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A HELBOR EMPREENDIMENTOS S.A. ANUNCIA SEUS RESULTADOS DO 4T11 e 2011

LUCRO LIQUIDO ATINGE R$ 213,3 MILHOES NO ANO, 17,2% MAIOR DO QUE EM 2010

Mogi das Cruzes, 14 de margo de 2012 — A Helbor Empreendimentos S.A. (BM&FBOVESPA: HBOR3), incorporadora
residencial e comercial com presenca em 10 estados e no Distrito Federal, abrangendo 31 cidades brasileiras, anuncia
hoje seus resultados do quarto trimestre de 2011 (4T11) e do ano de 2011. As informacgGes apresentadas foram
comparadas com o 4T10 e com o 3T11, além da comparagdo entre 2011 e 2010. As demonstracbes financeiras
consolidadas foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil que compreendem as normas da
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e estdo
em conformidade com as normas internacionais de contabilidade (International Financial Reporting Standards — IFRS)
aplicaveis a entidades de incorporagao imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).
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@ 0 VGV Total Langado no 4T11 atingiu RS 977,6 milhdes, um crescimento de 166,2%
em relacdo ao 4T10. A parte Helbor alcancou RS 764,3 milhdes, 168,1% maior em
relacdo ao 4T10. Em 2011, o VGV total lancado somou RS 1.968,5 milhdes, 15,8%
maior em relac¢do a 2010. A parte Helbor alcancou R$ 1.547,9 milhdes, um aumento
de 35,8% em relagdo a 2010.

@ As Vendas Contratadas Totais do 4T11 somaram R$ 717,7 milh&es, um crescimento
de 65,8% em relacdo ao 4T10. A parte Helbor alcancou RS 562,1 milhdes, volume
76,5% maior em relacdo ao 4T10. No ano de 2011, as vendas totais somaram R$
1.664,4 milhdes, reducdo de 17,3% em relagdo a 2010. A parte Helbor alcangou RS
1.329,8 milhdes, reducdo de 5,7% em relacdo a 2010.

@ As Vendas sobre Oferta (VSO), considerando-se a parte Helbor, atingiram 42,4% no
trimestre e 69,1% no ano, patamares acima da média do setor.

@ 0 Banco de Terrenos somou R$ 6,2 bilhdes (RS 7,6 bilhdes considerando a Alden) em
31 de dezembro de 2011, um crescimento de 34,8% em relacdo a 31 de dezembro de
2010 e queda de 13,3% em relagdo em comparacdo a 30 de setembro de 2011. A
parte Helbor totalizou RS 5,0 bilhdes (RS 5,7 bilhdes considerando a Alden) ao final de
2011.

@ A Receita Operacional Liquida apresentou um crescimento de 34,9% no trimestre e
19,4% no ano, passando de RS 254,8 milhdes no 4T10 para RS 343,7 milhdes no 4T11
e R$ 987,2 milhdes em 2010 para RS 1.178,5 milhdes em 2011.

@ O Lucro Liquido totalizou R$ 56,3 milhdes (lucro basico por acdo de R$ 0,8643) no
4T11, um crescimento de 17,1% em rela¢do ao 4T10, com Margem Liquida de 16,4%
(Margem Liquida Ajustada de 18,8%). No ano, o lucro liquido atingiu RS 213,3 milhdes
(lucro bésico por agdo de RS 3,2773), um crescimento de 17,2% em relagdo a 2010,
com Margem Liquida de 18,1% (Margem Liquida Ajustada de 19,5%). O ROAE
acumulado em 12 meses atingiu 26,2%.

@ 0 pagamento de dividendos referentes ao ano de 2011 somara R$ 70,9 milhdes, ou
1,0897 por acdo ordinaria, correspondendo a uma distribuicdo de 35% do lucro
liquido do periodo e a um dividend yield de 5,3%.
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Principais Indicadores

Variagao Variagao Variagao
4711 4710 4T11 x 3T11 4T11 x 2011 2010 2011 x
4710 3T11 2010
Langamentos
VGV Total (RS mil) 977.646 367.291 166,2% 295.520 230,8%  1.968.451 1.699.156 15,8%
VGV Helbor (RS mil) 764.300 285.094 168,1% 222.387 243,7%  1.547.947 1.139.785 35,8%
Participagdo Helbor 78,2% 77,6% 60 bps 75,3% 290 bps 78,6% 67,1% 1150 bps
Empreendimentos Langados 9 6 3 4 5 22 19 3
Unidades Langadas 2.277 919 1.358 781 1.496 4725 4.204 521
Vendas Contratadas
Vendas Contratadas Totais (RS mil) 717.739 432.776 65,8% 315.608 127,4%  1.664.365 2.011.560 -17,3%
Vendas Contratadas Helbor (RS mil) 562.072 318.417 76,5% 258.456 117,5% 1.329.760 1.410.827 -5,7%
Participacdo Helbor 78,3% 73,6% 470 bps 81,9% -360 bps 79,9% 70,1% 980 bps
Unidades Vendidas 1.712 1.114 598 872 840 4.080 5.074 (994)

Banco de Terrenos

Banco de Terrenos Helbor (VGV
Total - RS mil)

Banco de Terrenos Helbor + Alden
(VGV Total - RS mil)

Banco de Terrenos Helbor (Parte
Helbor - RS mil)

Banco de Terrenos Helbor + Alden

6.154.714 4.566.584 34,8% 7.095.743 -13,3%
7.559.034 = = 8.500.063 -11,1%

5.010.209 3.453.240 45,1% 5.701.970  -12,1%

(Parte Helbor - R mil) 5.712.369 - - 6.404.130 -10,8%

Numero de Projetos Helbor 62 57 5 71 -9

Numero de Unidades Helbor 15.654 11.738 3.916 17.297 -1.643

Receita Operacional Liquida (RS mil) 343.700 254.787 34,9% 293.312 17,2% 1.178.528 987.173 19,4%
Lucro Bruto (RS mil) 98.831 76.334 29,5% 88.750 11,4% 357.000 313.067 14,0%
Margem Bruta (%) 28,8% 30,0% -120 bps 30,3% -150 bps 30,3% 31,7% -140 bps
Margem Bruta Ajustada (%) 36,9% 35,2% 170 bps 37,5% -60 bps 37,3% 36,5% 80 bps
DGA / Receita Liquida (%) 4,0% 4,3% -30 bps 4,4% -40 bps 3,9% 3,5% 40 bps
EBIT (RS mil) 73.446 61.842 18,8% 64.015 14,7% 274.021 230.245 19,0%
Margem EBIT (%) 21,4% 24,3% -290 bps 21,8% -40 bps 23,3% 23,3% 0 bps
EBITDA (RS mil) 75.458 53.960 39,8% 60.446 24,8% 256.454 228.588 12,2%
Margem EBITDA (%) 22,0% 21,2% 80 bps 20,6% 140 bps 21,8% 23,2% -140 bps
Margem EBITDA Ajustada (%) 30,3% 26,6% 370 bps 27,8% 250 bps 28,9% 27,9% 100 bps
Lucro Liquido (RS mil) 56.262 48.055 17,1% 48.125 16,9% 213.345 182.058 17,2%
Margem Liquida (%) 16,4% 18,9% -250 bps 16,4% 0 bps 18,1% 18,4% -30 bps
Margem Liquida Ajustada (%) 18,8% 20,1% -130 bps 16,6% 220 bps 19,5% 18,9% 60 bps
ROAE 26,2% 28,1% -190 bps 26,4% -20 bps 26,2% 28,1% -190 bps
Lucro por ac3o (RS) 0,8643 0,7382 17,1% 0,7393 16,9% 3,2773 2,8896 13,4%

Resultados a Apropriar
Receita Liquida a apropriar (RS mil) 1.880.484 1.570.613 19,7% 1.639.777 14,7%

Resultados a apropriar (RS mil) 730.932 587.903 24,3% 627.251 16,5%
Margem a apropriar (%) 38,9% 37,4% 150 bps 38,3% 60 bps
Divida Liquida com SFH (RS mil) 539.662 246.747 118,7% 505.394 6,8%
Divida Liquida ex-SFH (RS mil) (19.991) (95.272) -79,0% (7.714) 159,2%
Patriménio Liquido (RS mil) 846.197 701.153 20,7% 859.562 -1,6%
Div. Liq ex-SF / Patrim. Liq. (%) -2,4% -13,6% 1120 bps -0,9% -150 bps
Div. Liq / Patrim. Liq. (%) 63,8% 35,2% 2860 bps 58,8% 500 bps
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Comentarios da Administragao

A Helbor anuncia os resultados do quarto trimestre de 2011 e ano de 2011. A Companhia orgulha-se em apresentar
resultados sélidos e consistentes, comprovados pelos indicadores operacionais e financeiros.

No 4T11, a Helbor lancou 9 empreendimentos, perfazendo RS 977,6 milhdes, sendo RS 764,3 milhdes a parte Helbor. No
ano, foram lancados 22 empreendimentos, totalizando RS 1.968,5 milhdes. O ano de 2011 trouxe alguns desafios para a
companbhia, principalmente em relagdo as dificuldades com aprovagdes legais dos empreendimentos. Por este motivo,
houve no 4T11 um acumulo de langcamentos que estavam programados para os trimestres anteriores. No resultado
anual, entretanto, houve um crescimento de 15,8% nos lancamentos em comparacdao a 2010. Somente no ultimo
trimestre do ano, por exemplo, foi possivel a retomada dos langamentos na cidade de S3ao Paulo, com o
empreendimento Lead Offices Faria Lima, um sucesso de vendas. Outros destaques de vendas no ano foram o
Condominio Parque Clube Fortaleza (I e Il) e o Helbor Concept, em Mogi das Cruzes.

As vendas contratadas totais do 4T11 somaram RS 717,7 milhdes, sendo RS 562,1 milhdes a parte Helbor. O crescimento
de 117,5% no trimestre em relagdo ao 3T11 e 76,5% em relacdo ao 4T10 (parte Helbor) foi resultado do maior volume de
langamentos do periodo, em relagao aos periodos comparados.

A Helbor continua sustentando a pratica de analisar o mercado principalmente em relacdo a preco e vendas e, desta
forma, mantém-se como uma das companhias com as melhores margens e velocidade de vendas do setor, visando a
criagdo de valor para seus acionistas e investidores.

O banco de terrenos para futuros lancamentos atingiu RS 5,0 bilhdes no encerramento de 2011 (parte Helbor),
totalizando 62 empreendimentos. Considerando-se o VGV potencial advindo da Alden, o VGV parte Helbor somou RS 5,7
bilhGes no final do mesmo periodo.

A Companbhia apresentou no 4T11 uma receita liquida de RS 343,7 milhdes, crescimento de 34,9% em rela¢do ao 4T10. O
lucro bruto totalizou RS 98,8 milhdes e a margem bruta atingiu 28,8%. No ano, por sua vez, a receita liquida somou RS
1.178,5 milhdes, um aumento de 19,4% em rela¢do a 2010. O lucro bruto atingiu RS 357,0 milhdes em 2011, com
margem bruta em 30,3% no mesmo periodo. O lucro bruto aumentou em 29,5% no trimestre, em relagao ao 4T10, e
14,0% em 2011, em relagdo a 2010.

As despesas gerais e administrativas somaram RS 13,9 milhdes no trimestre, correspondendo a 4,0% da receita liquida
do periodo, permanecendo como uma das companhias mais eficientes do setor imobiliario. O lucro liquido do trimestre
totalizou RS 56,3 milhdes, o que representa uma margem liquida de 16,4%. O ROAE de 12 meses alcancou 26,2%,
rentabilidade bastante expressiva e que atesta o compromisso da Helbor na gerac¢ado de valor para os seus acionistas.

Para o ano de 2012, a Helbor tem trabalhado a participacdo em mais um business — os hotéis —, buscando aproveitar a
demanda que deverd crescer até os eventos da Copa do Mundo de 2014 e a Olimpiada de 2016. Esta nova estratégia
deve se concretizar com o langamento, nos préximos meses, de dois empreendimentos, um em Salvador e o outro em
Alphaville.

A Companbhia, de acordo com a previsao em seu estatuto social de aumentar progressivamente o pagamento dividendos,
distribuird em 2012 o equivalente a 35% do lucro liquido de 2011. O valor correspondera a RS 70,9 milh&es, ou 1,0897
por agdo ordinaria, o que equivale a um dividend yield de 5,3%.
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O VGV total lancado no 4T11 atingiu RS 977,6 milhdes, sendo RS 764,3 milhdes parte Helbor (78,2% do VGV total
langado), e totalizando 9 empreendimentos (4 residenciais e 3 comerciais e 2 mistos). O volume de VGV parte Helbor
langado representa um expressivo crescimento de 168,1% em relagdo ao 4T10.

Em 2011, o VGV total lancado atingiu RS 1.968,5 milhdes, uma elevacdo em 15,8% em relacdo a 2010. Deste total, RS
1.547,9 milhdes correspondem a parte Helbor (78,6% do VGV total langado), totalizando 22 empreendimentos (13

residenciais, 7 comerciais e 2 mistos).

A tabela a seguir detalha os empreendimentos langados em 2011:

Empreendimentos

Helbor Jardins Ipoema

Total 1T11 - 1 Empreendimento
Helbor Paesaggio Jardim das
Colinas

Rio Business Center

Coletanea Vale do Canela

Helbor Offices Bardo de Teffé
Helbor Cosmopolitan Home Stay &
Offices**

Helbor Cosmopolitan Home Stay &
Offices**

Terragos Jardim das Colinas

Helbor Varandas Ipoema

Total 2T11 - 8 Empreendimentos
Helbor Condominio Parque Clube
Fortaleza |

Helbor Condominio Parque Clube
Fortaleza Il

Helbor Offices Washington Luis
Perfect Lifestyle - Noroeste

Data

mar-11

abr-11

jun-11
jun-11
jun-11

jun-11
jun-11
jun-11
jun-11
set-11

set-11

set-11
set-11

Localizagao
Mogi das Cruzes - SP

S&do José dos
Campos - SP
Rio de Janeiro - RJ
Salvador - BA
Jundiai - SP

Salvador - BA

Salvador - BA

S&do José dos
Campos - SP
Mogi das Cruzes - SP

Fortaleza - CE

Fortaleza - CE

Santos - SP
Brasilia - DF

Segmento

Médio Baixo

Alto

Comercial
Médio Alto
Comercial

Comercial

Médio

Médio

Médio

Médio

Médio

Comercial
Alto

Unid.

240
240
194

178
160
111

120

140

296

228

1.427

294

294

121
72

Unidades
Liquidas*

216
216

182

178
160
98

120
140

261

205
1.344

294

294

121
72

VGV Total
* (RS Mil)

51.548
51.548

189.465

41.268
100.786
31.536

27.024

37.991

131.040

84.627
643.737

81.468

75.094

51.796
87.162
295.520

Total 3T11 - 4 Empreendimentos
Il Terrazzo Ponta da Praia
Helbor My Way Ponta da Praia
Helbor Concept - Life, Office e
Corporate

Helbor My Way Batel

Helbor Lead Offices Faria Lima
Helbor Offices Sdo Paulo llI
Helbor Dual Business Office &
Corporate

Helbor Privilege Goiabeiras

Link Office, Mall & Stay

Total 4T11 - 9 Empreendimentos

nov-11
nov-11

nov-11

nov-11
nov-11
dez-11

dez-11
dez-11

dez-11

Santos - SP
Santos - SP

Mogi das Cruzes - SP

Curitiba - PR
Sao Paulo - SP
Sao Paulo - SP

Cuiaba - MT
Cuiaba - MT

Rio de Janeiro - RJ

Alto
Médio
Comercial e
Médio
Médio
Comercial
Comercial

Comercial

Alto

Comercial e
Médio Alto

36
216

472

131
128
300

318
32

644

2.277

30
182

423

98
120
246

294
31
644

2.068

38.871
75.385

157.744

45.914
121.964
55.372

74.501
40.173

367.723%**

977.646

VGV
7
(RS Mil)

41.238 80,0%
41.238 80,0%
189.465 100,0%
41.268 100,0%
50.393 50,0%
17.029 54,0%
18.916 70,0%
26.594 70,0%
91.728 70,0%
84.627 100,0%
520.021 80,8%
73.322 90,0%
67.584 90,0%
46.616 90,0%
34.865 40,0%
222.387 75,3%
31.097 80,0%
56.539 75,0%
126.195 80,0%
36.731 80,0%
60.982 50,0%
55.372 100,0%
67.051 90,0%
36.155 90,0%
294.179***  80,0%

764.300 78,2%

Total 2011 - 22 Empreendimentos
* Liquidos(as) de Permutas.

** 0 Helbor Cosmopolitan Home Stay & Offices é uma unica incorporagdo.
*** Este empreendimento possui uma permuta de 40% que ndo estd descontada do VGV por tratar-se de permuta financeira.

4.725

4.409

1.968.451

1.547.947 78,6%
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Neste uItlmo trimestre de 2011 houve uma grande concentragdo dos langamentos, principalmente entre o final do més
de novembro e dezembro, em fung¢do do represamento de empreendimentos cujo langamento vinha sendo planejado
para os trimestres anteriores, mas que ndo foram possiveis em virtude de atrasos na obtencdo de aprovagdes. A
concentracdo dos lancamentos neste periodo, contudo, ndo prejudicou a velocidade de vendas que a companhia vem
apresentando nos ultimos trimestres.

Vendas Contratadas

As vendas contratadas totais atingiram RS 717,7 milhdes no 4T11 sendo RS 562,1 milhdes a parte Helbor (78,3% das
vendas totais), um crescimento de 76,5% em relacdo ao 4T10 (parte Helbor). Do total de vendas parte Helbor do
trimestre, 81,8% correspondem a vendas de langamentos e 18,2% de estoque.

Em 2011, as vendas contratadas totais somaram RS 1.664,4 milhdes, sendo RS 1.329,8 milhdes a parte Helbor (79,9% das
vendas totais), o que corresponde a uma queda de 5,7% em relagdo a 2010 (parte Helbor). Apesar do forte crescimento
dos langamentos e das vendas no ultimo trimestre de 2011, o resultado anual foi impactado pelo maior nivel dos
estoques de 2009 em relagdo a 2010, que elevou a oferta e o volume de vendas do ano de 2010 com menor participagao
proporcional dos lancamentos no mix.

O grafico a seguir apresenta a evolugdo das vendas de langamentos e estoque:

Abertura de Vendas Helbor por Ano - RS Mil

2011
1.329.760

2010

1.410.827

B Lancamentos Estoques

Abertura de Vendas Helbor por Trimestre - RS Mil

4111 562.072
3111 258.456
2111 358.597
1711 150.635
4110 318.417

M Lancamentos Estoques

A velocidade de vendas medida pelo indicador VSO atingiu 42,4% no trimestre e 69,1% no acumulado do ano.
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As tabelas abaixo apresentam a abertura das vendas contratadas por cidades e perfil de produto, para 0 4T11 e 2011:

4711

S Vendas Contrat_adas Vendas Contratz.:\das N_‘-’ [ [3] Pi;:nzoazre
Total (RS Mil) Helbor (R$ Mil) Unidades Helbor

Comercial 427.285 328.807 77,0%

Médio 159.895 126.803 79,3%

Médio Alto 77.718 60.862 78,3%

Alto 50.079 43.218 86,3%

Médio Baixo 2.762 2.382 86,2%

717.739 562.072

4T11
Vendas Vendas Part. sobre

Contratadas Total Contratadas Unidades Vendas

(RS Mil) Helbor (RS Mil) Helbor

Rio de Janeiro 210.835 168.837 417 80,1%
Mogi das Cruzes 136.707 109.945 386 80,4%
Sédo Paulo 107.682 66.815 183 62,0%
Santos 63.874 50.792 142 79,5%
S3o José dos Campos 20.661 17.199 30 83,2%
Guarulhos 5.834 2.917 12 50,0%
Taubaté 4.932 4.685 10 95,0%
Sdo Gongalo 4.092 2.864 27 70,0%
Diadema 3.235 1.618 10 50,0%
Jundiai 1.214 656 2 54,0%
Santo André 880 880 1 100,0%
Sado Caetano do Sul 150 135 1 90,0%
Campinas 150 150 1 100,0%
Total Sudeste 560.248 427.493 1.222 76,3%
Cuiaba 88.461 79.615 283 90,0%
Goiania 4.187 2.931 10 70,0%
Brasilia 3.494 1.398 3 40,0%
Curitiba 19.478 15.582 51 80,0%
Itajai 995 896 2 90,0%
Joinville 850 793 2 93,3%
Fortaleza 32.004 28.804 117 90,0%
Salvador 8.024 4.561 22 56,9%

Total Nordeste 40.028 33.365 139 83,4%

Total 717.739 562.072 1.712 78,3%
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S Vendas Contrat:adas Vendas Contratzj\das I\!Q de Pal/r:.nsdc;l:;re
Total (RS Mil) Helbor (RS Mil) Unidades Ualbar
Médio 564.431 456.573 1.627 80,9%
Comercial 552.684 430.683 1.544 77,9%
Alto 254.790 236.009 256 92,6%
Médio Alto 212.485 142.266 307 67,0%
Médio Baixo 79.306 64.111 343 80,8%
Loteamento 668 118 3 17,7%

1.664.365 1.329.760

2011
Vendas Vendas Part. sobre
Contratadas Total Contratadas Unidades Vendas
(RS Mil) Helbor (R$ Mil) Helbor
Mogi das Cruzes 268.950 230.940 825 85,9%
Rio de Janeiro 248.748 205.810 586 82,7%
Sdo José dos Campos 226.590 198.746 310 87,7%
Sdo Paulo 205.432 149.504 330 72,8%
Santos 124.545 104.004 259 83,5%
Guarulhos 40.220 20.110 95 50,0%
Jundiafi 28.758 15.529 93 54,0%
Diadema 13.377 6.689 43 50,0%
Taubaté 11.483 10.909 22 95,0%
Sdo Gongalo 5.689 3.982 42 70,0%
S&o Caetano do Sul 3.256 2.930 6 90,0%
Nova Lima 3.054 3.054 9 100,0%
Bertioga 2.442 2.441 7 100,0%
Santo André 1.601 1.601 2 100,0%
Campinas 1.003 1.003 4 100,0%
Total Sudeste 1.185.149 957.253 2.633 80,8%
Cuiaba 93.514 84.163 289 90,0%
Goiania 40.570 28.399 105 70,0%
Brasilia 8.685 4.340 11 50,0%
Curitiba 38.634 30.907 106 80,0%
Joinville 22.641 19.198 78 84,8%
Itajai 2.402 2.162 5 90,0%
Total Sul 63.677 Ly 1Y) 189 82,1%
Fortaleza 156.221 140.599 596 90,0%
Salvador 116.549 62.738 257 53,8%

Total Nordeste 272.769 203.337 853 74,5%

Total 1.664.365 1.329.760 4.080 79,9%

O estoque total a valor de mercado no encerramento do 4T11 somou RS 1.100,4 milhdes, sendo RS 858,0 milhdes
referentes a parte Helbor. Em relacdo ao 3T11, o estoque total apresentou crescimento de RS 378,9 milhdes, ou 52,5%, e
a parte Helbor, aumentou RS 297,3 milhdes, ou 53,0%. O aumento do estoque no encerramento de 2011 deve-se ao alto
volume de langamentos nos ultimos dias de dezembro.

As tabelas a seguir apresentam a abertura do estoque por cidade e por perfil de produto, no 4T11:
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. . Estoque Estoque
Regido (RS Mil) Total (RS mil) Part. % Helbo.r (RS Part. %
mil)
Rio de Janeiro 197.055 17,9% 156.899 18,3%
Sdo José dos Campos 124.969 11,4% 112.293 13,1%
Mogi das Cruzes 122.226 11,1% 112.511 13,1%
Sdo Paulo 113.156 10,3% 81.027 9,4%
Santos 102.137 9,3% 80.253 9,4%
Taubate 18.714 1,7% 17.778 2,1%
Guarulhos 17.106 1,6% 8.553 1,0%
Sdo Gongalo 16.610 1,5% 11.627 1,4%
Jundiai 3.917 0,4% 2.115 0,2%
Bertioga 2.467 0,2% 2.467 0,3%
Santo André 1.798 0,2% 1.798 0,2%
Diadema 1.683 0,2% 841 0,1%
Campinas 568 0,1% 568 0,1%
Sudeste - Total 722.405 65,6% 588.730 68,6%
Brasilia 85.873 7,8% 35.710 4,2%
Goiania 42.457 3,9% 29.101 3,4%
Cuiaba 42.084 3,8% 37.876 4,4%
Centro Oeste - Total 170.414 15,5% 102.687 12,0%
Curitiba 58.325 5,3% 46.660 5,4%
Itajai 42.630 3,9% 38.367 4,5%
Joinville 42.464 3,9% 38.364 4,5%

Sul - Total 143.419 13,0% 123.390 14,4%

Salvador 64.187 5,8% 43.219 5,0%

Nordeste - Total 64.187 5,8% 43.219 5,0%

Total Geral 1.100.424 100,0% 858.026 100,0%

Estoque
Helbor (R$ Part. %
mil)
Comercial 386.043 , 296.445
Médio 306.619 ; 241.663
Alto 253.381 ) 189.756
Médio Alto 149.028 ; 124.983
Médio Baixo 5.353 3 5.179
1.100.424 100,0% 858.026 100,0%

Estoque
Total (RS mil)

Segmento (RS Mil)

A tabela a seguir apresenta o estoque de unidade no 4T11, em fun¢do do periodo de lancamento:
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Estoque

Periodo de Helbor (RS

Langamento

Estoque

0,
Total (RS mil) LSk

Part. %

mil)

Unidades Prontas 86.703 7,9% 66.584 7,8%
3T08 18.714 1,7% 17.778 2,1%
4708 41.647 3,8% 37.632 4,4%
1T09 8.622 0,8% 7.225 0,8%
2T09 15.217 1,4% 12.687 1,5%
3T09 1.271 0,1% 1.251 0,1%
4T09 30.814 2,8% 22.110 2,6%
1T10 64.711 5,9% 54.987 6,4%
2710 3.904 0,4% 3.037 0,4%
3T10 28.779 2,6% 22.394 2,6%
4710 26.686 2,4% 20.810 2,4%
2T11 233.817 21,2% 198.166 23,1%
3T11 89.266 8,1% 40.536 4,7%
4T11 450.274 40,9% 352.831 41,1%
Total 1.100.424 100,0% 858.026 100,0%

A tabela a seguir detalha o estoque de unidades de prontas, no encerramento do 4T11:

Passado, presente e futuro ao seu lado.

°

(R$ Mil) U:Iid::es Est&cgu;;;)tal Part. % Esto(gu;enl;li:e)lbor

Helbor Reserva do Itapety Mogi das Cruzes 21 11.960 13,8% 11.959 18,0%
Condominium Parque Club Guarulhos 35 17.106 19,7% 8.553 12,8%
Cap Ferrat Santos 9 11.033 12,7% 9.930 14,9%
Helbor Home Clube Itapety Mogi das Cruzes 16 8.930 10,3% 8.929 13,4%
Breeze Life Style Goiania 30 10.402 12,0% 7.282 10,9%
Vision Du Parc Goiania 7 6.244 7,2% 4.371 6,6%
Alpha Park Salvador 17 6.294 7,3% 4.091 6,1%
Helbor Resort Aracaty Bertioga 3 2.035 2,3% 2.035 3,1%
Helbor Ipoema Mogi das Cruzes 7 1.946 2,2% 1.946 2,9%
Helbor Home Clube Itapety Mogi das Cruzes 4 1.468 1,7% 1.468 2,2%
Splendido Life Style Brasilia 2 1.601 1,8% 1.121 1,7%
Helbor Reserva do Itapety Mogi das Cruzes 3 1.110 1,3% 1.110 1,7%
Felice Parque da Modca Sao Paulo 2 1.540 1,8% 924 1,4%
New Bussines Style Goiania 8 1.225 1,4% 735 1,1%
Chateau Flamboyant Goiania 5 950 1,1% 665 1,0%
Absolute Business Style Goiania 3 1.567 1,8% 627 0,9%
Helbor Resort Reserva do Mar Bertioga 1 432 0,5% 432 0,6%
Helbor Tower Mogi das Cruzes 5 587 0,7% 235 0,4%
Aton Business Goiania 26 175 0,2% 96 0,1%
Green Lifestyle Goiania 3 56 0,1% 39 0,1%
Il Terrazzo Company S&o Paulo 2 40 0,0% 36 0,1%

Total - Unidades Prontas

86.703

100,0%

66.584

100,0%

O estoque de unidades concluidas corresponde a 7,8% do estoque parte Helbor do 4T11 (7,9% do estoque total), sendo
gue os empreendimentos Helbor Reserva do lItapety (residencial localizado na cidade de Mogi das Cruzes) e
Condominium Parque Club (residencial localizado na cidade de Guarulhos), respondem por 18,0% e 12,8%,
respectivamente, do estoque de unidades prontas (Parte Helbor).
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O grafico abalxo apresenta a abertura do estoque parte Helbor, em fun¢do da data de lancamento:

Abertura do Estoque Parte Helbor por Trimestre de Langamento

41,1%
23,1%
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’ 6,4%
4,4% 4,7%
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_ - — >
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Prontas

Resultados a Apropriar

O resultado a apropriar totalizou RS 730,9 milhdes no final do 4T11, um aumento de 24,3% quando comparado ao
mesmo periodo do ano anterior. A margem a apropriar atingiu 38,9%, apresentando um aumento de 150 pontos base
guando comparado ao 4T10.

A tabela a seguir apresenta a evolugdo das receitas a apropriar, o custo das unidades vendidas a apropriar, as despesas
comerciais e do resultado a apropriar:

Var Var
4T11 x 4T10 4T11 x 3T11

Receita Bruta a Apropriar 1.951.722 1.630.112 19,7% 1.701.896
Impostos sobre Vendas (71.238) (59.499) 19,7% (62.119)

(R$ Mil)

Receita Liquida a Apropriar 1.880.484 1.570.613 19,7% 1.639.777

Custos das Unidades Vendidas a Apropriar ' (1.149.552) (982.710) 17,0% (1.012.526)

Resultado a Apropriar 730.932 587.903 24,3% 627.251

Margem a Apropriar (%) 38,9% 37,4% 150 bps 38,3%

Despesas Comerciais a Apropriar (55.426) (44.126) 25,6% (49.548) 11,9%
TIncluso no custo encargos financeiros referentes aos juros das debéntures

Banco de Terrenos

No periodo encerrado em dezembro de 2011, o banco de terrenos somava 1.310,8 mil m?, com 62 projetos, totalizando
um VGV Total potencial de RS 6,2 bilhdes (RS 7,6 bilhdes incluindo a Alden). A parte Helbor corresponde a RS 5,0 bilhdes
(RS 5,7 bilhdes incluindo a Alden), ou 81,4% do total (75,6% incluindo a Alden).

Neste trimestre, houve uma reducdo no banco de terrenos de 13,3% no VGV Total quando comparado com o 3T11. Esta
reducgdo foi ocasionada pelo grande volume langamentos no quarto trimestre de 2011 em relagdo ao trimestre anterior.

Os contratos com proprietarios estdo focados preferencialmente em permutas, sendo que o nivel de permutas atingiu
69,3% do nosso estoque de terrenos, reduzindo a necessidade de desembolso de caixa nas aquisi¢des.

E importante destacar que aproximadamente 57,6% do nosso banco de terrenos no segmento residencial é formado por
empreendimentos com valor médio por unidade até RS 500 mil, podendo ser financiados com recursos do FGTS.
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As tabelas a seguir apresentam a abertura do banco de terrenos por cidade e por segmento, nos quais participaremos
como incorporadores, no encerramento de dezembro de 2011.

Cidade / Regido Area Util VGV To.tal VGV He!bor Part. VGV Ne de No Total de
Total (m?) (RS mil) (RS mil) Total Projetos (GET

Sdo Paulo 234.182 1.675.914 1.369.995 27,2% 23 4.110

Mogi das Cruzes 347.726 1.173.615 1.201.965 19,1% 8 3.212

Sdo Bernardo do Campo 158.296 642.712 503.811 10,4% 4 2.172

Campinas 116.937 515.166 312.719 8,4% 5 990

Guarulhos 104.959 413.906 346.824 6,7% 2 988

Sdo José dos Campos 72.143 296.683 239.944 4,8% 3 266

Cotia 28.414 164.260 139.511 2,7% 1 677

Belo Horizonte 25.766 160.531 107.726 2,6% 2 418

Barueri 10.826 84.439 33.850 1,4% 1 242

Sdo Vicente 12.707 82.597 80.641 1,3% 1 380

Rio de Janeiro 11.963 77.758 77.758 1,3% 1 180

Santos 7.540 45.240 16.965 0,7% 1

Campo Grande 78.863 276.020 138.010 4, 5% 2

Brasilia 15.838 134.623 74.043 2,2% 1 188

Cuiaba 20.328 77.246 69.346 1,3% 1

Total Centro Oeste 115.029 487.889 281.399 7,9% 4

Joinville 24.545 104.496 104.190 1,7% 2

Curitiba 19.155 100.313 88.041 1,6% 2 290

Total Sul 43.700 204.809 192.230 3,3% 4

Salvador 20.638 129.195 104.871 2,1% 2

Total Nordeste 20.638 129.195 104.871 2,1% p

Total de Banco de Terrenos Helbor 1.310.822 6.154.714 5.010.209 100,0% 62
Banco de Terrenos Alden 1.404.320 702.160
Total de Banco de Terrenos Helbor + Alden 7.559.034 5.712.369

Area Util VGV Total VGV Helbor  Part. VGV N2 de N2 Total de
Total (m?) (RS mil) (RS mil) Total Projetos Unidades

Médio 928.098 3.806.685 3.199.830 61,8%
Médio Alto 180.471 1.053.550 823.678 17,1%
Comercial 112.755 872.243 636.996 14,2%
Médio Baixo 53.239 232.840 196.492 3,8%
Alto 36.260 189.396 153.214 3,1%
1.310.822 6.154.714 5.010.209 100,0%

Segmento

Area Util VGV Total VGV Helbor  Part. VGV

Total (m?) (RS mil) (RS mil) Total
FGTS 744.024 3.042.679 2.700.730 57,6%
Fora do FGTS 454.044 2.239.793 1.672.483 42,4%
Total 1.198.068 5.282.472 4.373.213 100,0%
Comercial 112.755 872.243 636.996 14,2%
Total Geral 1.310.822 6.154.714 5.010.209 100,0%

FGTS
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Receita Operacional

A tabela a seguir apresenta a composi¢cdo da receita operacional no periodo:

Var
(RS Mil) 4711 4110 4T11 x 4T11 x V:rzggtl)l
4710 3T11
Venda de iméveis 375.946 275.254 36,6% 316.082 18,9% 1.276.627 1.054.394 21,1%
Taxa de administragdo 679 21 3133,3% 279 143,4% 1.603 1.504 6,6%
Receita Operacional Bruta 376.625 275.275 36,8% 316.361 19,0% 1.278.230 1.055.898 21,1%
(-) Ajuste a valor presente (10.338)  (4.008) 157,9% (656) 1475,9% (20.517) (7.115) 188,4%
(c'c)):cae" dciZ'j:'e”tos e descontos (10.958)  (7.463) 46,8%  (12.391)  -11,6% (38.240)  (26.429) 44,7%
(-) Impostos sobre vendas (11.629)  (9.017) 29,0% (10.002) 16,3% (40.945) (35.181) 16,4%
Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 34,9% 293.312 17,2% 1.178.528 987.173 19,4%

Cancelamentos e descontos

2,9 2,7 -1 Y
concedidos / Receita Bruta (%) 9% 7% LTS 3,0%

Impostos sobre vendas / Receita
Bruta (%)

3,1% 3,3% -10 bps 3,2%

RECEITA OPERACIONAL BRUTA

A receita operacional bruta cresceu 36,8% no trimestre, passando de RS 275,3 milhdes no 4T10, para RS 376,6 milhdes
no 4T11. A receita reconhecida no trimestre é reflexo, principalmente, do custo incorrido (incluindo o custo do terreno)
das unidades vendidas e das vendas de unidades concluidas. A receita este trimestre foi impactada positivamente pelo
crescimento significativo de langamentos no quarto trimestre, assim como o avango de algumas obras importantes
lancadas em 2010, como o Casa das Caldeiras. Em 2011, a receita operacional bruta cresceu 21,1%, totalizando RS
1.278,2 milhdes.

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

A receita operacional liquida cresceu 34,9% no trimestre, passando de RS 254,8 milhdes no 4T10, para RS 343,7 milhdes
no 4T11. O crescimento da receita operacional liquida no trimestre acompanhou a evolugdo da receita operacional
bruta. No acumulado do ano, a receita operacional liquida totalizou R$ 1.178,5 milh&es, um crescimento de 19,4% em
relacdo ao resultado obtido em 2010 de RS 987,2 milhdes.

O lucro bruto totalizou RS 98,8 milhdes no 4T11, registrando um crescimento de 29,5% em relagdo ao 4T10,
acompanhando o crescimento da receita liquida. A margem bruta atingiu 28,8% no trimestre (margem bruta ajustada de
36,9%). Em 2011, o lucro bruto somou RS 357,0 milh&es, um crescimento de 14,0% em relacdo ao mesmo periodo do
ano anterior.

A margem bruta do trimestre do quarto trimestre de 2011 foi impactada pela concentragao de langamentos no periodo,
gerando assim um efeito direto no ajuste a valor presente, que totalizou RS 10,3 milh&es no periodo. E, desta forma,
guando ajustamos o Lucro Bruto com o AVP, além dos encargos financeiros no custo, nota-se um aumento de 170
pontos base em relagdo ao 4T10.

A tabela a seguir apresenta a reconciliagdo do lucro bruto, margem bruta e margem bruta ajustada:
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Var
(RS Mil) 4711 4710 4T11 x 4T11 x 2011 2010 2011 x
4710 3T11 2010
Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 34,9% 293.312 17,2% 1.178.528 987.173 19,4%
Custos Operacionais (244.869) (178.453) 37,2% (204.562) 19,7% (821.528) (674.106) 21,9%
Lucro Bruto 98.831 76.334 29,5% 88.750 11,4% 357.000 313.067 14,0%
Margem Bruta 28,8% 30,0% -120 bps 30,3% -150 bps 30,3% 31,7% -140 bps
Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 34,9% 293.312 17,2% 1.178.528 987.173 19,4%
(-) Ajuste a valor presente (10.338) (4.008) 157,9% (656) 1475,9% (20.517) (7.115) 188,4%
2?:3';3:””“”"3' Liquida 354.038  258.795 36,8% 293.968 204%  1.199.045  994.288 20,6%
Custos Operacionais (244.869) (178.453) 37,2% (204.562) 19,7% (821.528) (674.106) 21,9%
(-) Encargos Financeiros (21.322) (10.868) 96,2% (20.690) 3,1% (69.941) (42.410) 64,9%
Custos Operacionais Ajustados (223.547) (167.585) 33,4% (183.872) 21,6% (751.587) (631.696) 19,0%
Lucro Bruto Ajustado 130.491 91.210 43,1% 110.096 18,5% 447.458 362.592 23,4%
Margem Bruta Ajustada 36,9% 35,2% 170 bps 37,5% -60 bps 37,3% 36,5% 80 bps

CUSTOS COM VENDAS DE IMOVEIS

O custo com venda de imdveis aumentou 37,2%, passando de RS 178,5 milh&es no 4T10, para RS 244,9 milhdes no 4T11.
O crescimento do custo com venda de imdveis estd diretamente relacionado a evolugdo das obras dos empreendimentos
em construgao e a apropriagao de juros de financiamento de obras e das debéntures.

Despesas Gerais e Administrativas

As despesas gerais e administrativas totalizaram RS 46,2 milhdes em 2011, um acréscimo de 33,3% em comparagdo a
2010, principalmente em func¢do do aumento no quadro de funciondrios nas areas de back office e Engenharia em 2011,
preparando a Helbor para o crescimento operacional esperado, e provisionamento proporcional de despesas com plano
de stock option. Apesar do crescimento, as despesas gerais e administrativas representaram 3,9% da receita operacional
liquida em 2011.

No trimestre, as despesas gerais e administrativas somaram RS 13,9 milhdes, um crescimento de 27,4% em relagdo ao
4T10, e de 8,9% em relacdo ao 3T11, sinalizando a estabilizacdo das despesas nos periodos mais recentes.

Var.
(RS Mil) 4T11 4710 3T11 4T11 x 2011 2010

3T11
Pessoal (4.718)  (3.329)  41,7%  (4.024)  17,2%  (15.757) (11.551) 36,4%
Servigos Profissionais (3.158) (2.287) 38,1% (2.433) 29,8% (9.839) (8.717) 12,9%
Ocupacio (1.341) (718) 86,8%  (1.160)  15,6% (4.129)  (2.676)  54,3%

Honorarios da Diretoria e do Conselho de

Administragio (2.676)  (953)  180,8%  (2.530)  5,8% (7.413)  (3.492) 112,3%

Despesas Legais (243) (790) -69,2%  (1.255)  -80,6%  (2.978)  (1.728)  72,3%
Despesas com Depreciagdo e Amortizagao (241) (195) 23,6% (223) 8,1% (890) (664) 34,0%
Materiais Gerais (692) (321) 115,6%  (407) 70,0% (1.857)  (1.198)  55,0%

Outras Despesas Administrativas (835) (2.323) -64,1% (738) 13,1% (3.344) (4.629) -27,8%

Total das Despesas Gerais e
Administrativas

(13.904) (10.916) 27,4% (12.770) (46.207)  (34.655)  33,3%

Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 34,9% 293.312 17,2% 1.178.528 987.173 19,4%
DG&A / Receita Liquida 4,0% 4,3% 3,9% 3,5%
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As despesas comerciais cresceram 3,3% em 2011, passando de RS 68,3 milhdes em 2010 para RS 70,6 milhdes em 2011.
Este valor representou 6,0% da receita operacional liquida em 2011, uma queda de 90 pontos base em relagdo a 2010.
No trimestre, as despesas comerciais apresentaram um crescimento de 45,3%, passando de RS 14,2 milhdes no 4T10
para RS 20,6 milhdes no 4T11. Este aumento deveu-se, principalmente, ao maior volume de langamentos do periodo.

O quadro a seguir detalha a abertura das despesas comerciais:

Var.

(RS Mil) 47111 ario VAATIL o gp, VardATIL oo 2010 9M11 x
x 4T10 x 3T11

9IMm10
Publicidade e Propaganda (10.129)  (5.786) 75,1% (6.973) 45,3% (25.775)  (22.105) 16,6%
Comissdes de Venda (6.487)  (6.420) 1,0% (7.271) -10,8% (25.700)  (23.997) 7,1%
Estandes de Venda (2.650) (920) 188,0% (4.344) -39,0% (12.721)  (12.073) 5,4%
Decoragdo de Apartamento Modelo (1.500) (813) 84,5% (1.559) -3,8% (5.953) (6.030) -1,3%
Taxa de Administracio (141) (154) -8,4% (125) 12,8% (738) (4.050) -81,8%
Provisdo para perda de créditos 296 (89) N.M. - N.M. 296 (89) N.M.

Total Despesas Comerciais (20.611) (14.182) (20.272) 1,7% (70.591) (68.344)
Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 293.312 17,2% 1.178.528 987.173
Despesas Comerciais / Receita
Liquida

Resultado Financeiro

As receitas financeiras somaram RS 53,0 milhdes em 2011, um aumento de 17,3% em comparac¢do com o 2010. O
crescimento das receitas financeiras pode ser atribuido, principalmente, aos seguintes fatores: i) aumento das receitas
de aplicag0es financeiras, explicado, basicamente, pelo aumento do saldo médio em caixa; ii) aumento do saldo médio
de unidades entregues, o que eleva o resultado dos juros prefixados da tabela price aplicado sobre a carteira de
recebiveis performados.

6,0% 5,6% 6,9% -90 bps 6,0% 6,9%

Em 2011, o total de despesas financeiras atingiu RS 15,6 milhdes, um aumento de 20,7% em rela¢do ao 2010, evolugdo
esta relacionada, principalmente, ao aumento dos descontos concedidos e despesas com IOF.

O quadro abaixo detalha a abertura receitas e despesas financeiras:

. Var. 2011 x

(RS Mil) Al 2010
Receitas de Aplicagdes Financeiras 3.513 6.263 -43,9% 5.042 -30,3% 21.159 16.465 28,5%
Variagdo Monetaria Ativa 4.144 5.430 -23,7% 1.647 151,6% 12.447 16.210 -23,2%
Outras Receitas Financeiras 5.785 5.711 1,3% 6.328 -8,6% 19.380 12.479 55,3%
Total de Receitas Financeiras

Juros Pagos ou Incorridos (706) (832) -15,1% 153 -561,4% (2.632) (3.651) -27,9%
Variagdo Monetaria Passiva (671) (517) 29,8% (1.324) -49,3% (3.665) (2.358) 55,4%
ComissBes e despesas bancarias (274) (191) 43,5% (222) 23,4% (927) (715) 29,7%

Outras Despesas Financeiras (2.161) (8.424) (6.241)
Total de Despesas Financeiras (15.648) (12.965)
Resultado Financeiro 12.219 9.463 0,6% .338 16,0%

EBITDA

O EBITDA do 4T11 foi de RS 75,5 milhdes, apresentando um aumento de 39,8% quando comparado com o mesmo
periodo de 2010, com margem EBITDA de 22,0%. Este crescimento do EBITDA é decorrente, basicamente, do
crescimento do lucro bruto e do aumento da depreciacdo e amortizacao. A margem EBITDA ajustada atingiu 30,3%, um
crescimento de 370 pontos base em relagdo ao 4T10.
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No ano, o EBITDA somou RS 256,5 milhdes, representando um crescimento de 12,2% em relacdo ao resultado
apresentado em 2010 de 228,6 milhdes. A margem EBITDA no ano apresentou queda, atingindo 21,8%, impactada
diretamente pelo aumento das despesas gerais e administrativas, com margem EBITDA ajustada de 28,9%.

A tabela a seguir detalha a reconciliagdo do EBITDA e do EBITDA ajustado, bem como as respectivas margens:

Var Var Var
(RS Mil) 4T11 4710 4T11 x 3T11 4T11 x 2010 2011 x
4710 3T11 2010
Lucro Antes IR e CS 18,8% 274.021 230.245
(-) Receitas Financeiras -22,8% 52.986 45.154
(+) Despesas Financeiras -24,4% 15.648 12.965
(+) Depreciagdo e Amortizagdo 165,9% 19.771 30.532
EBITDA 256.454  228.588
Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 34,9% 293.312 1.178.528 987.173
Margem EBITDA 20,6%
EBITDA 75.458 53.960 39,8% 60.446 24,8% 256.454  228.588 12,2%
(+) Ajuste a valor presente 10.338 4.008 157,9% 656 1475,9% 20.517 7.115 188,4%
(+) Encargos Financeiros no Custo 21.322 10.868 96,2% 20.690 3,1% 69.941 42.410 64,9%
(-) Resultado ndo recorrente - - - - - - 790 N.M.
EBITDA Ajustado 107.118 81.792 346.912 277.323  25,1%
2?5;';3:””3“”3' Liquida 354.038 258.795  36,8%  293.968  20,4%  1.199.045 994.288  20,6%
Margem EBITDA Ajustada 30,3% 26,6% 370 bps 27,8% 250 bps 28,9% 27,9% 100 bps

Lucro Liquido

Em 2011, o lucro liquido aumentou 17,2%, passando de RS 182,1 milhées em 2010 para 213,3 milhées em 2011, com
margem liquida de 18,1% (margem liquida ajustada de 19,5%). O lucro por acdo em 2011 foi de RS 3,2773 e de RS 0,8643
no trimestre.

O lucro liquido cresceu em 17,1% no trimestre, passando de RS 48,1 milhdes no 4T10 para RS 56,3 milhdes no 4T11, com
margem liquida de 16,4% (margem liquida ajustada de 18,8%) e ROAE anualizado (lucro liquido acumulado em 12
meses/PL médio de 12 meses) de 26,2%.

A tabela abaixo apresenta a reconciliagdo da margem liquida e da margem liquida ajustada:

Var Var Var
(RS Mil) 4T11 4710 4T11 x 3T11 4T11 x 2011 2010 2011 x

4710 3T11 2010
Receita Operacional Liquida 343.700 254.787 34,9% 293.312 17,2% 1.178.528 987.173 19,4%
Lucro Liquido 56.262 48.055 17,1% 48.125 16,9% 213.345 182.058 17,2%

Margem Liquida 16,4% 18,9% -250 bps 16,4% 0 bps 18,1% 18,4% -30 bps

Receita Operacional Liquida Ajustada 354.038 258.795 36,8% 293.968 20,4% 1.199.045 994.288 20,6%

Lucro Liquido 56.262 48.055 17,1% 48.125 16,9% 213.345 182.058 17,2%
(-) Ajuste a valor presente (10.338)  (4.008) 157,9% (656) 1475,9% (20.517) (7.115) 188,4%
(-) Resultado ndo recorrente liquido* - - - - - - 790 -

Lucro Liquido Ajustado 66.600 52.063 27,9% 48.781 36,5% 233.862  188.383 24,1%
Margem Liquida Ajustada 18,8% 20,1% -130 bps 16,6% 220 bps 19,5% 18,9% 60 bps

* Processo judicial deferido a favor da Helbor.

Passado, presente e futuro ao seu lado.
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Recebiveis

O total de recebiveis, liquidos de AVP e PDD, atingiu RS 1.343,1 milh&es no 4T11, sendo RS 1.132,4 milhdes referentes as
unidades em constru¢do, RS 210,7 milhdes de unidades concluidas. A evolugdo dos recebiveis de unidades concluidas
estd compativel com os empreendimentos entregues no periodo, sendo que a Helbor vai continuar a sua politica de
repasse e securitizagdo de recebiveis, preservando assim a liquidez de seu balanco.

As tabelas a seguir apresentam a abertura dos recebiveis, incluindo o saldo do ajuste a valor presente e outros créditos
do 4T11, 4T10 e 3T11:

Total de Recebiveis no Balango
Var
4T11 x
3T11

5,8%
24,1%
170,6%

6,6%

Obras Concluidas Em Construgao
Var.
4T11 x
3T11
1,8%
24,1%

172,1%

Var.
4T11 x
3T11

204.368 150.136  36,1%

Ajuste a Valor Presente - - -
6.374 2403  165,3%

210.742 152.539 38,2%

(RS Mmil)

4711 3T11 3T11 4711 3T11

1.163.503
(54.334)
23.222
1.132.391

1.142.385
(43.800)
8.535
1.107.120

1.367.871
(54.334)
29.596
1.343.133

1.292.521
(43.800)
10.938
1.259.659

Titulos a Receber *

Outros Créditos

Obras Concluidas
Var.
4T11 x
4T10

4711 4710

Em Construcao

4710

Total de Recebiveis no Balango
Var.
4T11 x
4710

4711 4710

1.163.503
(54.334)
23.222
1.132.391

872.044
(33.524)
3.677
842.197

33,4%
62,1%
531,5%
34,5%

1.367.871
(54.334)
29.596
1.343.133

1.004.292
(33.524)
4.116
974.884

36,2%
62,1%
619,0%
37,8%

Titulos a Receber * 204.368 132.248 54,5%
Ajuste a Valor Presente - - -
6.374 439 1351,9%

210.742 132.687 58,8%

Outros Créditos

* Liquidos de PDD

Caixa e Endividamento

0 saldo de disponibilidades totalizou RS 211,0 milhdes no encerramento do 4T11, o que representa uma diminui¢do de
30,7% em relagdo ao saldo existente no encerramento do mesmo periodo do ano passado. Em relagdo ao encerramento
do 3T11, houve um crescimento de 12,0%, impactado diretamente pelo aumento das entregas de empreendimentos no
ultimo trimestre do ano. E importante ressaltar que a Helbor nio realiza operagdes envolvendo instrumentos financeiros
com a finalidade especulativa.

No encerramento do quarto trimestre de 2011, o endividamento totalizou RS 750,6 milhdes, um aumento de 36,2% em
relagdo ao mesmo periodo de 2010. Na comparagdo anual, pode-se dizer que o crescimento do endividamento é em
funcdo, basicamente, do aumento do saldo de financiamentos de obras, refletindo o crescimento do numero de
empreendimentos langados nos ultimos anos. Em relagdo ao trimestre anterior, o endividamento apresentou um
crescimento de 8,2%.

A tabela a seguir apresenta os saldos de empréstimos, financiamentos de obra e debéntures e a respectiva abertura em
curto prazo e longo prazo, com relagao aos encerramentos do 4T11, 4T10 e 3T11:

- . Var. 4T11 Var. 4T11
Endividamento (RS Mil) 4711 4710 X 4T10 3T11 X 3T11
Empréstimos 11.415 1.458 682,9% 130 8680,8%
Financiamento de Obra 559.653 342.019 63,6% 513.108 9,1%
Debéntures 179.563 207.809 -13,6% 180.477 -0,5%
Endividamento Total 750.631 551.286 693.715
Curto Prazo 469.844 292.479 60,6% 409.127 14,8%
Longo Prazo 280.787 258.807 8,5% 284.588 -1,3%
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Os financiamentos para construgdo dos iméveis estdo sujeitos a juros de 10,5% ao ano, indexados pela Taxa Referencial
(TR) e garantidos pelas hipotecas dos respectivos imdveis. Os empréstimos, tendo como garantia notas promissorias e
avais dos acionistas controladores sdo remunerados a taxa de 1,35% a.m.. As debéntures emitidas em julho de 2007 e
em outubro de 2010 sdo remuneradas a taxa de 106,5% do CDI e CDI +1,80% a.a., respectivamente.

O grafico a seguir apresenta o cronograma para pagamento e amortizagdo das debéntures, conforme apurado no
encerramento do quarto trimestre de 2011:

Cronograma de Amortiza¢ido das Debéntures (R$ mil)

41.941 41.119 41.119 41.538

I —

Circulante 2013 2014 2015 A partir de 2016

A divida liquida da Helbor representa 63,8% do patrimonio liquido (ou -2,4% excluindo-se o SFH, que esta diretamente
vinculado a carteira de recebiveis). O aumento da relagdo entre a divida liquida e o patrimdnio liquido, observado do
3T11 para 0 4T11, deve-se a redugdo do patriménio liquido, cuja retengdo de lucros foi reduzida em razdo da distribuicdo
de dividendos no 4T11.

A tabela a seguir apresenta a reconciliagdo da divida liquida, com relagdo aos encerramentos do 4711, 4T10 e 3T11:

.. . Var. 4T11 Var. 4T11
Endividamento (RS Mil) 4T11 4710 X 4T10 3T11 x3T11

Endividamento Total 750.631 551.286 36,2% 693.715 8,2%
Disponibilidades 210.969 304.539 -30,7% 188.321 12,0%
Divida Liquida 539.662 246.747 118,7% 505.394 6,8%

Financiamento de Obra (SFH) 559.653 342.019 63,6% 513.108 9,1%
Divida Liquida (ex-SFH) ' (19.991) (95.272) -79,0%  (7.714)  159,2%
Patrimonio Liquido 846.197 701.153 20,7% 859.562 -1,6%
Divida Liquida / Patriménio Liquido 63,8% 35,2% 2860 bps 58,8% 500 bps
Divida Liquida (ex-SFH) ' / Patrimonio Liquido -2,4% -13,6% 1120 bps -0,9% -150 bps
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Apuragao do Resultado de Incorporacao e Venda de Iméveis — Método PoC— De acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil (BRGAAP), a receita, bem como custos e despesas relativas a atividade de incorporagdo sio
apropriadas ao resultado ao longo do periodo de construgdo a medida da evolugdo das obras (Método PoC) medindo-se
o percentual de custos incorridos em relagdo aos custos totais orgados. Desta forma, parte substancial da receita de
incorporacdo relativa a um periodo reflete a apropriacdo de vendas contratadas anteriormente.

Altissimo — Edificios Residenciais com preco/unidade superior acima de RS 2 milhdes.
Alto - Edificios Residenciais com preco/unidade superior entre RS 1 milhdo e RS 2 milhdes.
Comercial — Unidades comerciais e corporativas desenvolvidas Unica e exclusivamente para venda.

Land Bank — Banco de Terrenos que a Helbor mantém para futuros empreendimentos, adquiridos em dinheiro ou por
meio de permutas.

Lotes (Loteamentos) — é uma forma de parcelamento do solo onde necessariamente ocorre a abertura de novas ruas e
implantagao de infra-estrutura.

Margem de Resultados a apropriar — Equivalente a “Resultados de Vendas de Imdveis a Apropriar” dividido pelas
“Vendas de Imdveis a Apropriar”.

Médio-Alto — Edificios residenciais com preco/unidade variando entre RS 600 mil e RS 1 milh3o.
Médio - Edificios residenciais com preco médio/unidade variando entre RS 250 mil e RS 600 mil.
Médio-Baixo — Edificios residenciais com preco/unidade entre RS 150 mil e RS 250 mil.

Permuta — Sistema de compra de terreno pelo qual o dono do terreno recebe um determinado nimero de unidades ou
percentual da receita do empreendimento a ser construido na area de sua propriedade.

Resultados de Vendas de Imdveis a Apropriar — Em fung¢do do crédito de reconhecimento de receitas e custos, que
ocorre em fun¢do do andamento de obra (Método PoC) e ndo no momento da assinatura dos contratos, reconhecemos a
receita de incorporagdo de contratos assinados em periodos futuros. Desta forma, o saldo de Resultados de Vendas de
Imdveis a Apropriar corresponde as vendas contratadas menos o custo or¢ado de construcdo destas mesmas unidades, a
serem reconhecidos em periodos futuros.

Receitas de Vendas a Apropriar — As receitas a apropriar correspondem as vendas contratadas cuja receita é apropriada
em periodos futuros, em funcdo do andamento da obra e ndo no momento da assinatura dos contratos.

Recursos do SFH — Recursos do SFH sdo originados do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS) a dos depdsitos
de caderneta de poupanca. Bancos comerciais sdo obrigados a investir 65% desses depdsitos no setor imobiliario, para a
aquisicdo de imdvel de pessoa fisica ou para os incorporadores a taxas menores que o mercado comum.

ROAE (Return on average equity) — ROAE corresponde a relagdo lucro liqguido de um periodo, dividido pelo patriménio
liguido médio apurado no periodo.

SCPE — Sociedade constituida com o fim especifico de incorporar determinado empreendimento imobilidrio, podendo
adotar diferentes tipos societdrios, incluindo, sem limitacdo, SCPs e sociedades limitadas.

SCPs — Sociedades em Contas de Participagao que concentram a incorporag¢ao de nossos empreendimentos.

Venda Contratada — E cada contrato resultante de vendas de unidades durante certo periodo de tempo, incluindo
unidades em lancamento e unidades em estoque. As vendas contratadas serao reconhecidas como receitas de acordo
com andamento das obras (método PoC).

VGV - Valor Geral de Vendas.
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Anexo | — mpreendimentos (*% Vendido L|’uido de Permutas e Distratos)

Previsao Total N2 de VGV VGV % Evolugao

Empreendimento Langamento de Localizagdo Segmento [ [3] Unidades Total Helbor Vendido da Obra
Entrega Unid. Liquidas* (RS mil) (RS mil) < (%)

:zl:;rgl:ome Flex out-06 Entregue Santos Médio 144 144 28.000 22.400 100% 100%

Helbor Infinite out-06 Entregue Sdo Paulo Médio 98 98 30.500 24.400 100% 100%
- New Bussines Style nov-06 Entregue Goiania Comercial 195 153 44,987 26.992 97% 100%
=g Hclbor Resort dez-06 Entregue  Bertioga Médio 108 108 22500  22.500 99% 100%
~ Reserva do Mar

. S. José dos .

Esplanada Life Club dez-06 Entregue Campos Médio Alto 208 190 71.992 64.793 98% 100%

Residencial Helbor . - o o

Pl dez-06 Entregue Sdo Paulo Médio Alto 150 128 89.916 89.916 100% 100%

g\sslzll‘te Business abr-07 Entregue Goiania Comercial 222 221 27.935 11.174 73% 100%

Rl mai-07 Entregue  S3o Paulo Médio 116 116 47.119 47.119 99% 100%

Pacaembu

Coral Gables mai-07 Entregue Santos Médio Alto 192 192 94.934 85.441 100% 100%

Helbor Trend Jardins jun-07 Entregue Sdo Paulo Médio 118 88 30.815 22.980 100% 100%

:zlr:zrc\lll'f;o”a jul-07 Entregue  Joinville Médio Alto 69 69 35056  28.045 100% 100%

Alpha Park set-07 Entregue Salvador Médio 174 174 38.437 24.984 87% 100%
S Vivere lbirapuera set-07 Entregue Sdo Paulo Médio Alto 38 32 26.922 26.922 100% 100%
8 Helbor Tendence out-07 Entregue Sdo Paulo Médio Alto 54 52 61.746 61.746 100% 100%

EZ’I’;!‘:a”'a By out-07 Entregue  SioPaulo  MédioAlto 40 35 25.175 21.854 100% 100%

Condominium nov-07 Entregue  Guarulhos Médio 714 714 207.000  103.500 95% 100%

Parque Club

Helbor Reserva do dez-07 Entregue 081 das Médio 154 154 60.013 60.013 87% 100%

Itapety Cruzes

Green Lifestyle dez-07 Entregue Goiania Médio 180 163 35.000 24.500 100% 100%

Cap Ferrat dez-07 Entregue Santos Médio Alto 140 124 108.925 98.033 94% 100%

Helbor Horizons dez-07 Entregue Sdo Paulo Médio Alto 46 41 28.622 28.622 100% 100%

Chateau Flamboyant abr-08 Entregue Goiania Médio Alto 57 51 28.000 19.600 98% 100%

Bella Citta mai-08 - Mcc;ﬁ'zgzs Loteamento 653 625 41.000 7.245 100% -

'::ggggj”d mai-08 Entregue  SioPaulo  MédioAlto 168 101 35.600 21.600 100% 100%

mgz:arq”e 2 jun-08 Entregue  S3oPaulo  MédioAlto 56 56 23.600 14.160 96% 100%

Helbor Home Clube jun-08 Entregue  MOBTIIS  cdioAle 176 154 68.100  68.100 89% 100%

Itapety Cruzes

Breeze Life Style ago-08 Entregue Goiania Médio Alto 108 93 28.157 19.710 69% 100%

Privilége Liceu set-08 Entregue Campinas Médio Alto 116 116 49.717 49.717 100% 100%

Ekobé Espaco e Vida set-08 fev-12 Taubaté Médio Alto 128 128 55.967 44.774 75% 99%
8 Vision Du Parc set-08 Entregue Goiania Médio Alto 39 39 33.500 23.450 82% 100%
8 Helbor Sur La Cite out-08 Entregue Sdo Paulo Alto 34 34 36.017 35.657 100% 100%

Bella Citta — Villaggio nov-08 - Mogidas | icamento 201 181 12.537 2215 99% -

1 Cruzes

Helbor Magnifique nov-08 mar-12 Joinville Médio Alto 102 98 84.111 75.700 60% 96%

Splendido Life Style nov-08 Entregue Brasilia Médio Alto 47 47 28.627 20.039 96% 100%

Helbor Ipoema nov-08 e Ao ER Médio 194 165 33950  23.765 96% 100%

Cruzes Baixo

:i‘z'abm Offices Vila dez-08 jan-12 Santos Comercial 661 507 114.837  91.869 100% 98%

Bella Citta - Villaggio dez-08 - Mogidas ) i oamento 226 204 12.978 2.293 99% -

2 Cruzes

Helbor Encanto Bela . -

Vista dez-08 fev-12 Santo André Médio Alto 38 38 26.392 26.389 95% 99%

8 8 L'art Vila Rica fev-09 mar-12 Santos Alto 22 22 30.064 24.051 86% 98%
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Bossa Nova Lifestyle fev-09 fev-12 Goiania Médio Alto 116 116 39.704 27.793 97% 100%

E'::g;l,”me GO fev-09 mar-12 Campinas  MédioAlto 84 84 17.562 17.562 100% 97%
Helbor Tresér mar-09 Entregue  Sdo Paulo Alto 21 13 20610  17.766 92% 100%
Moema
'S"li'b‘” QULLHINE abr-09 abr-12 Campinas  Comercial 238 232 46.275 46.275 100% 84%
Chateau Bougainville abr-09 mar-12 Goiania Médio Alto 50 45 38.825 27.178 82% 90%
Helbor Bella Vita 1 mai-09 abr-12 Sdo Paulo Médio 168 137 27.746 27.746 100% 90%
Helbor The Stage jun-09 jun-12 Sdo Paulo Alto 21 13 40.553 24.332 100% 73%
Helbor Bella Vita 2 jun-09 mai-12 Sdo Paulo Médio 192 157 32.627 32.627 100% 86%
Helbor Belvedere Jd. jun-09 jun-12 SJosedos iAo 216 202 137.831  137.831 98% 77%
das Colinas Campos
Helbor Spazio Vitta jul-09 jul-12 Sdo Paulo Médio 278 278 89.249 89.249 100% 85%
;':Lll’gr Offices Sdo ago-09 jul-13 SioPaulo  Comercial 140 140 32388 32388 99% 16%
Helbor Offices Jd. ago-09 ago-12  >Josedos i ercial 368 296 52008  52.008 100% 67%
das Colinas Campos
J"Leimgre"d set-09 set-12 Joinville Médio 102 102 35.830 32.247 99% 67%
Parque das Aguas out-09 fev-12  SioGoncalo  Comercial 336 336 39.506  27.717 71% 100%
Empresarial
Helbor Offices S&o out-09 out-12  “doLaetano o dal 280 280 47916 47916 100% 46%
Caetano do Sul
::I'IZ"\;igard'”" out-09 out-12 S0 Paulo Médio 216 176 48.940 48.940 100% 70%
Helbor Trend Santos out-09 set-12 Fortaleza Médio 88 88 22.254 20.029 100% 53%
Dumont
Helbor True Perdizes nov-09 out-12 Sdo Paulo Médio Alto 30 21 13.961 13.961 100% 54%
Helbor Espaco & dez-09 nov-12 Mogi da Médio 240 218 39.860  39.860 97% 47%
Vida Ipoema Cruzes Baixo
Helbor Ampliatto dez-09 nov-12 Sdo Paulo Médio 138 136 45.123 45.123 100% 26%
Jazz Life Style dez-09 dez-12 Goiénia Médio Alto 73 62 36.905 25.834 71% 52%
Helbor Prime Hauss dez-09 nov-12 Joinville Médio Alto 68 68 36.704 33.034 100% 61%
Helbor Home Flex jan-10 jan-13 S0 Paulo Médio 192 152 39.348 39.348 100% 28%
Pacaembu
Helbor Park . . . L

jan-10 jan-13 Cuiaba Médio Alto 68 65 46.789 42.110 80% 53%
Elegance
:::J':f’ r Home Club fev-10 fev-13 Itajai Médio 184 180 77376 69.638 19% 1%
Helbor Espago e Vida mar-10 fev-13 Mogi das Médio 240 218 42.205 42.205 95% 35%
Ipoema 2 Cruzes Baixo
Helbor Sunshine mar-10 mar-13 Santos Médio 82 82 43.536 39.182 100% 43%
Gonzaga
Isla Life Style mar-10 jun-13 Brasilia Médio 586 586 202.534  101.267 98% 34%
;':Lll’gruomces Sdo jun-10 jun-13 SioPaulo  Comercial 230 230 71153  49.807 100% 59%
Al ROl jun-10 jun-13 Curitiba Comercial 292 246 54276  43.421 97% 30%
Champagnat
Double Life Ecoville jul-10 jun-13 Curitiba Alto 107 87 49.328 39.462 74% 48%
Comfort Stay Verano jul-10 fev-13 J':Ir?etijri Médio 338 338 106.953 74.867 100% 31%
Comercial Casa das ago-10 jul-13 SsoPaulo  Comercial 535 535 225437 112719 100% 26%
Caldeiras
E:i;‘:?r';'a' EERICED set-10 dez-13 SioPaulo  MédioAlto 384 384 344528 172264 100% 20%
?:r'f:r Trend Vila da set-10 set-13 Nova Lima Médio 9% 76 28.401 28.401 88% 15%
Vitta Parque out-10 out-13 Diadema Médio 342 336 117.834 58.917 91% 24%
Edition Vila Nova nov-10 set-13 S0 Paulo Alto 28 28 37.241 26.069 75% 16%
Helbor New Tatuapé dez-10 nov-13 Sdo Paulo Médio 76 74 40.360 28.252 99% 14%
Helbor L'Alto dez-10 jan-14 S0 Paulo Alto 48 43 52.649 52.649 93% 7%
Perdizes
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Helbor Offices

Joinville dez-10 nov-13 Joinville Comercial 241 236 51.619 51.619 99% 32%
Helbor Spazio Club dez-10 jan-14 Mogi das Médio 184 184 67.588  67.588 96% 14%
Alto do Ipiranga Cruzes
Helbor Jardins mar-11 mai-1a  Mosidas Medio 540 216 51548 41238 99% 0%
Ipoema Cruzes Baixo
Helbor Paesaggio abr-11 juk1g  SBolosedos oy, 194 182 189.465  189.465  62% 0%
Jardim das Colinas Campos
Rio Business Center jun-11 set-13 J'::e?:) Comercial 178 178 41.268 41.268 87% 0%
E:Le;;”ea Vale do jun-11 out-14 Salvador  MédioAlto 160 160 100.786  50.393 94% 0%
Helbor Offices Bardo jun-11 ago-14 Jundiai  Comercial 111 98 3153  17.029 93% 0%
de Teffé
Helbor
Cosmopolitan Home jun-11 jul-14 Salvador Comercial 120 120 27.024 18.916 68% 0%
Stay & Offices
Helbor
Cosmopolitan Home jun-11 jul-14 Salvador Médio 140 140 37.991 26.594 2% 0%
Stay & Offices
Terragos Jardim das jun-11 out14  SEolosedos 296 261 131.040  91.728 70% 0%
Colinas Campos
Helbor Varandas jun-11 our1q  Mosidas Médio 228 205 84627  84.627 58% 0%
Ipoema Cruzes
Helbor Condominio
Parque Clube set-11 jan-15 Fortaleza Médio 294 294 81.468 73.322 100% 0%
Fortaleza |
- Helbor Condominio
5' Parque Clube set-11 jul-15 Fortaleza Médio 294 294 75.094 67.584 100% 0%
DB Fortaleza Il
Helbor Offices set-11 dez-14 santos Comercial 121 121 5179  46.616 79% 0%
Washington Luis
Perfect lifestyle - set-11 mai-14 Brasilia Alto 72 72 87.162  34.865 6% 0%
Noroeste
!;?a"am Ponta da nov-11 nov-14 Santos Alto 36 30 38.871 31.097 13% 0%
Helbor My Way nov-11 fev-14 Santos Médio 216 182 75385  56.539 57% 0%
Ponta da Praia
Helbor Concept - Mogi das Comercial e
Life, Office e nov-11 dez-14 & e 472 423 157.744  126.195 83% 0%
Cruzes Médio
Corporate
::t':fr My Way nov-11 mar-15 Curitiba Médio 131 98 45.914 36.731 46% 0%
Helbor Lead Offices nov-11 nov-14  SioPaulo  Comercial 128 120 121964 60982  62% 0%
Faria Lima
;':Lll’grmomces Sdo dez-11 set-14 SioPaulo  Comercial 300 246 55.372 55.372 35% 0%
Helbor Dual Business g, 1 abr-15 Cuiabd Comercial 318 294 74501  67.051 85% 0%
Office & Corporate
Helbor Privilege dez-11 abr-15 Cuiabd Alto 32 31 40173 36155 52% 0%
Goiabeiras
Link Office, Mzl & dez-11 abr-14 Riode  Comerciale ¢/, 644 367.723 294179 55% 0%
Stay Janeiro Médio Alto
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Anexo Il - Demo

(RS Mil) 4711 4710 4T11 x 3T11
4710

Receita Operacional Bruta 376.625 275.275 36,8% 316.361
Com venda de imodveis 375.946 275.254 36,6% 316.082
(+/-) Ajuste a valor presente (10.338) (4.008) 157,9% (656)
(-) Car'1celamentos e descontos (10.958) (7.463) 46,8% (12.391)

concedidos
(-) Impostos sobre vendas (11.629) (9.017) 29,0% (10.002)
Com taxa de administragao 679 21 3133,3% 279

293.312

(204.562)

(204.562)
88.750

343.700

(244.869)

(244.869)
98.831

254.787

(178.453)

(178.453)
76.334

34,9%
37,2%
37,2%
29,5%

Receita Operacional Liquida
Custos Operacionais
Com venda de imdveis
Lucro bruto
Receitas e (despesas) operacionais

Despesas Gerais e Administrativas (13.904) (10.916) 27,4% (12.770)
Despesas Comerciais (20.611) (14.182) 45,3% (20.272)
Despesas Financeiras (3.922) (5.185) -24,4% (3.554)
Receitas Financeiras 13.442 17.404 -22,8% 13.017
Outras receitas e (despesas) 624 386 61,7% (31)

Total receitas e (despesas) operacionais (24.371) (12.493) (23.610)

Resultado operacional antes das

participagdes societarias

Resultado das participagOes societarias
Amortizagdo de intangivel

(1.014)
(1.014)

(1.999)
(1.999)

-49,3%  (1.125)

(1.125)

Lucro Antes do Imposto de Renda e da

0,
Contribuigdo Social 18,8%

(11.244)  (10.402) (11.329)

Imposto de renda e contribui¢cdo social

Lucro Liquido

Lucro Liquido atribuivel a:

(5.940)
56.262

(3.385)
48.055

75,5%
17,1%

(4.561)
48.125

Acionistas ndo controladores
Acionistas controladores

DHelbor
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\'El Var
4711 x 2011 2010 2011 x
3T11 2010
19,0% 1.278.230 1.055.898 21,1%
18,9% 1.276.627 1.054.394 21,1%
1475,9%  (20.517) (7.115) 188,4%
-11,6% (38.240) (26.429) 44,7%
16,3% (40.945) (35.181) 16,4%

143,4% 1.603 1.504 6,6%
17,2% 1.178.528 987.173 19,4%
19,7% (821.528) (674.106) 21,9%
19,7% (821.528) (674.106) 21,9%
11,4% 357.000 313.067 14,0%

8,9% (46.207) (34.655) 33,3%
1,7% (70.591) (68.344) 3,3%

10,4% (15.648) (12.965) 20,7%
3,3% 52.986 45.154 17,3%
N.M. 831 1.477 -43,7%

3,2% (78.629)  (69.333)  13,4%

14,3% 278.371 243.734 14,2%

(4.350)
(4.350)

(13.489)
(13.489)

-67,8%
-67,8%

-9,9%

14,7%  274.021  230.245  19,0%

(43.028)  (36.354)  18,4%
18,1%  230.993  193.891  19,1%
30,2%  (17.648)  (11.833)  49,1%
16,9%  213.345  182.058  17,2%
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Anexo Ill — Balango Patrimonial Consolidado

ATIVO (R$ Mil)

DHelbor
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Circulante
Caixa e equivalentes a caixa
Contas a receber
Iméveis a comercializar
Impostos e contribuigdes a recuperar
Despesas com vendas a apropriar
Outros ativos
Total do ativo circulante
Ativo nao circulante
Contas a receber
Iméveis a comercializar
Empréstimos
Depésitos judiciais
Outros ativos
Imobilizado
Intangivel
Total do ativo nao circulante
Total do ativo

PASSIVO (R$ Mil)

Passivo circulante
Empréstimos, financiamentos e debéntures
Fornecedores
ObrigagGes trabalhistas e tributarias
Tributos diferidos
Adiantamento de clientes
Credores por iméveis compromissados
Contas a pagar
Aquisi¢Oes de participagdes societarias
Dividendos a pagar
Total do passivo circulante
Passivo nao circulante
Exigivel a longo prazo
Empréstimos, financiamentos e debéntures
Tributos diferidos
Adiantamento de clientes
Credores por imdveis compromissados
Contas a pagar
Aquisi¢Oes de participagdes societarias
Provisdo para contingéncias
Débitos com participantes em SCPs
Total do passivo ndo circulante
Patrimonio Liquido
Capital social
(-) Gasto com oferta publica de agdes
Programa de opgdes de compra de agGes
Reserva Legal
Retengdo de Lucros
Participagdo de acionistas ndo controladores
Total do Patrimonio Liquido

210.969
792.628
719.843
5.434
38.620
6.525
1.774.019

550.505
232.375
26.372
1.781
10
21.941
23.334
856.318

4711

469.844
46.859
20.691
50.166
88.655
45.192
25.219

1.812
70.937
819.375

280.787
37.036
521.849
16.012
5.193
20.460
13.232
7.400
901.969

490.941
(13.236)
2.636
26.449
339.407
62.796
908.993

304.539
641.746
589.664
4.553
39.402
3.045
1.582.949

333.138
144.482
2.045
495
13.085
23.022
516.267

4710

292.479
54.061
16.627
42.413
89.713
51.537
13.581

2.386
51.886
614.683

258.807
22.712
408.357
14.241
5.164
17.319
10.003
20.103
756.706

490.941
(13.236)
15.781
207.667
26.674
727.827

-30,7%
23,5%
22,1%
19,3%
-2,0%
114,3%

65,2%
60,8%
N.M.
-12,9%
-98,0%
67,7%
1,4%

Var. 4T11

x 4T10

60,6%
-13,3%
24,4%
18,3%
-1,2%
-12,3%
85,7%
-24,1%
36,7%
33,3%

8,5%
63,1%
27,8%
12,4%
0,6%
18,1%
32,3%
-63,2%
19,2%

0,0%

0,0%

N.M.
67,6%
63,4%
135,4%
24,9%

188.321
725.204
860.092
5.393
38.912
3.429
1.821.351

534.455
74.063
24.329
2.292

10

17.894

19.748
672.791

2.494.142

3T11

409.127
63.396
16.515
47.309
86.769
54.540
18.373

4.452

700.481

284.588
36.154
486.421
29.822
5.800
17.047
12.538
9.935
882.305

490.941
(13.236)
1.326
15.781
364.750
51.794
911.356

12,0%
9,3%
-16,3%
0,8%
-0,8%
90,3%

3,0%
213,8%
8,4%
-22,3%
0,0%
22,6%
18,2%

Var. 4T11
x 3T11

14,8%
-26,1%
25,3%
6,0%
2,2%
-17,1%
37,3%
-59,3%
N.M.
17,0%

-1,3%
2,4%
7,3%
-46,3%
-10,5%
20,0%
5,5%
-25,5%

0,0%
0,0%
98,8%
67,6%
-6,9%
21,2%
-0,3%

Total do Passivo e Patrimonio Liquido

2.630.337

2.099.216

25,3%

2.494.142

5,5%
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Anexo IV - Fluxo de Caixa Consolidado

(RS Mmil)

Fluxo operacional
Das atividades operacionais

Lucro antes do imposto de renda e contribuigdo social 274.021 230.245 19,0%
Ajustes por:
Depreciagao e amortizagao 19.771 30.532 -35,2%
Ajuste a Valor Presente 20.517 7.115 188,4%
Provisdo para contingéncias 3.229 2.039 58,4%
Tributos diferidos (PIS e COFINS) 11.365 13.816 -17,7%
Apropria¢do de encargos sobre financiamentos 45.115 34.486 30,8%
Encargos financeiros sobre financiamentos amortizados (capitalizados) (6.199) 3.373 N.M.
Apropriacdo de encargos financeiros sobre mutuo (2.369) - N.M.
Apropriagdo do Programa de opgdes de compra de agbes 2.636 - N.M.

Variagdo em ativos e passivos operacionais
Contas a receber de clientes (388.766)  (379.300) 2,5%
Iméveis destinados a venda (211.873) (347.767) -39,1%
Tributos a recuperar (881) (1.300) -32,2%
Despesas com vendas a apropriar 782 (14.324) N.M.
Depdsitos judiciais 264 (361) N.M.
Outros ativos (2.995) 735 N.M.
Fornecedores (7.202) 10.871 N.M.
Obrigagdes trabalhistas e tributdrias 2.945 4.243 -30,6%
Adiantamento de clientes 112.434 303.065 -62,9%
Credores por imoéveis compromissados (4.574) 54.082 N.M.
AquisicOes de participagdes societdrias 2.567 4.468 -42,5%
Contas a pagar 11.667 6.102 91,2%
Imposto de renda e contribuigdo social pagos (31.198) (18.250) 70,9%
Pagamento de juros sobre empréstimos e financiamentos (34.993) (31.799) 10,0%

Caixa liquido proveniente das (utilizado nas) atividades operacionais (183.737) (87.929) 109,0%

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Acréscimo do intangivel (4.662) (10.331) -54,9%
Acréscimos do ativo imobilizado (24.277) (13.975) 73,7%

Caixa liquido utilizado pelas atividades de investimento (28.939) (24.306)

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Captagdo de empréstimos e financiamentos 411.396 348.972 17,9%
Empréstimos (24.003) - N.M.
Pagamento de principal sobre empréstimos e financiamentos (222.172)  (158.069) 40,6%
Pagamento de dividendos (51.886) (22.421) 131,4%
Integralizagdo de capital pela emissdo de novas agoes - 150.000 -100,0%
Diminuigdo débitos com participantes em SCPs (13.481) (6.936) 94,4%
Aumento (diminui¢do) das participagdes minoritdrias 19.252 11.489 67,6%

Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento com terceiros 119.106 323.035

Aumento (redugdo) de Caixa e Equivalentes de Caixa (CERY)] 210.800

Caixa e Equivalentes de Caixa
No inicio do exercicio 304.539 93.739 224,9%
No fim do exercicio 210.969 304.539 -30,7%

Aumento (redugdo) de Caixa e Equivalentes de Caixa (93.570) 210.800
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