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RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO

Senhores Acionistas: Submetemos a apreciagcdo de V.Sas. as Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo de 31 de dezembro de 2010. Permanecemos a disposi¢éo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos necessarios.

Rio de Janeiro, 16 de marco de 2011.
BALANCOS PATRIMONIAIS - Em milhares de reais

31 de 31 de 12 de 31 de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Ativo Passivo e patrimonio liquido
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 1.901.353 1.473.341 929.438 Financiamentos (Nota 14) 63.397 53.199 54.410
Contas a receber de clientes (Nota7) 793.881 536.206 547.885 Fornecedores e subempreiteiros 366.037 426.074 452.567
Adiantamentos a fornecedores, subempreiteiros e outros 38.978 38.311 26.127 Impostos, taxas, salarios e contribuicdes sociais 362.510 246.742 188.033
Tributos a recuperar (Nota 8) 101.821 98.375 85.638 Participacéo dos administradores 12.500 12.500 12.500
Estoques (Nota 9) _ 245.759 237.452 254.301 Provis&o para contingéncias (Nota 15) 115.035 73.437 30.826
Contas-correntes com consorciadas 29.838 53.081 41.743 Adiantamentos recebidos de clientes 258.341 240.700 122.825
Despesas antecipadas 54.794 37.203 18.785 Contas-correntes com consorciadas 412.567 31.586 19.622
Dividendos a receber 316.566 Demais contas a pagar 159.845 165.374 75.279
Demais contas a receber 368.384 141.297 127.079 1750232 1049.612 956.062
3.851.374 2.615.266 2.030.996 N3o circulant - - - - -
Nao circulante o arevrane P
Realizavel a | Sociedades da Organizacdo Odebrecht (Nota 11) 519 516 516
g;lgég‘ége‘g f‘i’nngrfcgif ;ZSO 7415 4.003 4.003 Financiamentos (Nota 14) 41.257 61.140 61.878
; = ' : : Adiantamentos recebidos de clientes 2.268.229 904.408 251.725
(S:omedades da Organizagao Odebrecht (Nota 11) 2.863.002 1.481.888 216.407 Imposto de renda e contribuicéo social diferidos (Nota 16 (b)) 293.107 334.014 68.234
ontas a receber de clientes (Nota 7) 513.476 401.929 570.102 Fornecedores e subembpreiteiros 40374 37.133 35,966
Imposto de renda e contribuicao social diferidos (Nota 16 (a)) 66.500 31.316 Provisao para contingér?cias (Nota 15) ’ 6.386 ‘248
gr'ggftoossaE{Zfrggfgzr(ﬁ'o‘;;a%) 04050 s iyt Parcelamento de tributos (Nota 15) 114.393 109.741 91.025
Despesas antecipadas 87.111 69.058 4.902 Provis@o para perdas em investimentos (Nota 12 (a)) 18.315 99.434 34.471
Demais contas a receber 159.055 78.058 81.074 Incentivos de longo prazo (Nota 17) 4.344 78.378
3.877.464 57309.489 1220210 Demais contas a pagar 45.044 4.593
Investimentos o 2.825.582 _ 1.631.150 545.856
Sociedades controladas e coligadas (Nota 12 (b)) 416.016 672.911 519.243 | Patriménio liquido
Outros 5.159 3.290 5.145 Capital social (Nota 18 (a)) 1.113.126 1.378.375 1.378.375
Imobilizado (Nota 13) 307.816 264.735 277.823 Reservas de lucros 2.879.586  1.548.938 831.012
Intangivel (Nota 2.11) 40.939 49.410 11.258 Ajuste de avaliagao patrimonial (Nota 18 (c)) (69.758) 127.026 353.370
4.647.394 3.319.835 2.033.679 3.922.954 3.054.339 2.562.757
Total do ativo 8.498.768 5.935.101 4.064.675 | Total do passivo e do patrimonio liquido 8.498.768 5.935.101 4.064.675

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

DemonsTRAGOES DAS MuTacOEs Do PaTRIMONIO Liquipo E Dos RESULTADOS ABRANGENTES

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Atribuivel aos acionistas

Reservas de lucros

Subvencao Realizacao de Futuro Ajuste de Total do
Capital para investimentos aumento avaliacdo Lucros patrimonio
social Legal investimentos (estatutaria) de capital patrimonial acumulados liquido
Em 12 de janeiro de 2009 1.378.375 137.097 15.406 678.509 353.370 2.562.757
Total do resultado abrangente do exercicio:
Lucro liquido do exercicio - R$ 3,141
por acao do capital social 886.176 886.176
Ajuste de avaliagao patrimonial de investida 145.052 145.052
Variacdo cambial de investidas no exterior
(Nota 2.2) (376.975) (376.975)
Variacdo no valor de mercado de
instrumentos financeiros de investida 5.579 5.579
Total do resultado abrangente do exercicio (226.344) 886.176 659.832
Transagbes de capital com os sdcios:
Destinagéo do lucro liquido do exercicio:
Juros sobre capital préprio - R$ 0,206
por acao do capital social (Nota 18 (d)) (58.250) (58.250)
Dividendos antecipados - R$ 0,390
por acao do capital social (Nota 18 (d)) (110.000) (110.000)
Constituicdo de reservas 49.201 393.725  275.000 (717.926)
Em 31 de dezembro de 2009 1.378.375 186.298 15.406 1.072.234  275.000 127.026 3.054.339
Total do resultado abrangente do exercicio:
Lucro liquido do exercicio - R$ 4,221
por acao do capital social 1.190.796 1.190.796
Ajuste de avaliagao patrimonial de investida (36.010) (36.010)
Variacao cambial de investidas no exterior
(Nota 2.2) (153.020) (153.020)
Variagao no valor de mercado de
instrumentos financeiros de investida (7.754) (7.754)
Variacao no percentual de participacao
de investidas 239.852 239.852
Total do resultado abrangente do exercicio (196.784) 1.430.648 1.233.864
Transagdes de capital com os sécios:
Reducgéo de Capital (Nota 18 (a)) (265.249) (265.249)
Destinagao do lucro liquido do exercicio:
Dividendos e juros sobre capital préprio -
R$ 0,354 por agdo do capital social
(Nota 18 (d)) (100.000)  (100.000)
Transferéncia de reservas (181.733) 181.733
Constituicao de reservas 36.327 1.294.321 (1.330.648)
Em 31 de dezembro de 2010 1.113.126 222.625 15.406 890.501 1.751.054 (69.758) 3.922.954

1 Contexto operacional

A Construtora Norberto Odebrecht S.A. (“CNO” ou “Companhia”), parte
integrante da Organizacdo Odebrecht (“Organiza¢do”), tem sua sede legal
no Rio de Janeiro e sua sede administrativa em Sao Paulo, tem por objeto
social, principalmente, o planejamento e a execucao de projetos e obras
de engenharia em todos os seus ramos e especialidades, sob regime de
empreitada, administracdo ou outros admitidos; instalacbes técnicas de
engenharia civil, montagens industriais, consultoria, planejamento, assessoria
e estudos técnicos; a prestagcdo de servicos administrativos ou técnicos; a
participacao em outras sociedades, visando maior desenvolvimento, solidez e
rentabilidade e a pratica de outras atividades econémicas conexas, inclusive
as de importacdo e exportacao, locagdo e compra e venda de equipamentos
e transportes.

Através de suas sucursais, a Companhia possui atuagao direta nos seguintes
paises: Venezuela, Angola, Equador, Republica Dominicana, Colémbia,
México, Emirados Arabes Unidos, Bolivia, Argentina, Peru, Costa Rica e
Panama. Através de suas subsididrias diretas e indiretas, adicionalmente
aos paises mencionados anteriormente, a Companhia atua em: Portugal,
Estados Unidos da Ameérica, Djibout, Inglaterra, Chile, Uruguai, Espanha,
Libia, Libéria, Austria e Mogambique.

No segmento de construgéo civil pesada, a Companhia desenvolve projetos
de construcdo de rodovias, ferrovias, usinas hidrelétricas, termelétricas e
nucleares, instalagdes portudrias, barragens, assim como outros projetos
industriais e de infraestrutura.

As principais obras atualmente em execugéo no Brasil sédo: Usina Hidrelétrica
Santo Anténio em Rondbnia, Projeto Submarino no Rio de Janeiro, Refinaria
Renest da Petréleo Brasileiro S.A. (“Petrobras”), Usinas de cana-de-agucar
para a ETH/Brenco, Ferrovia Transnordestina no Piaui/Pernambuco, Rodovia
D. Pedro | em Sao Paulo, Refinaria Repar no Parana e Plataformas P59 e
P60 da Petrobras, além de diversos contratos de prestacdo de servicos em
plataformas de petréleo e plantas petroquimicas. No exterior, a Companhia tem
projetos em 14 paises, e as principais obras em execugéo concentram-se na
Venezuela (projeto Agrario Socialista Planicie Maracaibo - Irrigagéo El Dilavio,
Ponte Orinoco, obras das linhas 3 e 5 do Metré de Caracas, Metré6 Guarenas
Guatire, Metr6 Los Teques linha 2 e Hidrelétrica Tocoma), nos Estados Unidos
da América (Metro Orange Line em Miami), na Colémbia (Estrada Ruta Del
Sol), na Argentina (obra de ampliacdo de gasoduto e Planta de Tratamento
de Agua Parana de las Palmas), no Peru (Rodovia Carhuaz - San Luiz e
trem elétrico), em Angola (obras de rodovias, saneamento, urbanizacéo e
diversas obras de infraestrutura), na Republica Dominicana (estrada Coral,
Usina Hidrelétrica de Palomino e obra de saneamento Samana) e no Panama
(sistema coletor de aguas e planta de tratamento de agua).

No processo de conquista e na execugdo de contratos no Brasil e no
exterior, a Companhia utiliza: (i) seguro-garantia (“Surety Bond”), obtido com
o apoio da OCS - Odebrecht Administradora e Corretora de Seguros Ltda.
(“OCS”), empresa integrante da Organizagao Odebrecht, através de aliangcas
estratégicas de longo prazo com seguradoras e corretoras de primeira linha
no mercado segurador global (Nota 21).

(i) Participacao no setor diamantifero

Através de suas investidas, a Companhia atua também na prospeccéo e
exploracéo de minérios. Nesse segmento, a Companhia tem participacao de
16,4%, através de sua subsididria integral indireta Odebrecht Mining Services,
Inc. (“OMSI”), na Sociedade Mineira de Catoca, Limitada (“Catoca”), que atua
na prospecgao, reconhecimento, exploracao, tratamento e comercializagcao
de diamantes e outros minérios, mais especificamente no Projeto Catoca,
na Provincia de Lunda Sul (Angola). A Catoca possui concessao do Governo
Angolano para explorar os diamantes extraidos de “kimberlitos”. A Catoca
atualmente estd investindo em duas novas areas de concessdo, Luemba
e Lapi.

Adicionalmente, a Companhia também participa através da OMSI, com 50%
na Sociedade de Desenvolvimento Mineiro de Angola, S.A.R.L. (“SDM”), que
atua na prospeccgao, exploragédo e comercializagao de diamantes extraidos na
area de concessao que possui do Governo Angolano, na Bacia Hidrografica
do Rio Cuango (Angola). A SDM possui concessao para exploracao de
diamantes na regido de Luzamba, cuja exploracdo foi encerrada em 31
de dezembro de 2009, em virtude de estarem esgotadas as reservas de
diamantes economicamente viaveis. A administragdo da Companhia vem

As notas explicativas da administracdo séo parte integrante das demonstrag¢des financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

avaliando novas concessoes, bem como outros projetos para exploracdo de
diamantes na regido.

(ii) Equalizacao da estrutura societaria

Dando continuidade ao processo de reestruturagdo societaria, cujo inicio
ocorreu em 2004, objetivando a otimizagdo da estrutura da Organizagéo,
a concentracdo das contas-correntes na Companhia enquanto gestora
do contrato de conta-corrente e a gestdo unica de caixa mantido entre as
empresas da Organizagdo, e a segregacdo societaria dos negodcios de
engenharia e construgédo, de empreendimentos imobiliarios, de engenharia
ambiental, de construcao e montagem de plantas industriais, de investimentos
em infraestrutura e de 6leo e gas, as principais movimentacdes societarias
realizadas em 2009 e 2010 foram as seguintes:

* Em 31 de dezembro de 2009, a acionista Odebrecht S.A. (“ODB”) alienou
para a Companhia e sua controlada direta Belgravia Empreendimentos
Imobiliarios S.A. (“Belgravia”), sua participacdo nas controladas diretas
Odebrecht Plantas Industriais e Participacoes S.A. (“OPIP”) e CNO Brasil,
pelo valor patrimonial contabil de 31 de dezembro de 2009, nos montantes
de R$ 228.570 e R$ 168.878, respectivamente, em contrapartida ao conta-
corrente existente com a Companhia e a Belgravia.

e Em 31 de dezembro de 2009, foi aprovada em Assembleia Geral
Extraordinaria, a subscri¢éo e integralizacdo de aumento do capital social da
Odebrecht Servicos e Participagoes S.A. (“OSP”) em R$ 735.901, com agdes
de emissdo da Braskem S.A. (“Braskem”), detidas pela controlada direta
Belgravia, a valor contabil de 30 de novembro de 2009.

* Em 5 de janeiro de 2010, foi aprovada em Assembleia Geral Extraordinaria,
0 aumento do capital social da ETH Bionergia S.A. (‘ETH”) em R$ 217.698,
através da emissao de 301.771.580 novas agbes, com créditos detidos entre
a Companhia e a ETH. Em 25 de fevereiro de 2010, a Companhia subscreveu
e integralizou capital na ETH Investimentos S.A. (‘ETHINV”), no montante de
R$ 191.693, com o investimento detido na ETH.

* Em 31 de margo de 2010, foi aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria,
a reducao do capital social da Companhia em R$ 204.257, sem cancelamento
de acoes. Em decorréncia desta reducdo, o investimento detido pela
Companhia na ETHINV foi transferido para ODB (Nota 18 (a)).

* Em 30 de abril de 2010, foi aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria,
cisdo parcial do patriménio da OPIP, avaliada a valor patrimonial contabil,
nessa mesma data, com versdo da parcela cindida para a Companhia.
O capital social da OPIP foi reduzido em R$ 5.753, passando de R$ 300.000
para R$ 294.247, com o cancelamento de 7.635.824 agles ordindrias,
nominativas, sem valor nominal. Considerando que a OPIP é uma controlada
da Companhia, a incorporag@o das ac¢oes da parcela cindida da OPIP nao
alterou o capital da Companhia.

* Em 31 de maio de 2010, foi transferido para a Companhia o investimento
na Odebrecht Oil and Gas Angola Limited (“OOGA”), pelo valor contabil de
US$ 100,00, detido anteriormente pela Odebrecht Oleo e Gas S.A. (“O0G”),
com a utilizagéo do conta-corrente mantido entre as empresas.

* Em 10 de junho de 2010, a Belgravia emitiu e subscreveu 14.146.918 novas
ac0es ordindrias, ao valor patrimonial de R$ 4,24 cada, integralizadas em sua
totalidade pela Companhia, no montante de R$ 60.000, mediante o conta-
corrente mantido entre as empresas.

* Em 22 de junho de 2010, o capital social da CNO Brasil foi reduzido em
R$ 60.992, sem cancelamento de agdes, através da transferéncia do
investimento detido na Concessionaria Rota das Bandeiras S.A. (“Rota das
Bandeiras”) para a sua acionista Belgravia, na data-base de 31 de maio
de 2010.

¢ Ainda em 22 de junho de 2010, o capital social da Belgravia foi reduzido
em R$ 60.992, sem cancelamento de agdes, através da transferéncia do
investimento detido na Rota das Bandeiras para a Companhia, na data-base
de 31 de maio de 2010. Por sua vez, a Companhia reduziu seu capital social
transferindo o investimento recebido da Belgravia na Rota das Bandeiras
para a acionista ODB (Nota 18 (a)).

¢ Em 31 de agosto de 2010, foi aprovada em Assembleia Geral Extraordinaria,
a subscricdo e integralizagdo de aumento do capital da OSP em R$ 1.896,
mediante capitalizacdo do investimento da Companhia na Odebrecht
Equipamentos Ltda. (‘ODEQ”).

e Em 31 de dezembro de 2010, foi aprovada em Assembleia Geral
Extraordindria, a redugdo do capital social da OPIP em R$ 215.000,

DEMONSTRAQGES DO RESULTADO

Exercicios FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

2010 2009
Operacoes continuadas
Receita liquida de servicos e vendas
(Nota 19) 5.748.129 4.990.960
Custo dos servicos prestados (4.345.712)  (3.395.258)
Custo das mercadorias vendidas (238.888) (902.357)
Lucro bruto 1.163.529 693.345
Despesas operacionais
Gerais e administrativas (672.268) (525.770)
Honorarios dos administradores (12.672) (12.320)
Participacéo dos administradores (12.500) (12.500)
Lucro operacional 466.089 142.755
Resultado de participagoes societarias
Equivaléncia patrimonial (Nota 12 (b)) 805.140 699.805
Reversao (Provisdo) para perdas
em investimentos (Nota 12 (a)) 115.230 (65.889)
Outros resultados de equivaléncia
patrimonial (Nota 12 (b)) 9.466 17.307
Resultado financeiro
Resultado financeiro, liquido (Nota 20) 12.867 428.722
Outras receitas (despesas)
Qutras receitas (despesas), liquidas 11.902 (625)
Lucro antes da contribuicao social e
do imposto de renda 1.420.694 1.222.075
Contribuicao social (Nota 16) (80.038) (54.082)
Imposto de renda (Nota 16) (149.860) (281.817)
Lucro liquido do exercicio 1.190.796 886.176
Lucro por lote de mil agdes do capital
social das operag¢des continuadas
no final do exercicio - R$ 4,221 3,141

As notas explicativas da administracao séo parte integrante
das demonstragées financeiras.

DemoNnsTRAGOES Dos FLuxos DE Caixa

Exercicios Finoos Em 31 be DezemBro
Em milhares de reais

2010 2009
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido antes do imposto de renda
e da contribuicao social 1.420.694 1.222.075
Ajustes:
Participa¢cdo em sociedades coligadas
Equivaléncia patrimonial e outros (814.606) (717.112)
Provisao para perdas em investimentos (115.230) 65.889
Reducéo de receita de contratos
de construcao 268.367 239.669
Realizacao de ajuste a valor patrimonial
e de ajuste acumulado de conversao (9.466)
Depreciacdo e amortizagéo 113.565 79.741
Valor residual de ativo imobilizado
e de gastos com projetos baixados 26.108 91.204
Juros e variagdes monetarias e cambiais,
liquidos (75.076) (756.441)
Caixa proveniente das operacoes 814.356 225.025
Variagao nos ativos e passivos:
Aplicagdes financeiras
Contas a receber de clientes (394.444) (149.235)
Estoques (8.307) 16.849
Tributos a recuperar (3.400) 85.779
Despesas pagas antecipadamente
e outros ativos 33.783 (185.111)
Fornecedores e subempreiteiros (89.720) (20.434)
Adiantamentos recebidos de clientes 1.184.656 751.600
Imposto de renda e contribuicao social (106.003)
Impostos, taxas, salarios e contribuicbes
sociais (52.013) 175.502
Qutros passivos 244.592 (169.310)
Caixa liquido proveniente das atividades
operacionais 1.729.503 624.662
Fluxos de caixa das atividades
de investimentos
Adicdes ao investimento (8.356) (8.585)
Adicdes ao imobilizado e intangivel (109.205) (161.965)
Caixa liquido aplicado nas atividades
de investimentos (117.561) (170.550)
Fluxos de caixa das atividades
de financiamentos
Partes relacionadas
Recursos liberados (1.026.618) (98.980)
Recursos recebidos 198.372
Divida de curto e longo prazos, liquida
Captacoes 184.321 50.901
Pagamentos - principal (334.502) (53.605)
Pagamentos - juros (7.131) (6.897)
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas)
atividades de financiamentos (1.183.930) 89.791
Aumento de caixa e equivalentes de caixa,
liquido 428.012 543.903
Caixa e equivalentes de caixa no
inicio do exercicio 1.473.341 929.438
Caixa e equivalentes de caixa no
final do exercicio 1.901.353 1.473.341

Transacoes sem efeito caixa (non-cash transactions): A Companhia possui
em 31 de dezembro de 2010, transa¢des de aquisi¢ao de imobilizado financiadas
através de linhas de repasse do BNDES (FINAME) no montante de R$ 30.260,
que nao estao apresentadas nas demonstracoes dos fluxos de caixa.
As notas explicativas da administragcdo sado parte integrante
das demonstracgoes financeiras.

passando de R$ 226.769 para R$ 11.769, mediante o cancelamento de
283.258.945 (duzentos e oitenta e trés milhdes, duzentos e cinquenta e oito
mil e novecentas e quarenta e cinco) agoes ordinarias.

e Em 31 de dezembro de 2010, foi aprovada em Assembleia Geral
Extraordinaria, o aumento de capital da CNO Brasil em R$ 68.352, mediante
a emissao de 85.721.820 (oitenta e cinco milhdes, setecentos e vinte e uma
mil e oitocentas e vinte) agbes ordindrias, nominativas e sem valor nominal,
totalmente subscritas e integralizadas pela acionista Belgravia, mediante
conta-corrente mantido junto a Tenenge Overseas Corporation (“TOC”).

¢ Ainda nessa mesma data, foi aprovado o aumento do capital social da CNO
Brasil em mais R$ 229.331, passando de R$ 240.016 para R$ 469.347,
mediante a emissao de 383.140.672 (trezentos e oitenta e um milhdes, cento
e quarenta mil e seiscentas e setenta e duas) agdes ordindrias, nominativas
e sem valor nominal, totalmente subscritas e integralizadas pela acionista
Belgravia, através de conta-corrente mantido entre as empresas.

(continug) "
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[ (continuagéo)
A Companhia, como participante do processo de reestruturagédo societaria
podera ser afetada econdmica e/ou societariamente pelo desfecho deste
processo.

(iii) Equalizacao da posicao financeira
A Companhia tem o seu crédito acompanhado e analisado pelas principais
ageéncias classificadoras de risco (“agéncias de rating”) ha muitos anos e
desde sua primeira classificagao, vem obtendo consecutivas elevagbes nas
escalas nacional e global.
Em dezembro de 2009, a agéncia de rating Moody’s iniciou a cobertura da
Companhia, atribuindo a classificagdo de grau de investimento Baa3 na
escala global e Aa1.br na escala nacional brasileira. Em outubro de 2010,
a agéncia de rating Fitch Ratings elevou a classificagdo da CNO, para
grau de investimento BBB - na escala global e elevou para AA+ a escala
nacional brasileira.
Abaixo a classificagdo de crédito corporativo da Companhia pelas trés
agéncias de rating que fazem seu acompanhamento:

Moody’s Standard&Poors FitchRatings

Escala Nacional - Longo Prazo Aal.br  br AA- AA+(bra)
Escala Global - Moeda Local e
Moeda Estrangeira Baa3 BB BBB -

2 Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparagdo destas
demonstracbes financeiras estdo descritas abaixo. Essas politicas vém
sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados,
salvo se indicado de forma diferente.

2.1 Base de preparacao

As presentes demonstracdes financeiras foram aprovadas pela diretoria da
Companhia em 16 de margo de 2011.

A preparagdo de demonstragbes financeiras requer o uso de certas
estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte
da administracdo da Companhia no processo de aplicagdo das politicas
contabeis da Organizagdo. Aquelas areas que requerem maior nivel de
julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais
premissas e estimativas sao significativas para as demonstragdes financeiras,
estéo divulgadas na Nota 3.

As demonstragdes financeiras foram preparadas e estdo sendo
apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil,
incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPCs).

As demonstracdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31
de dezembro de 2010 foram preparadas pela administragcdo, de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil. Tais demonstracdes apresentadas
em separado dessas demonstracdes financeiras foram examinadas pelos
auditores independentes que emitiram seu relatério sem modificagdes, com
data de 16 de marco de 2011 e estao disponiveis na sede da Companhia.
Estas sdo as primeiras demonstragcoes financeiras apresentadas de acordo
com CPCs pela Companhia. As principais diferencas entre as praticas
contabeis adotadas anteriormente no Brasil (BR GAAP antigo) e os CPCs,
estao descritas na Nota 22.

2.2 Conversao de moeda estrangeira

(a) Moeda funcional e moeda de apresentacao

Os itens incluidos nas demonstragoes financeiras da Companhia sé&o
mensurados usando a moeda do principal ambiente econdémico, no qual
a empresa atua (“a moeda funcional”’). As demonstragdes financeiras
estdo apresentadas em reais (R$), que também é a moeda funcional
da Companhia.

(b) Transacoes e saldos

As operacbes com moedas estrangeiras sao convertidas para a moeda
funcional, utilizando as taxas de cambio vigentes nas datas das transacdes
ou da avaliagéo, na qual os itens sdo remensurados. Os ganhos e as perdas
cambiais resultantes da liquidacdo dessas transacbes e da conversao
pelas taxas de cambio do final do exercicio, referentes a ativos e passivos
monetarios em moedas estrangeiras, sao reconhecidos na demonstracdo
do resultado.

Os ganhos e as perdas cambiais relacionados com financiamentos, caixa
e equivalentes de caixa sdo apresentados na demonstracao do resultado
como receita ou despesa financeira. Todos os outros ganhos e perdas
cambiais sdo apresentados na demonstracéo do resultado como “Resultado
financeiro, liquido”.

As alteragdes no valor justo dos titulos monetarios em moeda estrangeira,
classificados como disponiveis para venda, sdo separadas entre variacoes
cambiais relacionadas com o custo amortizado do titulo e outras variacoes
no valor contabil do titulo. As variagdes cambiais do custo amortizado sdo
reconhecidas no resultado, e as demais variagdes no valor contabil do titulo
sao reconhecidas no patriménio.

As variagdes cambiais de ativos e passivos financeiros nao monetarios, como
por exemplo, os investimentos em ac¢des classificadas como mensuradas ao
valor justo através do resultado, séo reconhecidas no resultado como parte do
ganho ou da perda do valor justo. As variagdes cambiais de ativos financeiros
nao monetarios, como por exemplo, os investimentos em agdes classificadas
como disponiveis para venda, estao incluidas na conta de ajuste de avaliagao
patrimonial no patriménio liquido.

(c) Empresas da Companhia

Os resultados e a posicao financeira de todas as entidades da Companhia,
cuja moeda funcional é diferente da moeda de apresentacao, sdo convertidos
na moeda de apresenta¢@o, como segue:

(i) Os ativos e passivos de cada balanco patrimonial apresentado sédo
convertidos pela taxa de fechamento da data do balanco.

(i) As receitas e despesas de cada demonstracao do resultado sao convertidas
pelas taxas médias de cambio dos respectivos periodos.

(iii) Todas as diferencas de cambio resultantes sdo reconhecidas como um
componente separado no patriménio liquido.

Quando uma operagdo no exterior é parcialmente alienada ou vendida, as
diferengas de cambio que foram registradas no patriménio sao reconhecidas
na demonstracéo do resultado, como parte de ganho ou perda resultante
da venda.

Agio e ajustes de valor justo, decorrentes da aquisicdo de uma entidade
no exterior sdo tratados como ativos e passivos da entidade no exterior e
convertidos pela taxa de fechamento.

2.3 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancarios,
ordens de pagamento a vista expedidas por clientes e outros investimentos
de curto prazo de alta liquidez, com vencimentos originais de trés meses ou
menos, e com risco insignificante de mudanca de valor.

As contas garantidas sdo demonstradas no balango patrimonial como
“Financiamentos”, no passivo circulante.

2.4 Ativos financeiros

2.4.1 Classificacao

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias:
mensurados ao valor justo através do resultado e empréstimos e recebiveis.
A classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A administracdo determina a classificagéo de seus ativos
financeiros no reconhecimento inicial.

(a) Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sao
ativos financeiros mantidos para negociagéao. Um ativo financeiro € classificado
nessa categoria se tiver sido adquirido, principalmente, para fins de venda no
curto prazo. Os derivativos também sao categorizados como mantidos para
negociagdo, a menos que tenham sido designados como instrumentos de
hedge. Os ativos dessa categoria séo classificados como ativos circulantes.
(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, que ndo sdo cotados em um mercado
ativo. Sao incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
vencimento superior a 12 meses apds a data de emisséo do balanco (estes
sdo classificados como ativos nao circulantes). Os empréstimos e recebiveis
da Companhia compreendem “Caixa e equivalentes de caixa” e “Contas a
receber de clientes e demais contas a receber” (Notas 2.3 e 2.6).

2.4.2 Reconhecimento e mensuracao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros séo reconhecidas na
data de negociagdo (data na qual a Companhia se compromete a comprar
ou vender o ativo).

Os investimentos séo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, acrescidos
dos custos da transacdo para todos os ativos financeiros nao classificados
como ao valor justo por meio do resultado.

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado
séo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transacéao
sdo debitados a demonstragdo do resultado. Os ativos financeiros sao
baixados quando os direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos
tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste ultimo caso, desde que a
Companhia tenha transferido, significativamente, todos os riscos e beneficios
da propriedade do ativo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados
pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagées no valor justo de ativos
financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sao apresentados
na demonstragéo do resultado em “Resultado financeiro, liquido” no periodo
em que ocorrem. Receita de dividendos de ativos financeiros mensurados
ao valor justo por meio do resultado é reconhecida na demonstragéo do
resultado como parte de outras receitas, quando é estabelecido o direito da
Companhia de receber os dividendos.

Os valores justos dos investimentos com cotagéo publica sdo baseados nos
precos atuais de compra. Se o mercado de um ativo financeiro (e de titulos
nao listados em Bolsa) nédo estiver ativo, a Companhia estabelece o valor
justo através de técnicas de avaliagdo.

Essas técnicas incluem o uso de operagdes recentes contratadas com
terceiros, referéncia a outros instrumentos que sado substancialmente
similares, andlise de fluxos de caixa descontados e modelos de precificagao
de opgdes, que fazem o maior uso possivel de informag¢des geradas pelo
mercado e contam o minimo possivel com informagoes geradas pela
administragcao da propria entidade.

2.4.3 Impairment de ativos financeiros e nao financeiros

A Companhia avalia no final de cada exercicio se ha evidéncia objetiva de que
o ativo financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo
ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment
sdo incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment, como
resultado de um ou mais eventos ocorridos apds o reconhecimento inicial dos

ativos (um “evento de perda”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um
impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de
ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

Para os ativos nao financeiros que estéo sujeitos a amortizacao, é feita uma
reviséo periddica pela administragcédo sempre que eventos ou mudancas nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao ser recuperavel. Uma
perda por impairment é reconhecida pelo valor pelo qual o saldo contabil do
ativo excede seu valor recuperavel. Este ultimo é o valor mais alto entre o
valor justo do ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso.

2.5 Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge
Inicialmente, os derivativos sdo reconhecidos pelo valor justo na data em
que um contrato de derivativos é celebrado. E sdo subsequentemente
remensurados ao seu valor justo. Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 e
12 de janeiro de 2009, a Companhia nao possui contratos de instrumentos
financeiros derivativos.

2.6 Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor
justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso
do método da taxa efetiva de juros deduzido de provisdo para devedores
duvidosos “PDD” (impairment). Na pratica sao normalmente reconhecidas ao
valor faturado, ajustado pela proviséo para impairment, quando necessaria.
Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas
a receber sdo classificadas no ativo circulante. Caso contrario, ficam
apresentadas no ativo n&o circulante.

2.7 Estoques

Os estoques de pecas e materiais para aplicacdo nas obras sdo demonstrados
ao custo médio das compras, inferior aos custos de reposicéo ou aos valores
de realizagao.

As importagées em andamento sdo demonstradas ao custo acumulado de
cada importacgao.

2.8 Depésitos judiciais

Os depdsitos sdo atualizados monetariamente e apresentados como
dedugéo do valor do correspondente passivo constituido quando ndo houver
possibilidade de resgate dos depdsitos, a menos que ocorra desfecho
favoravel da questao para a Companhia (Nota 15).

2.9 Investimentos em controladas e coligadas

Os investimentos em controladas e coligadas (sociedades nas quais a
Companhia tem influéncia significativa na administracdo) séo registrados e
avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial. Influéncia significativa é
considerada, normalmente, quando a participacéo direta ou indireta representa
vinte por cento (20%) ou mais do capital votante da investida.

No caso de variagao cambial de investimento em coligadas e controladas no
exterior, as variagcdes no valor do investimento, decorrentes exclusivamente
de variagdo cambial, sdo apresentadas na conta “Ajuste de avaliagdo
patrimonial” no patriménio liquido da Companhia, mensurados conforme
descrito na Nota 2.2.

Quando necessario, as praticas contabeis das investidas sao alteradas para
garantir consisténcia com as praticas adotadas pela Companhia.

2.10 Demais ativos

Os demais ativos sdo apresentados pelo valor de realizagéo, incluindo,
quando aplicavel, os rendimentos e as variagdes monetarias auferidas ou, no
caso de despesas do exercicio seguinte, ao custo.

2.11 Ativos intangiveis

(a) Agio

O agio é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar
pela aquisicao de um negécio e o montante liquido do valor justo dos ativos e
passivos da respectiva controlada adquirida. O agio decorrente de aquisicdes
de controladas é registrado como “Ativo intangivel”. O eventual desagio é
registrado como ganho no resultado do periodo, na data da aquisigéo.

O 4gio é testado anualmente para verificar a existéncia de perdas (impairment).
Agio é contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas acumuladas
por impairment. Perdas por impairment reconhecidas sobre agio nao sao
revertidas. Os ganhos e as perdas da alienagdo de uma entidade incluem o
valor contabil do agio relacionado com a entidade vendida.

(b) Softwares

As licencas de software adquiridas séo capitalizadas com base nos custos
incorridos para adquirir os softwares e fazer com que eles estejam prontos
para ser utilizados. Esses custos sdo amortizados durante sua vida util
estimavel no prazo de até 10 anos.

2.12 Imobilizado

E composto, substancialmente, por maquinas e equipamentos aplicados nos
contratos de construgao civil.

O imobilizado é mensurado pelo seu custo histérico, deduzido de depreciagao
acumulada. O custo histérico inclui os gastos diretamente atribuiveis a
aquisicéo dos itens e também inclui os custos de financiamento relacionados
com a aquisicdo de ativos qualificados.

Os custos subsequentes sao incluidos no valor contabil do ativo ou reconhecidos
como um ativo separado, conforme apropriado, somente quando for provavel
que fluam beneficios econdmicos futuros associados ao item e que o custo do
item possa ser mensurado com seguranca. O valor contabil de itens ou pecas
substituidos é baixado. Todos os outros reparos e manutencbes sao lancados
em despesa no resultado do exercicio, quando incorridos.

Os terrenos ndo sao depreciados. A depreciagdo dos demais ativos é
calculada usando o método linear para alocar seus custos aos seus valores
residuais durante a vida util estimada, conforme demonstrado na Nota 13.
Os valores residuais e a vida util dos ativos sédo revisados e ajustados, se
apropriado, ao final de cada exercicio. No exercicio findo em 31 de dezembro
de 2010, a Companhia procedeu a revisdo da vida util dos ativos e essa
reviséo nao produziu efeitos nas demonstragoes financeiras. O valor contabil
de um ativo é imediatamente baixado para seu valor recuperavel, quando for
maior do que seu valor recuperavel estimado.

Os ganhos e as perdas de alienagdes sdo determinados pela comparagéao
dos resultados com o valor contabil e séo reconhecidos em “Outras receitas
(despesas), liquidas” na demonstragao do resultado.

2.13 Financiamentos

Os financiamentos s&o reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos
custos incorridos na transacao e sao, subsequentemente, demonstrados pelo
custo amortizado. Qualquer diferenga entre os valores captados (liquidos dos
custos da transacgao) e o valor de liquidacao é reconhecida na demonstragao
do resultado durante o periodo em que os financiamentos estejam em aberto,
utilizando o método da taxa efetiva de juros.

Os financiamentos séo classificados como passivo circulante, a menos que a
Companhia tenha um direito incondicional de diferir a liquidag@o do passivo
por, pelo menos, 12 meses apds a data do balanco.

2.14 Provisoes

As provisdes para agdes judiciais (trabalhistas, civeis e relacionados a
impostos indiretos) sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma
obrigacao presente e é provavel que uma saida de recursos seja necessaria
para liquidar a obrigacé@o, e o valor for estimado com seguranca. Nao sdo
reconhecidas provisdes relacionadas as perdas operacionais futuras.
Quando houver uma série de obrigagdes similares, a probabilidade de liquida-
las é determinada, levando-se em consideracdo a classe de obrigacdes
como um todo. Uma provisao é reconhecida mesmo que a probabilidade
de liquidagéo relacionada com qualquer item individual incluido na mesma
classe de obrigacbes seja pequena.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos necessarios
para liquidar a obrigagéo.

2.15 Beneficios a empregados

(a) Obrigacoes de aposentadoria

A Companhia mantém convénio de ades@o com a ODEPREV - Odebrecht
Previdéncia (“ODEPREV”), entidade fechada de previdéncia privada, instituida
pela controladora ODB, constituindo-se em uma de suas patrocinadoras
conveniadas.

A ODEPREV proporciona aos seus participantes, um plano de contribuicdo
definida, onde é aberto um fundo individual de poupanca para aposentadoria
no qual sdo acumuladas e administradas as contribuicbes mensais e as
esporadicas dos participantes, e as contribuicbes mensais e anuais das
patrocinadoras.

No que se refere ao pagamento dos beneficios estabelecidos para o
referido plano, as obrigacdes da ODEPREV estéo limitadas ao valor total
atualizado das quotas dos participantes. Nos termos do regulamento do
plano de contribuicdo definida, ndo se podera exigir nenhuma contribuicao
em pagamento por parte das companhias patrocinadoras para garantir
niveis minimos de beneficio aos participantes que venham a se aposentar.
As contribuicdes da Companhia no exercicio findo em 31 de dezembro de
2010, foram de R$ 18.441 (31 de dezembro de 2009 - R$ 13.328 e 12 de
janeiro de 2009 - R$ 11.449).

A administragé@o avaliou tratar-se de plano de contribuicdo definida para fins
de aplicagéo do CPC 33 - Beneficios a empregados cujo risco de recebimento
dos beneficios é de total responsabilidade dos participantes.

2.16 Imposto de renda e contribuicao social corrente e diferido

As despesas de imposto de renda e contribuicdo social do periodo
compreendem os tributos correntes e diferidos.

O encargo de imposto de renda e contribuicdo social correntes é calculado com
base nas leis tributarias promulgadas, na data do balango dos paises em que as
controladas e coligadas da Companhia atuam e geram lucro tributavel.

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos sao reconhecidos sobre os
prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribui¢cdo social
e os ajustes temporarios decorrentes de diferengas entre as bases fiscais dos
ativos e passivos e seus valores contébeis nas demonstragdes financeiras.
O imposto de renda e contribuicao social diferidos sdo determinados usando
as aliquotas dos tributos, vigentes na data de publicagao do balancgo, e que
devem ser aplicadas quando o respectivo tributo diferido ativo for realizado ou
quando o tributo diferido passivo for liquidado.

O imposto de renda e contribuigdo social diferidos ativos sao reconhecidos
somente na extensao em que seja provavel que o lucro tributavel futuro esteja
disponivel para ser utilizado na compensacéo das diferencas temporarias e/ou
prejuizos fiscais, com base em projecdes de resultados futuros elaboradas
e fundamentadas em premissas internas e em cenarios econémicos futuros
que podem, portanto, sofrer alteracées.

2.17 Reconhecimento de receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacdo recebida ou a
receber pela prestacédo de servicos no curso normal das atividades da
Companhia. A receita é apresentada liquida dos impostos, das devolugdes,
dos abatimentos e dos descontos, bem como das eliminagdes das vendas
entre empresas da Organizagao.

A Companhia reconhece a receita quando o valor da receita pode ser
mensurado com seguranga, € provavel que beneficios econdmicos futuros
fluirdo para a entidade e quando critérios especificos tiverem sido atendidos
para cada uma das atividades da Companhia. A Companhia baseia suas
estimativas em resultados histéricos, levando em consideragdo o tipo de
cliente, o tipo de transagéo e as especificagcdes de cada venda.

(a) Receita de contratos de construcao

A receita de contratos de construgéo é reconhecida levando-se em conta o
estagio de execugéo de cada contrato (porcentagem de conclusdo “POC”)
na data-base das demonstracdes financeiras. O método utilizado para
determinar o estagio de execucdo considera a propor¢do entre os custos
incorridos com os servigos até entao executados e o total dos custos orcados
de cada contrato. Caso determinados contratos ndo possam ter sua receita
avaliada de maneira confiavel em relagao ao trabalho executado de acordo
com esse método, a Companhia leva em consideragéo medic¢des do trabalho
executado com a finalidade de apurar a receita contabil.

A receita de construgdo superior as receitas apropriadas sao registradas na
rubrica “Adiantamentos de clientes”, no passivo circulante e ndo circulante,
de acordo com o prazo de execucdo da obra. Caso a receita de construcao
seja inferior as receitas apropriadas sao registradas na rubrica “Contas a
receber de clientes”, no ativo circulante e néo circulante, de acordo com o
prazo de execugao da obra.

(b) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o
método da taxa efetiva de juros.

2.18 Distribuicao de dividendos e juros sobre capital proprio

A distribuicdo de dividendos e juros sobre capital proprio para os acionistas da
Companhia é reconhecida como um passivo nas demonstracoes financeiras ao
final do exercicio, com base no estatuto social da Companhia. Qualquer valor
acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que é aprovado
pelos acionistas, em Assembleia Geral. O beneficio fiscal dos juros sobre capital
proprio é reconhecido na demonstragéo de resultado (Nota 18 (d)).

2.19 Regime Tributario de Transicao

O Regime Tributario de Transicao (“RTT”) tera vigéncia até a entrada em
vigor de lei que discipline os efeitos fiscais dos novos métodos contabeis,
buscando a neutralidade tributaria.

O regime era optativo nos anos-calendario de 2008 e de 2009, respeitando-se:
(i) aplicar ao biénio 2008-2009, ndo a um unico ano-calendario; e (ii) manifestar
a opcéo na Declaracdo de Informagdes Econémico-Financeiras da Pessoa
Juridica (DIPJ). A Companhia optou pela adogdo do RTT no biénio 2008-2009.
Consequentemente, para fins de apuragdo do imposto de renda e da
contribuicdo social sobre o lucro liquido do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009, a Companhia utilizou-se das prerrogativas definidas
no RTT. Considerando que uma nova legislacdo que discipline os efeitos
fiscais no contexto dos novos métodos contébeis ainda nao foi promulgada,
a Companhia continua se utilizando das prerrogativas do RTT no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010.

De acordo com a Lei n® 11.941/09 artigo 15° inciso IV, § 3% observado o
prazo estabelecido no § 12 deste artigo, o RTT sera obrigatério a partir do ano-
calendario de 2010, inclusive para a apuracao do imposto sobre a renda com
base no lucro presumido ou arbitrado, da Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido (“CSLL"), da Contribuicdo para o Programa de Integragao Social (“PIS”)
e da Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social (“COFINS”).

3 Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e
baseiam-se na experiéncia histérica e em outros fatores, incluindo expectativas
de eventos futuros, consideradas razoaveis para as circunstancias.

3.1 Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relagéo ao futuro.
Por definicao, as estimativas contabeis resultantes raramente serao iguais
aos respectivos resultados reais.

As estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com
probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos
e passivos para o proximo exercicio social, estdo contempladas abaixo.

(a) Reconhecimento de receita

A Companhia usa o método de porcentagem de concluséo (POC) para
contabilizar seus contratos de construgao.

O uso do método POC requer que a Companhia estime o estagio de execugao
de cada contrato até a data-base do balango como uma proporgéo entre os
custos incorridos com os servigos até entdo executados e o total dos custos
orcados de cada contrato.

4 Gestao de risco financeiro

4.1 Fatores de risco financeiro

A Companhia esta exposta a riscos de mercado decorrentes de variagbes
de taxas de cambio, taxas de juros, indexadores de precos e ao risco de
crédito decorrente da possibilidade de inadimplemento de suas contrapartes
em aplicacdes financeiras e contas a receber.

A gestéo de riscos segue politicas aprovadas pelo Conselho de Administragao.
O objetivo da gestao de riscos é proteger o fluxo de caixa da Companhia e
reduzir as ameacas ao financiamento do seu capital de giro operacional e de
programas de investimento.

(a) Exposicao a riscos cambiais

A Companhia atua internacionalmente e estd exposta ao risco cambial
decorrente de exposi¢cdes de algumas moedas, especialmente com relagao
ao doélar norte-americano.

O risco cambial decorre de operagdes comerciais futuras, ativos e passivos
reconhecidos e investimentos liquidos em operagdes no exterior.

A Companhia possui volume significativo de operagdes no exterior, sendo
parte dessas operagdes expressa em dolares norte-americanos, com alguma
exposicdo as moedas locais, restrita a alguns paises especificos.
Adicionalmente, certos financiamentos da Companhia captados no exterior
sdo denominados em moeda estrangeira, assim como dividas com
fornecedores e outros saldos mantidos com partes relacionadas.

A Companhia administra sua exposicdo as taxas de cambio através da
composigao entre fluxo de caixa em moedas estrangeiras, divida em moedas
estrangeiras, aplicagdes em moedas estrangeiras e derivativos. A politica
da Companhia para gestédo de riscos cambiais prevé os limites maximos e
minimos de cobertura que devem ser obedecidos, os quais sdo observados
continuamente pela administracéo.

(b) Exposicao a riscos de taxas de juros

Considerando que a Companhia ndo tem ativos significativos em que
incidam juros, o resultado e os fluxos de caixa operacionais da Companhia
sd0, substancialmente, independentes das mudancas nas taxas de juros
do mercado.

A Companhia esta exposta ao risco de que uma variagéo de taxas de juros
flutuantes cause um aumento na sua despesa financeira com pagamentos
de juros futuros. A divida em moeda estrangeira em taxas flutuantes esta
sujeita, principalmente, a flutuagéo da Libor. A divida em moeda nacional
esté sujeita, principalmente, a variacdo da TJLP, das taxas prefixadas em
reais e da variagao do CDI diario.

A Companhia analisa sua exposicao as taxas de juros de forma dinadmica.
Sé&o simulados diversos cenarios levando em consideragao refinanciamento,
renovacao de posicdes existentes, financiamento e hedges alternativos.
Com base nesses cenarios, a Companhia define uma mudanga razoavel
nas taxas de juros e calculam o impacto sobre os resultados. Os cenarios
sdo0 elaborados somente para os passivos que representam as principais
posicdes com juros.

(c) Exposicao a riscos de indexadores de precos

Parte consideravel dos contratos nos quais a Companhia encontra-se engajada
sdo contratos a prego fixo. As margens reais de lucro desses contratos
podem variar com relagdo as margens estimadas quando do orgamento de
custos no momento da proposi¢cdo do preco contratual, em decorréncia de
variagoes significativas ndo esperadas no custo dos equipamentos, materiais
a serem aplicados ou mao de obra, relacionadas a efeitos inflacionarios ou
outros inesperados; dificuldades em obter financiamentos necessarios para a
execucao do contrato ou em obter permissdes ou aprovagdes governamentais;
alteragdes de projeto resultando em custos inesperados; atrasos causados por
condi¢bes climaticas adversas ou falhas de performance de subempreiteiros
e/ou fornecedores contratados.

Com o objetivo de minimizar os riscos de indexadores de pregos, os contratos
a preco fixo performados pela Companhia tem seus orcamentos revisados
periodicamente, incluindo nos orgamentos revisados, as confirmagdes ou
inconsisténcias verificadas em relagdo aos valores efetivamente realizados,
sendo politica da Companhia discutir a cobranga de pleitos em relagdo ao
preco contratual, resultando em futuros aditivos contratuais acrescendo o valor
do referido prego contratado, em decorréncia das variagbes verificadas, sendo
registrados contabilmente quando da assinatura dos aditivos contratuais.

(d) Exposicao a riscos de crédito

O risco de crédito decorre, principalmente, de caixa e equivalentes de caixa,
bem como de exposi¢des de crédito a clientes, incluindo contas a receber em
aberto e operagdes compromissadas.

A Companhia busca manter um volume de disponibilidades suficiente para
fazer frente: (i) a sua necessidade de capital de giro; (ii) aos investimentos
orcados nos planos de negdcios; e (iii) as condi¢cdes adversas que possam
demandar maiores investimentos em capital de giro.

Esses recursos séao alocados de forma a: (i) buscar retorno compativel com
a volatilidade maxima determinada pela politica de riscos e de investimentos;
(il) buscar uma alta pulverizagado da carteira; (iii) evitar o risco de crédito
decorrente de concentragdo em poucos titulos; e (iv) acompanhar a variacao
da taxa de juros de mercado, seja no Brasil ou no exterior.
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No que diz respeito as aplicagdes financeiras e aos demais investimentos, a
Companhia tem como politica trabalhar com instituicbes de primeira linha e
nao ter grande concentragdo de investimentos em um Unico grupo econdémico,
ponderando as concentraces de acordo com o rating e os precos observados
diariamente no mercado de Credit Default Swaps referenciados as instituicoes.
A politica de vendas da Companhia, considera o nivel de risco de crédito a
que a administracéo de cada empresa esta disposta a se sujeitar no curso de
seus negocios, respeitando as diretrizes gerais da Organizagéo Odebrecht.
A diversificagao das carteiras de recebiveis, a seletividade dos clientes, assim
como o acompanhamento dos prazos de financiamento de vendas por segmento
de negocios e limites individuais de posicao, séo procedimentos adotados a fim
de minimizar eventuais problemas de inadimpléncia no contas a receber.

Para mitigar esse risco de inadimpléncia, a Companhia tem como mecanismo
de protecdo a prestagdo do servico de engenharia e construgcdo mediante
pagamentos periddicos antecipados pelos clientes, que no exercicio findo em 31
de dezembro de 2010 totalizaram R$ 268.367 (31 de dezembro de 2009 - R$
239.669). Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possuia contas a receber
em atraso no montante de R$ 504.764 (31 de dezembro de 2009 - R$ 372.330 e 1°
de janeiro de 2009 - R$ 497.748) por servigos prestados para entidades publicas
no Brasil, principalmente estaduais e municipais.

Historicamente, a Companhia tem recebido esses créditos mantidos junto
as referidas entidades, incluindo aqueles atrasados ha um ano ou mais e
ndo vem apresentando perdas significativas sobre os acordos firmados.
O recebimento desses valores em atraso pode ocorrer mediante liquidagcao
financeira ou mediante o recebimento de titulos ou outros ativos publicos.
Objetivando reduzir o volume de recebiveis em atraso, a Companhia tem
adotado a politica de descentralizar a negociacao para recebimento no ambito
administrativo junto aos referidos clientes, delegando essa responsabilidade
para os niveis administrativos responsaveis pelo acompanhamento de cada
contrato, e caso nessas agbes administrativas ndo seja obtido sucesso, a
cobrancga desses valores ocorrera pela via judicial.

Além disso, a Companhia tem procurado maior seletividade de seus
clientes, tendo aumentado a participacdo da receita advinda dos clientes
privados ou para clientes do setor publico que a Companhia entende possuir
capacidade de geracao independente de receita, e que ndo sao dependentes
de orgcamentos publicos para liquidar suas obrigagdes (substancialmente
empresas de economia mista), assim como participam em contratos em que
os pagamentos serdo financiados por agéncias de exportacdo, agéncias
multilaterais, bancos comerciais, fundos de penséo e investidores privados.
(e) Risco de liquidez

E o risco de a Companhia néao dispor de recursos liquidos suficientes para
honrar seus compromissos financeiros, em decorréncia de descasamento de
prazo ou de volume entre os recebimentos e pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa em moeda nacional e estrangeira, séo
estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos futuros, sendo
monitoradas constantemente pela area de tesouraria.

(f) Derivativos

A Empresa nado operou com instrumentos financeiros derivativos nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009.

4.2 Gestao de capital

A Companhia demonstra abaixo o capital com base no indice de alavancagem
financeira. Esse indice corresponde a divida liquida dividida pelo capital
total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total de financiamentos
(incluindo financiamentos de curto e longo prazos, conforme demonstrado no
balanco patrimonial), subtraido do montante de caixa e equivalentes de caixa.
O capital total é apurado através da soma do patriménio liquido, conforme

Ativos

mensurados

ao valor

Empréstimos justo por meio

e recebiveis  do resultado Total
31 de dezembro de 2009
Ativos, conforme o balanco
patrimonial
Contas a receber excluindo
pagamentos antecipados (i) 1.157.490 1.157.490
Ativos financeiros mensurados
a valor justo através
do resultado 4.003 4.003
Caixa e equivalentes de caixa 1.473.341 1.473.341
2.630.831 4.003 2.634.834
Outros
passivos
financeiros Total
31 de dezembro de 2009
Passivo, conforme o balango patrimonial
Financiamentos 114.339 114.339
Fornecedores e outras obrigagoes,
excluindo obrigacgdes legais (ii) 628.581  628.581
742.920  742.920
Ativos
mensurados
ao valor
Empréstimos justo por meio
e recebiveis  do resultado Total
12 de janeiro de 2009
Ativos, conforme o balanco
patrimonial
Contas a receber excluindo
pagamentos antecipados (i) 1.326.140 1.326.140
Ativos financeiros mensurados
a valor justo através
do resultado 4.003 4.003
Caixa e equivalentes de caixa 929.438 929.438
2.255.578 4.003 2.259.581
Outros
passivos
financeiros Total
12 de janeiro de 2009
Passivo, conforme o balango patrimonial
Financiamentos 116.288 116.288
Fornecedores e outras obrigacoes,
excluindo obrigacdes legais (ii) 565.405  565.405
681.693  681.693

(i) Os pagamentos antecipados estdo excluidos do saldo de “Contas a receber
de clientes e demais contas a receber’, uma vez que essa andlise é exigida
somente para instrumentos financeiros.

(ii) As obrigagOes decorrentes da legislagao estdo excluidas do saldo de fornecedores,
uma vez que essa analise € exigida somente para instrumentos financeiros.

6 Caixa e equivalentes de caixa

que estdo em processos de cobranca judicial, sendo que, na maioria desses
processos, foram obtidas sentencas favoraveis, e R$ 213.183 (31 de dezembro
de 2009 - R$ 173.692 e 12 de janeiro de 2009 - R$ 198.230) de créditos em atraso
para os quais vém sendo adotadas acdes administrativas junto aos clientes.

8 Tributos a recuperar

31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009
Ativo circulante
Tributos retidos na fonte sobre
rendimentos de aplicacbes
financeiras e faturamento 68.324 88.131 77.163
Outros tributos a recuperar 33.497 10.244 8.475
101.821 98.375 85.638
Ativo néo circulante
Impostos e contribui¢cdes
sociais a recuperar 6.695 5.555 5.555
Crédito de imposto de renda
de sucursais no exterior 98.510
Outros tributos a recuperar 1.186 1.192
6.695 6.741 105.257
9 Estoques 31 de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009
Materiais para aplicagao em obras 93.747 103.953 78.746
Iméveis negociaveis 12.097 11.356 13.021
Importacdes e exportagdes
em andamento 22.372 32.374 85.024
Adiantamentos a fornecedores 117.543 89.769 77.510
245.759 237.452 254.301

10 Créditos Eletrobras

Em23deoutubrode 2006, mediante “Contratode Cessaode Direitos Creditérios
Objeto de Acao Judicial com Sentencga Transitada em Julgado”, a Odebrecht
Investimentos S.A. (incorporada pela ODB) alienou para a Companhia, os
direitos creditdrios decorrentes da acdo n° 2001.34.00.029764-8, transitada
em julgado no decorrer do exercicio social de 2006, proposta originalmente
pela OPP Quimica (incorporada pela Braskem) contra a Centrais Elétricas
Brasileiras S.A. - Eletrobras (“Eletrobras”). A referida cessao ocorreu pelo valor
liquido de R$ 238.234, ja deduzidos os honorarios advocaticios contratados
para acompanhamento da ac¢ao judicial.

A Companhia pagou o valor correspondente a essa alienacdo através de
transferéncia de recursos, no montante de R$ 149.959, tendo sido o saldo
remanescente, no montante de R$ 88.275, utilizado pela Companhia para
amortizar parcialmente o recebivel que possuia com a ODB no contexto do
Contrato de Conta-Corrente mantido entre as partes.

De acordo com a decisao transitada em julgado, a Eletrobras foi condenada a (i)
corrigir monetariamente os recolhimentos efetuados pela autora, no periodo de 1977
a 1994, a titulo de Empréstimo Compulsério Eletrobras instituido pela Lei 4.156/62,
mediante aplicacéo de indices de corregao monetaria consignados na mencionada
decisao judicial; (ii) fazer incidir os juros remuneratérios a razao de 6% ao ano, nos
termos da Lei 5.073/66, sobre a diferenca apurada relativa & correcao; e (jii) ressarcir
custas processuais e proceder o pagamento dos honorarios de sucumbéncia.
Além do transito em julgado, ocorreram os seguintes eventos em relagdo a
referida agao judicial: (i) a proposi¢éo da execugéo do crédito contra a Eletrobras,

demonstrado no balango patrimonial, com a divida liquida. d 31bde d 31bde 12de o hontante de R$ 261.557; (ii) o pagamento em juizo, pela Eletrobras, de
Exercicio findo em 31 de dezembro eée'go;'g egenz"ogg dla’;%'(;g parte do montante executado, no valor de R$ 71.187; e (iii) a apresentagéo de
2010 2009 R b . 837 005 537 975 328 709 impugnacéo pela Eletrobras, que tem por objeto discutir o critério de apuracao
Total dos financiamentos (Nota 14) 104.654 114.339 In?/g:{?;\):r?t:)ns d%nggr?oer?aizlxa 1094348 376365 oo do valor correspondente ao saldo remanescente da execugéo, oferecendo
Menos: caixa e equivalente p e : : em garantia agdes preferenciais nominativas de uma de suas controladas em
de caixa (Nota 6) (1.901.353) (1.473.341) 1.901.353 _ 1.473.341 929.438  montante suficiente para cobrir o valor da diferenga remanescente. N
Divida liquida (1.796.699) (1.359.002) 7 Contas a receber de clientes 31 de 31 de 12 de Em janeiro de 2008, a Companhia levantou parte do pagamento em juizo
Total do patriménio liquido 3.922.954 3.054.339 dezembro  dezembro janeiro ggu\;ggod;agﬁefghégﬁ nfpggﬁg&c;apgl :%Tg{gggg Sde pericia designada para
Total do capital 2.126.255 1.695.337 Setor puiblico de 2010 de 2009 de 2009 N gia 11 de fevereiro de 2010, foi proferido pela Justica Federal de Brasilia
Indice de alavancagem Fedgral 283.457 200.733 247.625 despacho fixando o valor dos honorarios periciais, bem como deliberando
financeira - % (85) (80) Estadual 300 588 568.173 407935 brazo para o perito apresentar o laudo em juizo. Atualmente, a Companhia
5 Instrumentos financeiros por categoria Ativos Municipal 254 892 231.352 104.669 ainda esta aguardando a decis&o do perito.
mensurados 867:937 720:258 800:229 A Eletrobras interpos Agravo de Instrumento contra a referida deciséo. Este
ao valor Setor privado 439.420 217.877 317758  fecurso perdeu objeto, decisao esta que ja foi comunicada ao juizo de origem para
Empréstimos justo por meio 1307 357 938.135 1117987 prosseguimento da pericia contabil, a qual continua pendente de conclus&o.
31 de dezembro de 2010 e recebiveis __ do resultado Total  Menos: Ativo circulante (793:881)  (536.206)  (547.885) |1 Sociedades daorganizagio Odebrecht Ativo Passivo
 de cezemoro de Ativo nao circulante 513.476 401.929 570.102 . ) nao circulante nao circulante
Ativos, conforme o Belgravia Empreendimentos
balanco patrimonial Como parte da sua politica de mitigagéo dos riscos de atuacdo em paises | =0\ w0 ey *) 657.781
Contas a receber excluindo emergentes, a Companhia costuma receber adiantamentos dos clientes ODB (%) o 2.182.452
pagamentos antecipados (i) 1.834.796 1.834.796  antes de iniciar uma obra (“down payment’). Esses adiantamentos sao Tenenge Overseas Corporation " 51130
Ativos financeiros mensurados descontados de cada fatura até o final do contrato. PES A? Participacdes EF:1 ergéticas : 516
a valor justo através Os saldos das contas a receber de clientes foram atualizados considerando Outras pag¢ 9 1.639 3
do resultado 7.415 7.415  referéncias contratuais, riscos especificos de carteira e negociacbes em :
Caixa e equivalentes de caixa 1.901.353 1.901.353  andamento, inclusive cobrancas pelas vias administrativa e judicial, no sentido Saldo em 31 de dezembro de 2010 2.863.002 519
3.736.149 7.415 3.743.564  de serem obtidos ressarcimentos de direitos por servigos prestados, incluindo  Saldo em 31 de dezembro de 2009 1.481.888 516
- 6nus financeiros. A administragdo, tomando por base inclusive o histérico 0 e inmai
Outros passivos minimo de perdas que a Compgnhia possui, ndo prevé perdas na realizagéo Saldo em 12 de janeiro d? 2_009 216'407. - 5.16
31 de dezembro de 2010 financeiros Total  desses créditos e entende que em decorréncia dessas agdes podera ocorrer  (*) Apresentadas de formaliquida, compensados com os principais saldos mantidos
Passivo, conforme o balanco patrimonial o reconhecimento de valores complementares aos contabilizados, quando  entre as empresas da Organizagéo Odebrecht, no montante de R$ 1.617.365.
Financiémentos 104.654 104.654 gmshrerg_ eV|dteng|as SLIJfICIemeS para fémdtamentar a razoavel probabilidade Ostprlnmp%ls saldcl)s r_na?tldos ctom as tsoizleclia‘%es ctjatOr%anlzag?o Odebrtecht
. ) ) e recebimento dos valores correspondentes. estao regidos pelo instrumento contratual “Contrato de conta-corrente e
Fzr)(ngg;%%r%%ﬁ oaut(;aess ?ebrgg%ﬁ)es, 611.300  611.300 As contas a receber de clientes em 31 de dezembro de 2010, incluem R$291.581 gestdo Unica de caixa”, firmado entre as empresas da referida Organizacéo.
9a¢ 9 71 : : (31 de dezembro de 2009 - R$ 198.638 e 12 de janeiro de 2009 - R$ 299.518) A natureza dessas operagdes € de repasses de recursos, cessdes de créditos
5.954 _ 715954 referentes a acordos celebrados e créditos em atraso com entidades publicas e assungdes de obrigacdes e nédo estao sujeitos a encargos financeiros.
12 Investimentos
(a) Informacoes sobre as principais investidas Patriménio liquido Lucro liquido
Quantidade de acoes ou (passivo a descoberto) (prejuizo)
cotas possuidas Participacao direta (%) ajustado (i) ajustado do exercicio
31 de 31 de 31 de 31 de 12de 31 de 31 de 12de 31 de 31 de
dezembro dezembro dezembro  dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro
de 2010 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009
Belgravia 48.375.923 48.375.923 100,00 100,00 100,00 143.877 399.063 583.872
Brazilian Libyan Const. Develop. Co. 31.200 31.200 60,00 60,00 60,00 19.298 24.695 18.481 6.801 12.227
Concesionaria IIRSA Norte S.A. 7.572.028 7.572.028 29,05 29,05 29,05 20.089 16.114 15.263 4.491 3.383
Concesionaria Interoceanica Sur - Tramo 2 S.A. 4.948.464 4.948.464 25,00 25,00 25,00 78.382 40.451 17.585 39.687 27.921
Concesionaria Interoceanica Sur - Tramo 3 S.A. 7.655.250 7.655.250 25,00 25,00 25,00 42.624 34.849 23.539 8.546 15.693
Concesionaria Trasvase Olmos S.A. 13.396.937 13.396.937 36,32 36,32 35,00 33.324 38.265 38.334
Constructora Norberto Odebrecht de Bolivia S.A. 150 150 93,75 93,75 93,75 37 37 51
Constructora Norberto Odebrecht de Colombia Ltda. 1.678.782 1.678.782 100,00 100,00 100,00 (3.594) (232) 557 (3.623) (766)
Constructora Odebrecht Chile S.A. 15.835.257.064  15.835.257.064 100,00 99,00 99,00 (1.814) (695) (238) (1.071) (472)
Constructora Odebrecht Uruguay S.A. 261 261 5,00 5,00 5,00 (920) (675) (674) (305) (33)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Angola 100,00 100,00 100,00 5.477 98.049 33.246 97.558 81.211
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Argélia 100,00 100,00 100,00 54 73
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Argentina 100,00 100,00 100,00 9.078 9.843 14.567 54.249 133.165
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Bolivia | 100,00 100,00 100,00 6.759 7.531 12.147 (634) (2.519)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Emirados Arabes 100,00 100,00 100,00 8.963 (46.214) 139.476 (24.059) (151.280)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Equador (ii) 100,00 100,00 100,00 (45.971) 25.051 62.402 (71.628) (15.786)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Mexico 100,00 100,00 100,00 39.138 6.234 (26.227) 35.470 29.119
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Panama 100,00 100,00 100,00 31.771 (29.716) 23 64.158 (89.382)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Peru 100,00 100,00 100,00 15.914 (6.775) 2.902 23.671 (9.513)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Rep. Dominicana 100,00 100,00 100,00 20.902 39.362 8.638 26 34.650
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Uruguai 100,00 100,00 100,00 (24) (24) (36) 5 5
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Venezuela 100,00 100,00 100,00 166.729 114.768 37.960 145.846 170.518
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Costa Rica 100,00 100,00 100,00 406 386 (2.521)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Mogcambique 100,00 100,00 100,00 (5.280) (411) 2) (4.379) (513)
Odebrecht Equipamentos Ltda. (iii) 1.000 100,00 100,00 1.465 116 1.349
OPIP (iv) 300.000.000 300.000.000 100,00 100,00 228.570 228.570 (3.681) (3.681)
CODEPA 2.001.000 1.000 100,00 100,00 20.948 3.586 18.218 3.585

(i) Em 31 de dezembro de 2010, foi constituida proviséo para perdas em investimentos no montante de R$ 18.315 (31 de dezembro de 2009 - R$ 99.434 e 12 de janeiro de 2009 - R$ 34.471), relativa ao passivo a descoberto de investidas
para as quais a Companhia possui a intengéo de manter o suporte financeiro. O valor dessa provisao esta composto, substancialmente, pelas investidas relacionadas acima que possuem passivo a descoberto nas referidas data-base.
(i) Em 31 de dezembro de 2010, o passivo a descoberto no montante de R$ 45.971 foi compensado com créditos detidos pela Companhia com a referida sucursal, os quais serdo capitalizados em 2011.

(i) Em 31 de agosto de 2010, o investimento detido na Odebrecht Equipamentos Ltda., foi incorporado por a Odebrecht Servigos e Participagées S.A. conforme mencionado na Nota 1 (ii).

(iv) Investimento adquirido em 31 de dezembro de 2009, conforme mencionado na Nota 1 (ii).

(b) Movimentacao dos investimentos Variacao
Variacao no cambial de
Dividendos percentual investidas Resultado de  Outros resultados
Saldo no inicio Adicoes/ Baixas/ recebidos/ de participacao no exterior equivaléncia de equivaléncia Saldo no final
do exercicio transferéncias transferéncias a receber de investidas (Nota 18 (c)) _patrimonial (i) patrimonial do exercicio

Belgravia 132.906 49.455 (991) (639.170) 239.852 (58.193) 279.562 3.421
Brazilian Libyan Const. Develop. Co. 14.817 (6.086) (1.232) 4.080 11.579
Concesionaria IIRSA Norte S.A. 4.681 (150) 1.305 5.836
Concesionaria Interoceanica Sur - Tramo 2 S.A. 10.113 (439) 9.922 19.596
Concesionaria Interoceanica Sur - Tramo 3 S.A. 8.711 (191) 2.136 10.656
Concesionaria Trasvase Olmos S.A. 13.898 (1.795) 12.103
Constructora Norberto Odebrecht de Bolivia S.A. 35 (1) 34
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Angola 98.049 (183.533) (6.597) 97.558 5.477
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Argélia 54 (54)
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Argentina 9.843 (48.231) (6.783) 54.249 9.078
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Bolivia | 7.531 (138) (634) 6.759
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Emirados Arabes 7.670 2.660 (1.367) 8.963
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. México 6.234 (2.566) 35.470 39.138
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Panama 810 (2.670) 33.631 31.771
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Peru 307 (981) 16.588 15.914
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Rep. Dominicana 39.362 (16.662) (1.824) 26 20.902
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Venezuela 88.110 8.000 (51.196) (105.354) 227.169 166.729
Construtora Norberto Odebrecht S.A. - Suc. Costa Rica 386 20 406
Codepa 3.586 2.000 (1.646) (896) (314) 18.218 20.948
Odebrecht Equipamentos Ltda. 1.465 (1.896) 431
OPIP (ii) 228.570 (220.753) 660 8.477
ETH INV 217.698 (227.164) 9.466
Outros investimentos 4.560 9.376 (1.043) (1.774) (33) 7.143 18.229
Saldo em 31 de dezembro de 2010 672.911 295.316 (453.547) (947.548) 239.852 (186.581) 786.147 9.466 416.016
Saldo em 31 de dezembro de 2009 519.243 241.085 77.219 (713.885) (191.597) 723.539 17.307 672.911
Saldo em 12 de janeiro de 2009 184.229 42.728 (127.918) (687.166) 14.169 327.351 730.255 35.595 519.243

(i) O valor de equivaléncia patrimonial no resultado inclui a equivaléncia patrimonial de outros investimentos de longo prazo em 31/12/2010 no montante de R$ 18.993 (31 de dezembro de 2009 (R$ 23.734)).
(if) O montante de R$ 220.753 refere-se substancialmente a redugéo de capital da OPIP (Nota 1 (ii).
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ODEBRECHT

‘Construtora Norberto Odebrecht S.A.

CNPJ N2 15.102.288/0001-82

Rio pE Janeiro - RJ (SEpE)

Praia de Botafogo, 300 - Sobreloja 2° e 11° andares
22250-040 - Botafogo - Rio de Janeiro - RJ - Brasil
Enderego Eletronico: http://www.odebrecht.com
Telefax: (0xx21) 2552-4448 - Tel.: (0xx21) 2559-3000

Siéo PauLo - SP
Av. das Nagbes Unidas, 8.501

05425-070 - Sao Paulo - SP - Brasil

Eldorado Business Tower - 28° andar - Alto de Pinheiros

Tel.: (Oxx11) 3096-8000 - Fax.: (Oxx11) 3096-8017

Brasitia - DF

SAS Qd.5BI.N

Edif. OAB - 9° andar

70438-900 - Brasilia - DF - Brasil

Telefax: (0xx61) 3316-2555 - Tel.: (0xx61) 3316-2525

SaLvapor - BA

Av. Luis Viana, 2841

(Paralela) - Ed. Odebrecht

41730-900 - Salvador - BA - Brasil

Tel.: (0xx71) 3206-1111 - Fax (0xx71) 3206-1112

ReciFe - PE

Rua Anténio Lumack do Monte, n° 128

Ed. Empresarial Center Ill - 16° andar - Sala 1603
51020-350 - Boa Viagem - Recife - PE - Brasil

Tel.: (0xx81) 3464-1200 - Telefax: (0xx81) 3327-1668

[ (continuagéo)
13 Imobilizado

31 de dezembro 12 de janeiro

14 Financiamentos
Os saldos dos financiamentos no passivo circulante e ndo circulante, nos
montantes de R$ 63.397 (31 de dezembro de 2009 - R$ 53.199 e 12 de janeiro
de 2009 - R$ 54.410) e R$ 41.257 (31 de dezembro de 2009 - R$ 61.140
e 12 de janeiro de 2009 - R$ 61.878), respectivamente, compreendem,
substancialmente, opera¢des de captacao de recursos em moeda nacional
das linhas de crédito FINAME - Financiamento de Maquinas e Equipamentos,
garantidas por alienacédo fiduciaria dos bens financiados, sobre as quais
incidem a variagédo da TJLP, acrescida de “spread’ de 0,86% a 5,30% a.a. ou
juros prefixados que variam de 9,45% a 11,50% a.a., bem como operagdes
de financiamento do Programa Especial de Crédito (PEC), garantidas por
aval da empresa CBPO Engenharia Ltda., sobre as quais incidem a variacao
da TJLP, acrescida de “spread’ de 5,30% a.a.
A Companhia é garantidora de operagbes para captagdes internacionais
via emissdo de “Bonds” realizadas pela controlada indireta OOL e pela
Odebrecht Finance Ltd. (“OFL’), controlada indireta da ODB, participantes
da Organizagéo.
O montante a longo prazo tem a seguinte composi¢do, por ano de
vencimento:

31 de dezembro 31 de dezembro 12 de janeiro

de 2010 de 2009 de 2009

2010 46.240
2011 41.686 14.020
2012 38.293 19.454 1.618
2013 2.964

41.257 61.140 61.878

O valor justo dos financiamentos nao circulantes é igual ao seu valor contabil,
uma vez que o impacto do desconto nao é significativo. Os valores justos
baseiam-se nos fluxos de caixa descontados. Os valores contabeis dos
financiamentos classificados no circulante aproximam-se também de seu

Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social
(+) Adicdes permanentes

(+) Adicdes temporarias - (A)

(-) Exclusbes permanentes

(-) Exclusbes temporarias - (B)

Lucro real/base de célculo

Imposto de renda corrente (a aliquota de 15%)

Adicional do imposto de renda corrente (a aliquota de 10%)
Contribuicao social devida (a aliquota de 9%)

Imposto de renda/contribuicao social SCP

Incentivos fiscais

Imposto de renda/contribuicdo social corrente

Imposto de renda/contribuicdo social corrente - ajuste periodos anteriores
Imposto de renda/contribuicdo social corrente

Imposto de renda diferido (a aliquota de 15%) sobre (A) + (B)

Adicional de Imposto de renda diferido (a aliquota de 10%) sobre (A) + (B)
Contribuicao social diferida (a aliquota de 9%) sobre (A) + (B)

Imposto de renda/contribuicdo social diferidos s/prejuizo fiscal/base negativa
Imposto de renda/contribuicdo social diferidos

(a) Imposto de renda e contribui¢cao social correntes e diferidos
O imposto de renda e a contribuigao social diferidos sao calculados sobre os
prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribuicéo social
e as correspondentes diferencas temporarias entre as bases de célculo do
imposto sobre ativos e passivos e os valores contdbeis das demonstragdes
financeiras. As aliquotas desses impostos, definidas atualmente para
determinacdo dos tributos diferidos, sdo de 25% para o imposto de renda e
de 9% para a contribuicao social.
(b) Reconhecimento do Imposto de renda e Contribuicdo social
diferidos
Os saldos ativos sdo compostos por imposto de renda e contribuicdo
social sobre adi¢des temporarias. Os saldos passivos sdo compostos por
imposto de renda e contribuicdo social sobre lucros auferidos com entidades
governamentais e pelos efeitos do diferimento da variagdo cambial. Em 31
de dezembro de 2010, os saldos de imposto de renda e contribuicdo social
correntes foram compensados com créditos de retencédo na fonte.
A composicéo do imposto de renda e contribuicao social diferidos em 31 de
dezembro de 2010 e de 2009 e em 12 de janeiro de 2009 estd demonstrada
como segue:
(i) Imposto de renda

31 de dezembro 31 de dezembro 12 de janeiro

de 2010 de 2009 de 2009
Ativo ndo circulante 48.897 24.574
Passivo nao circulante (217.850) (265.818) (56.713)

(ii) Contribuicao social

31 de dezembro 31 de dezembro 12 de janeiro

de 2010 de 2009 de 2009

Ativo néao circulante 17.603 6.742
Passivo nao circulante (75.257) (68.196) (11.521)
(c) Recuperabilidade dos ativos de imposto de renda e contribuicao
social constituidos
Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia apresenta posi¢cao passiva de
imposto de renda e contribuicdo social diferidos, constituidos basicamente,
sobre o lucro e variagdo cambial diferidos no Brasil. Os saldos ativos séo
compostos em sua maioria por diferencas temporarias, fundamentados
na proépria realizacdo dessas diferengas, com base no orgcamento de
resultados futuros.
Tal orgamento contempla como premissas basicas o constante acréscimo
incorrido no seu “backlog” (carteira de receitas ja contratadas possuida
pela Companhia) nos Uultimos anos; os lucros a serem auferidos na
alienacdo de ativos nao integrantes da atividade de engenharia e
construgéo; a previsdo de aumento dos investimentos na area de energia
e infraestrutura no pais; e, a disponibilizacéo, para fins de tributagédo, dos
resultados auferidos por subsididrias localizadas no exterior na data do
balango no qual tenham sido apurados.
Adicionalmente, a Companhia apresenta histérico de utilizagdo e redugdo
acumulada do seu saldo dos ativos diferidos de imposto de renda e
contribuicdo social nos Ultimos trés anos.
(d) Incentivo fiscal - Imposto de renda pessoa juridica
A Companhia, através do Laudo constitutivo n® 0219/2006, de 9 de outubro de
2006, da Agéncia de Desenvolvimento do Nordeste - ADENE, do Ministério
da Integracdo Nacional, adquiriu, até o ano-base de 2016 (ano-calendario de
2015), o direito ao beneficio de redugéo de 75% no imposto de renda devido
sobre o lucro proveniente de filial constituida para a fabricagédo e montagem
e plataformas maritimas para exploragdo de petréleo contratadas pela
Petrobras e PNBV. A planta de fabricagdo e montagem esta instalada na Vila
de Sao Roque de Paraguagu, na cidade de Maragogipe, Estado da Bahia.
17 Incentivos de longo prazo
O plano de beneficios denominado “Incentivos de longo prazo”, ndo é
baseado em a¢des da Companhia, através do qual colaboradores designados
anualmente pela administragdo, podem adquirir titulos emitidos pela
Companhia denominados “Unidade de Investimento” (“U.l."), com objetivo de
fortalecer a convergéncia de interesses na criagcdo de valor a longo prazo
entre os colaboradores e os acionistas da Companhia, promover o senso de
propriedade e motivar a visao e o comprometimento dos colaboradores com
resultados de longo prazo.
A U.l. ndo atribui ao seu titular a condigdo de acionista da Companhia, nem
qualquer direito ou privilégio inerente a tal condigéo, em especial o direito de
voto e outros direitos politicos.
A U.l. é emitida anualmente, sendo o seu valor atualizado a cada ano de acordo
com o valor econémico das agdes da Companhia, sendo a contrapartida do
passivo registrado como despesa no resultado do exercicio.
Existem trés tipos de U.l.:
* Adquirida pelo participante, denominada “Alfa”;
* Recebida pelo participante a titulo de contrapartida da Companhia,
denominada “Beta”; e
* Recebida pelo participante a titulo de dividendos, denominada “Gama”.
A U.l. é emitida em carater personalissimo e somente podera ser alienada
para a Companhia, por meio de resgate, com as seguintes condicoes:
* a partir de 30 de agosto de 2011, o adquirente pode resgatar até 20% do
seu saldo acumulado de unidades de investimento; e
e a partir do resgate inicial, o resgate esta limitado a 10% do saldo
acumulado.

31 de dezembro de 2010 de 2009 de 2009 %
Taxas anuais
Custo Depreciacdo acumulada Liquido Liquido Liquido de depreciacao
Terrenos 1.589 1.589 1.589 1.589
Edificacbes e instalacbes 48.967 (6.983) 41.984 13.590 12.975 4
Maquinas e equipamentos 313.796 (128.000) 185.796 118.748 118.001 De1a17
Veiculos e embarcagdes 108.076 (83.465) 24.611 49.034 79.422 25
Moveis e utensilios 31.288 (8.430) 22.858 22.456 34.112 10
Outros 58.574 (27.596) 30.978 59.318 31.724 De 1 até 10
562.290 (254.474) 307.816 264.735 277.823
Movimentacao do Imobilizado valor justo.
2010 2009 Os valores contabeis dos financiamentos da Companhia sdo mantidos nas
Saldo no inicio do exercicio 264.735 277.823  seguintes moedas:
(+) Aquisicoes 108.255 157.857 31 de dezembro 31 de dezembro 12 de janeiro
(-) Alienagoes ] B (26.108) (91.204) de 2010 de 2009 de 2009
(-)Sl(glgg:gﬁ;igao de ativos por alteragGes 24.499 Moeda Local (Reais) 96.174 111.848 112.965
as | . Moeda Estrangeira 8.480 2.491 3.323
(-) Depreciagdes (113.565) (79.741) 9 104.654 114.339 116.088
Saldo no final do exercicio 307.816 264.735 = = =

(i) Clausulas restritivas

Alguns contratos de financiamento e emiss6es de titulos da Companhia e
de outras empresas da Organizacdo em que a Companhia é garantidora,
possuem clausulas restritivas, que vém sendo cumpridas.

15 Contingéncias

A Companhia possui provisionado em 31 de dezembro de 2010 no passivo
circulante o montante de R$ 115.035 (31 de dezembro de 2009 - R$ 73.437 e
12 de janeiro de 2009 - R$ 30.826 - passivo nao circulante - 31 de dezembro
de 2009 - R$ 6.386 e 12 de janeiro de 2009 - R$ 448) para fazer face aos
gastos relacionados a reclamagdes trabalhistas, tributarias e civeis que, na
avaliagcdo dos administradores e de seus assessores juridicos externos, sao
de perda considerada provavel.

Adicionalmente, a Companhia vem discutindo reclamagdes trabalhistas e
tributarias no montante de R$ 159.759 (31 de dezembro de 2009 - R$ 406.348
e 12 de janeiro de 2009 - R$ 146.869), para as quais ndo foi constituida
provisao para perdas em face das avaliagdes dos administradores e de seus
assessores juridicos externos considerarem o éxito possivel.

Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Recuperagéo
Fiscal, instituido pela Lei n® 11.941/09 e pela Medida Proviséria n® 449/2008,
visando equalizar e regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema
especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigacdes fiscais
e previdenciarias. O saldo registrado correspondente a essa acgdo, de
R$ 125.945, foi parcelado em 65 meses para o saldo do PAEX e 180 meses
para os demais débitos. Desse saldo, em 31 de dezembro de 2010, R$ 11.552
estao classificados no passivo circulante e R$ 114.393 (31 de dezembro
de 2009 - R$ 109.741 e 12 de janeiro de 2009 - R$ 91.025) encontra-se
classificado no passivo néo circulante.

16 Imposto de renda e contribuicédo social sobre o lucro

O célculo desses tributos no Brasil para os exercicios findos em 31 de
dezembro é demonstrado como segue:

2010 2009
Imposto Contribuicao Imposto Contribuicao
de renda social de renda social
1.420.694 1.420.694 1.222.075 1.222.075
30.742 17.319 193.689 180.842
381.372 381.372 411.677 411.677
(839.806) (839.806) (900.228) (1.993.039)
(674.939) (674.939)  (1.000.010) (1.000.010)
318.063 304.640 (72.797) (1.178.455)
47.709 1.678
31.806 1.095
27.418
282 221
(3.329) (67)
76.468 27.639 2.706
25.978
76.468 53.617 2.706
44.035 98.439
29.357 58.833
26.421 56.618
121.839 (2.536)
73.392 26.421 279.111 54.082

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia transferiu parte da divida
para a ODB, no montante de R$ 121.170, correspondente a R$ 65.488 de
unidades de investimento Alfa e R$ 55.682 de unidades de investimento Beta.
A transacéo foi realizada via conta-corrente entre as empresas.
A quantidade de U.l.s no encerramento do exercicio é de 3.000.576 (31
de dezembro de 2009 - 2.957.660), com saldo passivo correspondente a
R$ 4.344 (31 de dezembro de 2009 - R$ 78.378).
18 Patriménio liquido
(a) Capital social
O capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2010 é de
R$ 1.113.126 (31 de dezembro de 2009 - R$ 1.378.375 e 12 de janeiro de
2009 - R$ 1.378.375), subscrito e integralizado totalmente por pessoas fisicas
e juridicas nacionais, representado por 163.298.207 (31 de dezembro de
2009 - 163.298.207 e 12 de janeiro de 2009 - 163.298.207) a¢des ordinarias
e 118.800.974 (31 de dezembro de 2009 - 118.800.974 e 1° de janeiro de
2009 - 118.800.974) acdes preferenciais, sem valor nominal.
Em 31 de margco de 2010, a Assembleia Geral Extraordinaria aprovou a
reducgdo do capital social da Companhia em R$ 204.257, sem o cancelamento
de acdes. Como resultado dessa reducgéo, o investimento da Companhia na
ETHINYV foi transferido para a ODB (Nota 1 (ii)).
Em 22 de junho de 2010, o capital social da Companhia foi reduzido em
R$ 60.992, sem o cancelamento de agdes, transferindo o investimento
que a Companhia recebeu da Belgravia na Rota das Bandeiras para a
ODB (Nota 1 (ii)).
(b) Apropriacoes do lucro
De acordo com o estatuto social, as importancias apropriadas as reservas
de lucros sédo determinadas como descrito abaixo, sendo que o saldo
remanescente apds essas apropriagoes e a distribuicdo de dividendos, tera a
aplicacéo que decidir a Assembleia Geral dos Acionistas.
(i) Reserva legal
E constituida mediante apropriacdo de 5% do lucro liquido do exercicio até
alcangar 20% do capital social ou até que o saldo dessa reserva, acrescido
do montante da reserva de capital, exceda a 30% do capital social.
(ii) Reserva para realizacdo de investimentos (estatutaria)
E constituida mediante apropriacdo de ate 70% do lucro liquido, até
que, juntamente com a reserva legal, alcance 100% do capital social.
Em decorréncia das reducbes de capital descritas acima, o valor de
R$ 181.733 foi transferido para a reserva para futuro aumento de capital
em funcdo da reserva para realizagdo de investimentos juntamente com a
reserva legal terem ultrapassado o montante do capital social.
(iii) Reserva de lucros - Subvencao para investimentos
Em atendimento & Lei n® 11.638/07 e ao CPC 07 - Subvencgéao e assisténcia
governamentais, os valores correspondentes ao incentivo fiscal apurado
conforme Nota 16 (d) foram contabilizados no resultado do exercicio e
posteriormente destinados para a reserva de subvengéo para investimentos.
Essa reserva apenas pode ser utilizada para aumento do capital social ou
para eventual absor¢do de prejuizos contabeis conforme previsto no artigo
545 do Regulamento de Imposto de Renda. Em decorréncia das mudancgas
introduzidas pelas Leis n® 11.638/07 e n® 11.941/09 e MP n? 449/08, o saldo
da reserva de subvencao para investimentos foi reclassificada da reserva de
capital para a reserva de lucros.
(iv) Reserva para futuro aumento de capital
A administracdo da Companhia aprovou a constituicdo dessa reserva no
montante de R$ 1.751.054, excedente da destinagao do resultado do exercicio
de 2010 e de 2009, apds a distribuicdo dos dividendos e das constituicoes
das reservas legal e de investimentos em fungdo do artigo 199 da Lei n®
11.638/07, que determina que o saldo das reservas de lucros nao podera
ultrapassar o capital social. A proposta dessa reserva € de aumentar o capital
social para se compatibilizar com o volume de negdcio e investimentos
previstos para a Companhia nos préximos anos.
(c) Ajuste de avaliacao patrimonial
Esta conta foi criada pela Lei n® 11.638/07 com o objetivo de registrar os
valores pertencentes ao patriménio liquido que néo transitam pelo resultado
do exercicio. O impacto desses valores no resultado ocorrera quando da sua
efetiva realizacao. A seguir demonstramos a movimentacao nesta conta para
os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009.

2010 2009
127.026  353.370
(178.827) (197.176)

(7.754)

Saldo inicial do exercicio

Variacao cambial de investidas no exterior

Variacao no valor de mercado de instrumentos
financeiros de investida

Efeito dos ajustes de avaliagéo patrimonial nos
investimentos (Nota 12 (b))

Variacao cambial de investimentos de longo prazo

Saldo final do exercicio

(d) Direito das acoes

As agbes preferenciais, sem direito a voto, tém prioridade no reembolso do
capital em caso de liquidacdo e, com base na Lei n® 10.303/01, as agdes
preferenciais e ordinarias tém o mesmo direito quanto ao recebimento de
dividendos. Aos titulares de acdes de qualquer espécie sera atribuido, em
cada exercicio, um dividendo n&o inferior a 25%, tendo como base o lucro
liquido do exercicio ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Agoes.
Em 31 de dezembro de 2009, foram distribuidos aos seus acionistas juros
sobre o capital préprio no montante de R$ 58.250, cujo respectivo montante
liquido do imposto na fonte foi imputado ao dividendo minimo obrigatério do

5.579

(186.581) (191.597)
(10.203)  (34.747)
(69.758) _127.026

exercicio de 2009, conforme previséo legal contida no §7° do art. 9° da Lei
n° 9.249/95.

Para fins de divulgacéo, a despesa com juros sobre o capital préprio foi revertida
na prépria demonstracéo do resultado, no grupo “Resultado financeiro, liquido”,
e demonstrada, tambem, na mutagéo do patriménio liquido.

A administragcdo da Companhia propés dividendos relativos ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2010 no montante de R$ 100.000 (31 de dezembro de
2009 - R$ 110.000), compensado através de conta-corrente entre as partes,
conforme anuéncia formal dos acionistas. Essa distribuicdo sera submetida a
aprovacao pela Assembleia Geral Ordinaria.

A administracdo da Companhia deliberou distribuicdo de dividendos em
montante inferior ao minimo obrigatdrio, relativamente aos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, em consonancia com a manifestagao
expressa da totalidade dos acionistas, demonstradas em correspondéncias
formais encaminhadas a administracdo, a qual sera ratificada quando
da Assembleia Geral Ordinaria a ser realizada até 30 de abril de 2011.
O montante da parcela do dividendo minimo obrigatério ndo distribuido, bem
como a parcela remanescente de lucros acumulados, foi destinado a reserva
para futuro aumento de capital.

(e) Lucros acumulados

Em 12 de janeiro de 2009

Lucro do exercicio 886.176
Dividendos e juros sobre capital préprio (168.250)
Transferéncia para reserva legal (49.201)
Transferéncia para reserva de investimento (393.725)
Transferéncia para reserva de futuro aumento de capital (275.000)
Em 31 de dezembro de 2009

Lucro do exercicio 1.190.796
Dividendos (100.000)
Transferéncia para reserva legal (36.327)
Transferéncia para reserva de futuro aumento de capital (1.294.321)
Variacao no percentual de participagéo de investidas 239.852

Em 31 de dezembro de 2010

19 Receita liquida de servicos e vendas
A reconciliagao das receitas de servigos prestadas para a receita liquida é
como segue:
Exercicios findos
em 31 de dezembro
2010 2009

Operacoes continuadas

Receitas mercado interno 5.801.077 4.211.242

Receitas mercado externo 310.667 1.081.103
6.111.744 5.292.345
Impostos e contribuicdes sobre servigos (363.615)  (301.385)

Receita liquida de servicos e vendas 5.748.129 4.990.960

20 Resultado financeiro, liquido

Exercicios findos
em 31 de dezembro

2010 2009
Receitas de aplicagdes financeiras 74.880 43.227
Encargos com sociedades da Organizagao
Odebrecht (34.496) (36.371)
Variagéo cambial, liquida 29.224 573.928
Juros de financiamentos (9.868) (17.644)
ComissoOes bancarias (82.719) (20.820)
Outros, liquido (*) (14.154)  (113.598)
12.867 428.722

(*) Referem-se basicamente a atualizagcdo monetaria e juros sobre contas a
receber de clientes e demais contas a pagar.

21 Cobertura de seguros

A uniformidade no tratamento de riscos na Organizacao é assegurada através
da sua Politica de Seguros e da Politica Financeira e de Garantias (“Politicas”),
que definem os conceitos basicos, diretrizes gerais e competéncias para a
contratacéo e administracdo dos mesmos e para o relacionamento com o
mercado segurador.

As Politicas, que incluem seguros e garantias contratados junto a seguradoras
sdo: (i) observadas pela ODB e suas controladas de capital fechado;
(i) servem de orientacdo a elaboragéo de Politica de Seguros e Politica
Financeira e de Garantias das empresas de capital aberto controladas pela
ODB; e (iii) como referéncia para voto dos seus representantes na aprovagao
de politicas semelhantes nas empresas com empresariamento ou controle
compartilhado.

A OCS, subsidiaria integral da ODB com experiéncia internacional e atuacao
global, em alinhamento com a ODB, é responsavel pela aplicagao da Politica
e pelo apoio ao empresariamento do risco no dmbito da Organizagao
Odebrecht, assegurando a contratagcdo a prego certo das coberturas
adequadas a cada contrato ou empreendimento do segmento de engenharia
e construgao.

Para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a Politica
foi cumprida em toda sua extensao, ndo havendo noticia de qualquer risco
sob o amparo das Politicas que néo tenha sido devidamente analisado e
mitigado, ou de ocorréncia de sinistro sem cobertura adequada.

Em 31 de dezembro de 2010, o montante de cobertura de seguros para o
segmento de engenharia e construgéo é a US$ 42.237.160 mil - R$ 70.375.555
(31 de dezembro de 2009 - US$ 35.172.526 mil e 12 de janeiro de 2009 -
US$ 19.749.728). A Companhia possui operagdes de seguro garantia (“Surety
Bond”), que em 31 de dezembro de 2010 é equivalente a US$ 7.165.633 mil
- R$ 11.914.534 (31 de dezembro de 2009 - US$ 7.422.898 mil e 1° de janeiro
de 2009 - US$ 4.908.364).

22 Adocao dos CPCs pela primeira vez

22.1 Base da transicao

(a) Aplicacao dos CPCs 37 e 43

As demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2010 sao as primeiras demonstragdes financeiras anuais em conformidade
com os CPCs. A Companhia aplicou os CPCs 37 e 43 na preparagéo destas
demonstragoes financeiras.

A data de transicao é 12 de janeiro de 2009. A administracdo preparou os
balangos patrimoniais de abertura segundo os CPCs nessa data.

Na preparacao dessas demonstragdes financeiras, a Companhia aplicou as
excegOes obrigatdrias relevantes e certas isengdes opcionais em relagédo a
aplicacéo retrospectiva.

22.1.1 Isengoes a aplicacao retrospectiva escolhidas pela Companhia
A Companhia optou por aplicar as seguintes isengbes com relagdo a
aplicacao retrospectiva:

(a) Combinacao de negdcios

A Companhia aplicou a isengédo de combinagdo de negdcios descrita no
CPC 37 e, assim sendo, ndo reapresentou as combinagdes de negdcios que
ocorreram antes de 12 de janeiro de 2009, data de transicdo. Nos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, ndo ocorreram combinacdes
de negdcios.

(b) Valor justo como custo presumido

Em funcdo da caracteristica dos ativos da Companhia, compostos,
substancialmente, por maquinas e equipamentos aplicados nos contratos de
construgao civil, cuja vida Util média é inferior a 6 anos, a administragédo optou
por ndo mensurar os itens do imobilizado pelo valor justo em 12 de janeiro de
2009, visto que os eventuais impactos da avaliagdo a valor justo dos ativos
nao seriam materiais.

22.1.2 Excecoes a aplicacao retrospectiva seguidas pela Companhia

A Companhia aplicou as seguintes excegbes obrigatérias na aplicacdo
retrospectiva.

(i) Estimativas contabeis

As estimativas utilizadas na preparacao destas demonstragdes financeiras
em 12 de janeiro de 2009 e em 31 de dezembro de 2009 s&o consistentes com
as estimativas feitas nas mesmas datas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil anteriormente (“BR GAAP antigo”). As outras excecoes
obrigatérias ndo sao aplicaveis, pois nao houve diferengas significativas com
relacéo ao BR GAAP antigo.

22.2 Conciliacado entre BR GAAP antigo e os CPCs

Abaixo seguem as explicagdes sobre os ajustes relevantes nos balangos
patrimoniais e na demonstracdo do resultado, seguidas das conciliacoes
apresentando a quantificacédo dos efeitos da transicao.

(a) Gastos pré-operacionais

Até 31 de dezembro de 2008, nos termos do BR GAAP antigo, a Companhia
adotava como pratica contabil a capitalizagdo de gastos pré-operacionais
no grupo de ativo diferido. Gastos pré-operacionais que nao possam ser
atribuidos ao custo de bens do ativo imobilizado ou a formagao de ativos
intangiveis, devem ser langados como despesa imediatamente.

Dessa forma, os saldos de R$ 50.562 e R$ 9.805, em 12 de janeiro e 31 de
dezembro de 2009, respectivamente, bem como a amortizagdo de R$ 40.757,
reconhecida durante o exercicio de 2009, foram ajustados.

(b) Efeito reflexo de ajuste de praticas contabeis de investida

Os saldos de investimentos apresentados pela Companhia em 31 de
dezembro de 2010 e de 2009 e em 12 de janeiro de 2009, estdo compostos
substancialmente pela participacdo indireta detida na Braskem, através
das investidas Belgravia e OSP, avaliadas pelo método de equivaléncia
patrimonial. A Braskem, por sua vez, apresentou mudangas no seu balango
de abertura em 12 de janeiro de 2009 e no resultado e patriménio liquido
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, cujos efeitos reflexos foram
reconhecidos nas demonstracgdes financeiras da Companhia.

(c) Imposto de renda e contribuicao social

As mudancas nos impostos e contribuicdes sociais diferidos representam
os efeitos do imposto diferido nos ajustes necessarios para a transicao para
os CPCs.

(d) Lucros acumulados

Exceto pelos itens de reclassificagéo, todos os ajustes acima foram registrados
contra lucros acumulados iniciais em 12 de janeiro de 2009. As seguintes
conciliagdes apresentam a quantificagao do efeito da transicéo para os CPCs
e nas correspondentes datas:

* Patrimdnio liquido na data de transicdo de 12 de janeiro de 2009
(Nota 22.2.1).

* Patriménio liquido em 31 de dezembro de 2009 (Nota 22.2.2).

e Lucro liquido para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009
(Nota 22.2.3).

(continug) "
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22.2.1 Conciliacao do patriménio liquido em 12 de janeiro de 2009 Efeitos dos Efeito reflexo
Efeito reflexo ajustes de ajuste
de ajuste De acordo realizados no de praticas
De acordo de praticas com Patriménio Baixa de contabeis
com Baixa de contabeis BR GAAP liquido inicial ativo diferido de investida De acordo
BR GAAP ativo diferido  de investida De acordo antigo de 1/1/2009 (Nota 22.2 (a)) (Nota 22.2 (b)) com CPCs
antigo (Nota 22.2 (a)) (Nota 22.2 (b)) com CPCs Nao circulante
Ativo Realizavel a longo prazo
Circulante AplicagGes financeiras 4.003 4.003
Caixa e equivalentes de caixa 929.438 929.438 Sociedades da Organizagao
Contas a receber de clientes 547.885 547.885 Odebrecht ' 1.481.888 1.481.888
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 4.558 (4.558) IContas areceber de clientes 401.929 401.929
Adiantamentos a fornecedores, subempreiteiros mposto de renda e contribuicao
e outros 26.127 26.127 social diferidos 63.166 3.334 66.500
: ' ' Tributos a recuperar 6.741 6.741
Tributos a recuperar 85.638 85.638 Créditos Eletrobras 221.312 221.312
Estoques 254.301 254.301 Despesas antecipadas 69.058 69.058
Contas-correntes com consorciadas 41.743 41.743 pe P ’ )
; Demais contas a receber 78.058 78.058
Despesas antecipadas 18.785 18.785 57306 155 3334 57309.489
Demais contas a receber 127.079 127.079 . e : e
Investimentos
o 2.035.554 (4.558) 2.030.996 " gociedades coligadas 566.663 127.081 (26.658) 5.825 672.911
Nao circulante Outros 3.290 3.290
Reahzavgl a longo prazo Imobilizado 264.735 264.735
Aplicacdes financeiras 4.003 4.003  Intangivel 49.410 49.410
Sociedades da Organizagéo Odebrecht 216.407 216.407  Diferido 9.805 (9.805)
Contas a receber de clientes o 570.102 570.102 3.220.058 127.081 (33.129) 5.825 3.319.835
Imposto de renda e contribuigao social diferidos Total do ativo 5.835.324 127.081 (33.129) 5.825 _ 5.935.101
Tributos a recuperar 105.257 105.257
Créditos Eletrobras 207.149 207.149 Efeitos dos Efeito reflexo
Despesas antecipadas 4.902 4.902 . ajustes de ajuste
Demais contas a receber 81.074 81.074 De acordo realglzta_do§ no Baixa d de prta,thqs
1.198.461 17.191 4558 1.220.210 com Fatrimonio aixa de contabels
Investimentos BR GAAP liquido inicial ativo diferido  de investida De acordo
Sociedades coligadas 433.306 (41.144) 127.081  519.243 antigo __de 1/1/2009 (Nota22.2(a)) _(Nota22 (b)) _com CPCs
Outros 5.145 5.145 Passivo e patriménio liquido
Imobilizado 277.823 277.823  Circulante
N Financiamentos 53.199 53.199
Intangivel 11.258 11.258 -
Diferido 50.562 (50.562) rornect:edotres e sutl)gmpreltelros 426.074 426.074
mpostos, taxas, salarios e
_ 1.976.555 (74.515) 131.639 _ 2.033.679 contribuicoes sociais 246.742 246.742
Total do ativo 4.012.109 (74.515) 127.081 4.064.675 Participagdo dos administradores 12.500 12.500
. Provisao para contingéncias 73.437 73.437
Efe'tg refle);o Adiantamentos recebidos de clientes 240.700 240.700
D d d e ajuste Contas-correntes com consorciadas 31.586 31.586
e acordo . e praticas Demais contas a pagar 165.374 165.374
com Baixa de contabeis 1249612 1249612
BR GA_AP ativo diferido  de investida De acordo N3o circulante — - -
) o antigo (Nota 22.2 (a)) (Nota 22.2 (b)) com CPCs Sociedades da Organizagao
P_asswo e patriménio liquido Odebrecht 516 516
Circulante Financiamentos 61.140 61.140
Financiamentos . 54.410 54.410 Adiantamentos recebidos de clientes  904.408 904.408
Fornecedores e subempreiteiros 452.567 452.567 Imposto de renda e contribuigo
Impostos, taxas, salarios e contribuicGes sociais 188.033 188.033 social diferidos 334.014 334.014
Participagdo dos administradores 12.500 12.500 Fornecedores e subempreiteiros 37.133 37.133
PI’C_)VISaO para contlng_enmas ) 30.826 30.826 Proviséo para Contmgenaas 6.386 6.386
Adiantamentos recebidos de clientes 122.825 122.825 Parcelamento de tributos 109.741 109.741
Contas-correntes com consorciadas 19.622 19.622 Provisdo para perdas em
Demais contas a pagar 75.279 75.279 investimentos 99.434 99.434
956.062 956.062 Incentivos de longo prazo 78.378 78.378
Nao circulante Demais contas a pagar
Sociedades da Organizagdo Odebrecht 516 516 o 1.631.150 1.631.150
Financiamentos 61.878 61.878  Patrimonio liquido
Adiantamentos recebidos de clientes 251.725 251.725 Capital social 1.378.375 1.378.375
Imposto de renda e contribuiggo social diferidos 68.234 68.234 Reservas de lucros 1.665.981 55.313 (33.129) (139.227)  1.548.938
Fornecedores e subempreiteiros 32.966 32.966 Ajuste de avaliagéao patrimonial (89.794) 71.768 145.052 127.026
Provisao para contingéncias 448 448 2.954.562 127.081 (33.129) 5.825 3.054.339
Parcelamento de tributos 91.025 91.025 Total do passivo e do patriménio
Provisao para perdas em investimentos 34.471 34.471 liquido 5.835.324 127.081 (33.129) 5.825 5.935.101
Demais contas a pagar 4.593 4.593 = - P
! pag 22.2.3 Conciliacao do lucro liquido no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009
545.856 545.856 ;
Lo Efeito reflexo
Patrimoénio liquido de ajuste
Capital social 1.378.375 1.378.375 De acordo de praticas
Reservas de lucros 850.214 (74.515) 55.313 831.012 com Baixa de contabeis
Ajuste de avaliagéo patrimonial 281.602 71.768 353.370 BR GAAP ativo diferido de investida De acordo
2.510.191 (74.515) 127.081 2.562.757 antigo (Nota 22.2 (a)) (Nota 22.2 (b)) com CPCs
Total do passivo e do patrimoénio liquido 4.012.109 (74.515) 127.081 4.064.675 Receita liquida de servicos 4.990.960 4.990.960
Custo dos servicos prestados (3.395.258) (3.395.258)
I s Custo das mercadorias vendidas (902.357) (902.357)
22.2.2 Conciliacao do patriménio liquido em 31 de deze_mbro de 2009 . Lucro bruto 693.345 693 345
Efeltqs dos Efeito reflexo Despesas operacionais
. ajustes de ajuste Gerais e administrativas (566.527) 40.757 (525.770)
De acordo realizados no . de praticas Honorarios dos administradores (12.320) (12.320)
com  Patrimonio Baixa de contabeis Participagdo dos administradores (12.500) (12.500)
BR GAAP liquido inicial ativo diferido deinvestida De acordo | ycro operacional 101.998 40.757 142.755
antigo  de 1/1/2009 (Nota 22.2 (a)) (Nota 22.2 (b)) com CPCs Resultado das participagdes societarias
Ativo Equivaléncia patrimonial 824.546 14.486 (139.227) 699.805
Circulante Provisao para perdas em investimentos (65.889) (65.889)
Caixa e equivalentes de caixa 1.473.341 1.473.341 Qutros resultados de equivaléncia patrimonial 17.307 17.307
Contas a receber de clientes 536.206 536.206 Resultado financeiro
Adiantamentos a fornecedores, Resultado financeiro, liquido 428.722 428.722
subempreiteiros e outros 38.311 38.311  Outras receitas (despesas)
Tributos a recuperar 98.375 98.375 Outras receitas (despesas), liquidas (625) (625)
Estoques 237.452 237.452  Lucro antes da contribuicao social e
Contas-correntes com consorciadas 53.081 53.081 do imposto de renda 1.306.059 55.243 (139.227) 1.222.075
Despesas antecipadas 37.203 37.203 Contribuicao social (50.414) (3.668) (54.082)
Demais contas a receber 141.297 141.297 Imposto de renda (271.628) (10.189) (281.817)
2.615.266 2.615.266  Lucro liquido do exercicio 984.017 41.386 (139.227) 886.176
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RELATORIO DOS AuDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Aos Administradores e Acionistas Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para Enfase
Construtora Norberto Odebrecht S.A. obtengao de evidéncia a respeito dos valores e das divulgacdes apresentados A Construtora Norberto Odebreqht S_.A. é parte integrante (:!0 conjuntoﬂde
) nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependemdo  €mpresas que formam a Organizagdo Odebrecht, e mantém operagtes
Examinamos as demonstracbes financeiras da Construtora Norberto jyigamento do auditor, incluindo a avaliacéo dos riscos de distor¢ao relevante financeiras, comerciais e societarias, em montantes relevantes, com
Odebrecht S.A. (“Companhia”) que compreendem o balango patrimonial em 5o demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou 342 controladora e outras empresas pertencentes a Organizagéo
31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstra¢des do resultado, do or erro. Nessa avaliacio de riscos. o auditor considera os controles internos Odebrecht, as quais sao realizadas nas condigbes referidas na Nota 11
resultado abrangente, das mutagbes do patrimdnio liquido e dos fluxos de ?elevantés ara a elabgora 50 e ade; uada apresentacio das demonstraces as demonstragbes financeiras. Adicionalmente, a Companhia continua
caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais . tes p AC que p ag nstrag envolvida em processo de equalizagdo da sua estrutura societaria,
politicas contébeis e as demais notas explicativas. flgancelras_da Compan_hla para p_IaneJar os Procedlmentos de audltorla_ que  conforme descrito nas Notas 1 (ii) e 18.
s@o apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido
Responsabilidade da administracdo sobre as demonstragbes Sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria Qutros assuntos
financeiras inclui também a avaliagido da adequagéo das politicas contdbeis utilizadas Demonstragoes financeiras consolidadas
A administragdo da Companhia é responsével pela elaboragéo e adequada e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragéo, bem Conforme descrito na Nota 2.1, a Companhia elaborou suas demonstrages
apresentagdo dessas demonstragdes financeiras de acordo com as préticas como a avaliagio da apresentagéo das demonstragdes financeiras tomadas ~ financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010
contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou  em conjunto. de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as apresentou
como necessarios para permitir a elaboragéo de demonstragdes financeiras  Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada €M Separado dessas demonstragdes financeiras individuais. Nosso relatorio
livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou  para fundamentar nossa opinido de auditoria sobre as referidas demonstragGes financeiras foi emitido, sem
por erro. ) modificagdo, com data de 16 de margo de 2011.
Opinigo Salvador, 16 de margo de 2011
Responsabilidade dos auditores independentes E - d tracoes fi . teri t ferid
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas = N0SSa opiniao, as demonsiragoes linanceiras anteriormenie reteridas e
demonstragoes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de @Presentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao wce
acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas ~ Patrimonial e financeira da Construtora Norberto Odebrecht S.A. em 31 de P
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de  PricewaterhouseCoopers Fabio Cajazeira Mendes
seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razodvel de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as préticas contabeis Auditores Independentes Contador
que as demonstracgdes financeiras estéo livres de distorcdo relevante. adotadas no Brasil. CRC 2SP000160/0-5 “F” RJ CRC 1SP196825/0-0 “S” RJ
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