ci os. Para va lo res
in fe ri o res a R$ 100, com pra zo in fe ri or a 90 dias, não se faz ne ces sá rio a con tra -
ta ção de ope ra ções de hed ge. Os de ma is com pro mis sos de vem ser pro te gi dos
con tra a ex po si ção cam bi al. As ope ra ções de swaps e NDFs são re a li za das para 
con ver ter para re a is os com pro mis sos fi nan ce i ros fu tu ros em mo e da es tran ge i ra. 
No mo men to da con tra ta ção des sas ope ra ções a Cia mi ni mi za o ris co cam bi al
igua lan do tan to o va lor do com pro mis so quan to o pe río do de ex po si ção. O cus to
da con tra ta ção do de ri va ti vo está atre la do à taxa de ju ros, nor mal men te ao per -
cen tu al do CDI. Os swaps e NDFs com ven ci men to in fe ri or ou pos te ri or ao ven ci -
men to fi nal dos com pro mis sos po dem, ao lon go do tem po, se rem re ne go ci a dos
de for ma que seus ven ci men tos fi na is se igua lem - ou se apro xi mem - do ven ci -
men to fi nal do com pro mis so. Sen do as sim, na data de li qui da ção, o re sul ta do do
swap e do NDF po de rão com pen sar par te do im pac to da va ri a ção cam bi al da
mo e da es tran ge i ra fren te ao real, con tri bu in do para es ta bi li zar o flu xo de ca i xa.
Por se tra ta rem de de ri va ti vos, o cál cu lo da po si ção men sal é fe i to con for me a
me to do lo gia do va lor jus to, e são ava li a dos cal cu lan do o seu va lor pre sen te por
meio da uti li za ção de ta xas de mer ca do que são im pac ta das nas da tas de cada
apu ra ção. Essa me to do lo gia, am pla men te em pre ga da, pode apre sen tar dis tor -
ções men sa is em re la ção à cur va do de ri va ti vo con tra ta do, en tre tan to, a Cia
acre di ta que essa me to do lo gia é a me lhor a ser apli ca da, pois men su ra o ris co fi -
nan ce i ro caso seja ne ces sá rio a li qui da ção an te ci pa da do de ri va ti vo. O mo ni to ra -
men to dos com pro mis sos as su mi dos e a ava li a ção men sal do va lor jus to dos
de ri va ti vos per mi tem acom pa nhar os re sul ta dos fi nan ce i ros e o im pac to no flu xo
de ca i xa, bem como, ga ran tir que os ob je ti vos ini ci al men te pla ne ja dos se jam
atin gi dos. O cál cu lo do va lor jus to das po si ções é dis po ni bi li za do men sal men te
para o acom pa nha men to ge ren ci al. Os ins tru men tos de ri va ti vos con tra ta dos
pela Cia têm o pro pó si to de pro te ger suas ope ra ções de im por ta ções de equi pa -
men tos, no in ter va lo en tre a co lo ca ção dos pe di dos e a cor res pon den te na ci o na -
li za ção, con tra ris cos de flu tu a ção na taxa de câm bio, os qua is não são uti li za dos
para fins es pe cu la ti vos. 
(b) Os de ri va ti vos po dem ser re su mi dos con for me ta be la a se guir:

Tipo

Valor de
referência
(nocional)

Valor
justo

Valores
a receber/

a pagar

Perdas
não rea-
lizados

Contratos de swap 31/12/09 31/12/09 31/12/09 31/12/09
Posição ativa: Citibank
                         Santander/ABN 65.969 65.950 66.053
Posição passiva: Citibank
                          Santander/ABN 65.969 66.294 66.192 (344)

Tipo
Valor de refe-

rência (nocional)
Valor
justo

Valores a re-
ceber/a pagar

Compra a Termo de Dolar 31/12/10 31/12/10 31/12/10 
 Bradesco 909 (16) (16)
 Santander 133.145 (6.974) (6.974)
 Itaú 658 (13) (13)

134.712 (7.003) (7.003)

Tipo
Valor de refe-

rência (nocional)
Valor
justo

Valores a
receber/a pagar

NDF 30/12/10 30/12/10 30/12/10 
Compra a Termo de Euro:
Santander  238 (0)  (0)

(c) Me to do lo gia de cál cu lo do va lor jus to dos de ri va ti vos: São ava li a dos pelo
va lor pre sen te, à taxa de mer ca do, na data-base do flu xo fu tu ro apu ra do pela

DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Aos Admi nis tra do res e Aci o nis tas da Mills Estru tu ras e Ser vi ços de Enge nha ria
S.A. Exa mi na mos as de mons tra ções fi nan ce i ras da Mills Estru tu ras e Ser vi ços
de Enge nha ria S.A. (a "Com pa nhia") que com pre en dem o ba lan ço pa tri mo ni al
em 31/12/2010 e as res pec ti vas de mons tra ções do re sul ta do, do re sul ta do
abran gen te, das mu ta ções do pa tri mô nio lí qui do e dos flu xos de ca i xa para o
exer cí cio fin do nes sa data, as sim como o re su mo das prin ci pa is po lí ti cas con tá -
be is e as de ma is no tas ex pli ca ti vas. Res pon sa bi li da de da ad mi nis tra ção so -
bre as de mons tra ções fi nan ce i ras. A ad mi nis tra ção da Com pa nhia é
res pon sá vel pela ela bo ra ção e ade qua da apre sen ta ção des sas de mons tra ções
fi nan ce i ras de acor do com as prá ti cas con tá be is ado ta das no Bra sil e as nor mas
in ter na ci o na is de re la tó rio fi nan ce i ro (IFRS) emi ti das pelo Inter na ti o nal Accoun -
ting Stan dard Bo ard (IASB) e pe los con tro les in ter nos que ela de ter mi nou como
ne ces sá ri os para per mi tir a ela bo ra ção de de mons tra ções fi nan ce i ras li vres de
dis tor ção re le van te, in de pen den te men te se ca u sa da por fra u de ou por erro. Res -
pon sa bi li da de dos au di to res in de pen den tes. Nos sa res pon sa bi li da de é a de
ex pres sar uma opi nião so bre es sas de mons tra ções fi nan ce i ras com base em
nos sa au di to ria, con du zi da de acor do com as nor mas bra si le i ras e in ter na ci o na is 
de au di to ria. Essas nor mas re que rem o cum pri men to de exi gên ci as éti cas pelo
au di tor e que a au di to ria seja pla ne ja da e exe cu ta da com o ob je ti vo de ob ter se -
gu ran ça ra zoá vel de que as de mons tra ções fi nan ce i ras es tão li vres de dis tor ção
re le van te. Uma au di to ria en vol ve a exe cu ção de pro ce di men tos se le ci o na dos
para ob ten ção de evi dên cia a res pe i to dos va lo res e das di vul ga ções apre sen ta -
dos nas de mons tra ções fi nan ce i ras. Os pro ce di men tos se le ci o na dos de pen dem
do jul ga men to do au di tor, in clu in do a ava li a ção dos ris cos de dis tor ção re le van te
nas de mons tra ções fi nan ce i ras, in de pen den te men te se ca u sa da por fra u de ou
por erro. Nes sa ava li a ção de ris cos, o au di tor con si de ra os con tro les in ter nos re -
le van tes para a ela bo ra ção e ade qua da apre sen ta ção das de mons tra ções fi nan -

ce i ras da Cia para pla ne jar os pro ce di men tos de au di to ria que são apro pri a dos
nas cir cuns tân ci as, mas não para ex pres sar uma opi nião so bre a efi cá cia des ses 
con tro les in ter nos da Cia. Uma au di to ria in clui tam bém a ava li a ção da ade qua -
ção das prá ti cas con tá be is uti li za das e a ra zo a bi li da de das es ti ma ti vas con tá be is 
fe i tas pela ad mi nis tra ção, bem como a ava li a ção da apre sen ta ção das de mons -
tra ções fi nan ce i ras to ma das em con jun to. Acre di ta mos que a evi dên cia de au di -
to ria ob ti da é su fi ci en te e apro pri a da para fun da men tar nos sa opi nião. Opi nião.
Em nos sa opi nião, as de mons tra ções fi nan ce i ras aci ma re fe ri das apre sen tam
ade qua da men te, em to dos os as pec tos re le van tes, a po si ção pa tri mo ni al e fi -
nan ce i ra da Mills Estru tu ras e Ser vi ços de Enge nha ria S.A. em 31/12/2010, o de -
sem pe nho de suas ope ra ções e os seus flu xos de ca i xa para o exer cí cio fin do
nes sa data, de acor do com as prá ti cas con tá be is ado ta das no Bra sil e as nor mas 
in ter na ci o na is de re la tó rio fi nan ce i ro (IFRS) emi ti das pelo Inter na ti o nal Accoun -
ting Stan dard Bo ard (IASB). Ou tros as sun tos. Infor ma ção su ple men tar - de -
mons tra ção do va lor adi ci o na do. Exa mi na mos, tam bém, a de mons tra ção do
va lor adi ci o na do (DVA), re fe ren te ao exer cí cio fin do em 31/12/2010, cuja apre -
sen ta ção é re que ri da pela le gis la ção so ci e tá ria bra si le i ra para com pa nhi as aber -
tas, e como in for ma ção su ple men tar pe las IFRS que não re que rem a
apre sen ta ção da DVA. Essa de mons tra ção foi sub me ti da aos mes mos pro ce di -
men tos de au di to ria des cri tos an te ri or men te e, em nos sa opi nião, está ade qua -
da men te apre sen ta da, em to dos os seus as pec tos re le van tes, em re la ção às
de mons tra ções fi nan ce i ras to ma das em con jun to. Rio de Ja ne i ro, 25/02/2011. 
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