CONSTRUTORA NORBERTO ODEBRECHT BRASIL S.A.

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

CNPJ N° 10.220.039/0001-78

Senhores Acionistas: Submetemos a apreciagédo de V.Sas. as demonstragdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010.
Permanecemos a disposigédo de V.Sas. para quaisquer esclarecimentos necessarios. Rio de Janeiro, 16 de marco de 2011.

BALANGCOS PATRIMONIAIS - Em milhares de reais

31 de 31 de 1° de
dezembro dezembro janeiro
Ativo de 2010 _ de 2009 de 2009
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6) 484.675 157.011 40
Contas a receber de clientes (Nota 7) 96.850 47.402
Estoques 3.139 934
Despesas antecipadas 1.071 1.474
Outras contas a receber 2.199 3.329
587.934 _ 210.150 40
N&o circulante
Realizavel a longo prazo
Sociedades da Organizagado
Odebrecht (Nota 11) 231.000
Contas a receber de clientes (Nota 7) 3.313 3.199
Imposto de renda e contribuicdo
social diferidos (Nota 12) 6.257
Despesas antecipadas 8 14
9.578 3.213 231.000
Investimentos
Sociedade coligada e
outros (Nota 8) 288 39.010
Imobilizado (Nota 9) 5.171 2.530 1.302
Intangivel 158 2.237
15.195 46.990 232.302
Total do ativo 603.129 ~ 257.140 232.342

31 de 31 de 1° de
dezembro dezembro janeiro
Passivo e patriménio liquido de 2010 _ de 2009 _de 2009
Circulante
Fornecedores e subempreiteros 21.779 10.746
Impostos, taxas, salarios e
contribuigbes sociais 41.325 10.501 635
Adiantamentos recebidos de clientes 27.823 11.140
Demais contas a pagar 4.470 2.162
95.397 34.549 635
Nao circulante
Sociedades da Organizagao
Odebrecht (Nota 11) 22.049 34.695 1.874
Adiantamentos recebidos de clientes 50.964 19.018
Imposto de renda e contribuigdo
social diferidos (Nota 12) 5.879
78.892 53.713 1.874
Patriménio liquido
Capital social (Nota 10 (a)) 469.347 232.656 232.656
Prejuizos acumulados (40.507) _ (63.778) _ (2.823)
428.840 _ 168.878 _229.833
Total do passivo e do
patrimoénio liquido 603.129 _ 257.140 232.342

As notas explicativas da administracédo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Em 1° de janeiro de 2009

Prejuizo do exercicio - R$ (262,00) por lote de mil agdes do capital social

Em 31 de dezembro de 2009

Lucro liquido do exercicio - R$ 34,01 por lote de mil agdes do capital social

Transagbes de capital com os socios:
Redugao de capital (Nota 10 (a))
Integralizagéo de capital (Nota 10 (a))

Em 31 de dezembro de 2010

Atribuivel aos acionistas

Capital social Total do
Prejuizos patrimonio
Subscrito A integralizar __acumulados liquido
301.008 (68.352) (2.823) 229.833
(60.955) (60.955)
301.008 (68.352) (63.778) 168.878
23.271 23.271
(60.992) (60.992)
229.331 68.352 297.683
469.347 (40.507) 428.840

As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstrac¢des financeiras.
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NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010

Em milhares de reais, exceto quando indicado de o

1 Contexto operacional

A Dorsigera Participagdes S.A. (“Dorsigera”) foi constituida em 9 de julho
de 2008, no Rio de Janeiro, Brasil, com capital subscrito de R$ 1. Em 25
de agosto de 2008, a Dorsigera foi adquirida pela Odebrecht S.A. (“ODB”)
e teve sua denominagdo social alterada para Odebrecht Servigos de
Engenharia e Construgdo S.A. (“OSEC” ou “Companhia”). Na mesma
data, em Reunido Geral Extraordinaria, foi aprovado o aumento de capital
social subscrito para R$ 300.000 e o objeto social da Companhia foi
alterado para: (i) planejar e executar projetos e obras em todos os ramos
de engenharia e construcdo, sob qualquer regime de contratagdo; (ii)
prestar servicos de engenharia, procura, suprimento, gerenciamento,
montagem, manutengdo, conservagdo, reparagdo e operagao; (iii)
instalagdes técnicas de engenharia, consultoria, planejamento,
assessoria e estudos técnicos; (iv) prestacdo de servigos administrativos
ou técnicos; (v) pratica de outras atividades econdmicas conexas ou
decorrentes das atividades referidas anteriormente, inclusive as de
locagdo e compra e venda de equipamentos, transporte, importagéo e
exportacéo, incluindo, mas sem se limitar, a importagéo e exportagéo de
medicamentos, sementes e mudas; (vi) participar em outras sociedades;
e (vii) atuar em atividades relacionadas as anteriores no mercado
nacional e internacional.

Em 25 de maio de 2009, o estatuto social da Companhia teve,
novamente, o objeto social alterado para incluir as atividades de
montagem industrial, manutengdo de plantas industriais, inclusive de
embarcagdes, plataformas, gasodutos, oleodutos, dutos submarinos e
outros meio flutuantes e a participagdo em outras sociedades na area de
construgdo e montagem de planta industrial e naval.

Em 2 de dezembro de 2009, foi aprovada em Assembléia Geral Ordinaria
e Extraordinaria, a alteragao da data de encerramento do exercicio social
da Companhia, de 31 de agosto, para 31 de dezembro de cada ano.

Em 31 de dezembro de 2009, a acionista ODB alienou para a Belgravia
Empreendimentos Imobiliarios S.A. (“Belgravia”) a sua participagdo na
Companhia, pelo valor patrimonial contabil daquela data.

Em 27 de agosto de 2010, foi aprovada, em Assembléia Geral
Extraordinaria, a alteragdo da denominagdo social da Companhia de
Odebrecht Servigos de Engenharia e Construgdo S.A. para Construtora
Norberto Odebrecht Brasil S.A. (“*CNO Brasil”).

Atualmente, a Companhia desenvolve atividades no segmento de
planejamento e execugéo de projetos e obras de engenharia em todos os
seus ramos e especialidades, sob regime de empreitada, administracao
ou outros admitidos. As principais obras atualmente em execugéo séo:

. Programa Luz para Todos - Minas Gerais;

. Barragem Taquarembo - Rio Grande do Sul;

. Metrd Linha Il - Estado de S&o Paulo; e

. Campos dos Goytacazes — primeira etapa — Rio de Janeiro.

2 Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacdo destas
demonstragdes 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 preparagao

As presentes demonstragdes financeiras foram aprovadas pela Diretoria
em 16 de margo de 2011.

A preparagdo de demonstragdes 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 Odebrecht (“Organizagao”). Aquelas areas que
requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem
como as areas nas quais premissas e estimativas séo significativas para as
demonstragdes financeiras, estao divulgadas na Nota 3.

As demonstracdes financeiras foram preparadas e estdo sendo apresentadas
conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs).
Estas sdo as primeiras demonstra¢des financeiras apresentadas de
acordo com CPCs pela Companhia. O processo de adogao dos CPCs
pela primeira vez esta descrito na Nota 16.

2.2 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depositos 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 mudancga de valor.
As contas garantidas sdo demonstradas no balango patrimonial como
“Financiamentos”, no passivo circulante.

2.3 Ativos financeiros

2.3.1 Classificagao

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

(a) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
Os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado séo
ativos financeiros mantidos para negociagdo. Um ativo financeiro é
classificado nessa categoria se tiver sido adquirido, principalmente, para
fins de venda no curto prazo.

(b) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e os recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos
com pagamentos fixos ou determinaveis que ndo sdo cotados em um
mercado ativo. S&o incluidos no ativo circulante, exceto aqueles com
prazo de vencimento superior a 12 meses apés a data de emissdo do
balango (estes sdo classificados como ativos ndo circulantes). Os
empréstimos e recebiveis compreendem contas a receber de clientes,
outras contas a receber e caixa e equivalentes de caixa. Os empréstimos
e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método
da taxa de juros efetiva.

ra forma

2.3.2 Reconhecimento e mensuragao

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

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

Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado sao, inicialmente,
reconhecidos pelo valor justo, e os custos da transagdo sao debitados a
demonstragao do resultado. Os ativos financeiros sdo 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 variagdes no valor justo de ativos
financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sao
apresentados na demonstracdo 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 cotagao publica séo baseados nos
pregos atuais de compra. Se o mercado de um ativo financeiro (e de titulos
nZo listados em Bolsa) néo 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 séo substancialmente similares, analise de fluxos de caixa
descontados e modelos de precificagdo de opgdes, que fazem o maior uso
possivel de informacdes geradas pelo mercado e contam o minimo possivel
com informagdes geradas pela administracéo da propria entidade.

2.3.3 Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado
no balango patrimonial quando ha um direito legalmente aplicavel de
compensar os valores reconhecidos e ha intengéo de liquida-los numa base
liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.3.4 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 ap6s 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 ndo financeiros que estdo sujeitos a amortizacéo, ¢ feita
uma revisdo periédica pela administracdo sempre que eventos ou
mudangas nas circunstancias indicam que o valor contabil pode ndo ser
recuperavel. Uma perda por impairment € reconhecida pelo valor pelo
qual o saldo contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Este ultimo
€ o valor mais alto entre o valor justo do ativo menos os custos de venda
e o0 seu valor em uso.

2.4 Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes sao, 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, sdo normalmente
reconhecidas ao valor faturado, ajustado pela provisdo para impairment,
quando necessaria. Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano
ou menos, as contas a receber s&o classificadas no ativo circulante. Caso
contrario, ficam apresentadas no ativo nado circulante.

2.5 Estoques

Os estoques de pecas e materiais para aplicagdo nas obras séo
demonstrados ao custo médio das compras, inferior aos custos de
reposigcao ou aos valores de realizagao.

2.6 Demais ativos

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

2.7 Investimento em coligada

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

Softwares

As licencas de software adquiridas s&@o 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.

2.9 Imobilizado

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

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

Os custos subsequentes sdo incluidos no valor contabil do ativo ou
reconhecidos como um ativo separado, conforme apropriado, somente
quando for provavel que fluam beneficios econémicos futuros associados
ao item e que o custo do item possa ser mensurado com seguranga.

O valor contabil de itens ou pecgas substituidos é baixado. Todos os outros
reparos e manutengdes sao langados em despesa no resultado do
exercicio, quando incorridos.

Praia de Botafogo, 300 - 11° andar - parte
Botafogo - Rio de Janeiro - RJ

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS
EXERciclos FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais,
exceto quando indicado de outra forma

2010 2009

Operagées continuadas
Receita liquida de servigos (Nota 13) 450.817 225.369

Custo dos servigos prestados (363.605) (206.472)
Lucro bruto 87.212 18.897
Despesas operacionais

Gerais e administrativas (58.127) (39.290)
Lucro (prejuizo) operacional 29.085 (20.393)
Resultado de participagoes societarias

Equivaléncia patrimonial (Nota 8 (b)) (4.516) (40.438)
Resultado financeiro

Resultado financeiro, liquido (Nota 14) 545 (124)
Outras receitas (despesas)

Outras receitas (despesas), liquidas 1.634
Lucro (prejuizo) antes da contribuicdo

social e do imposto de renda 26.748 (60.955)

Contribuigéo social (Nota 12) (924)

Imposto de renda (Nota 12) (2.553)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 23.271 (60.955)
Lucro (prejuizo) por lote de mil agcdes do

capital social das operag¢des continuadas

no final do exercicio - R$ 34,01 (262,00)

As notas explicativas da administragao sao parte integrante
das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERciclOs FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

Em milhares de reais

2010 2009
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e
da contribuigdo social 26.748 (60.955)
Ajustes:
Equivaléncia patrimonial 4516 40.438
Reducéao de receita de contratos de construgéo 59.015 1.858
Depreciagao e amortizagao 3.068 5.668
Valor residual de ativo imobilizado e de gastos
com projetos baixados (1.485)
Caixa proveniente das (aplicado nas) operagoes  91.862 (12.991)
Variagao nos ativos e passivos:
Contas a receber de clientes (52.021) (50.601)
Estoques (2.205) (934)
Tributos a recuperar (6.264)
Despesas pagas antecipadamente e outros ativos 3.845 (4.817)
Fornecedores e subempreiteiros 11.034 10.746
Adiantamentos recebidos de clientes 28.300
Impostos, taxas, salarios e contribuigdes sociais 27.346 9.866
Qutros passivos (774) 2162
Caixa liquido proveniente das (aplicado nas)
atividades operacionais 72.823 (18.269)
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Adigbes ao investimento (79.448)
Adic¢des ao imobilizado e intangivel (4.045) (9.133)
Caixa liquido aplicado nas atividades de
investimentos (4.045) (88.581)
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
Partes relacionadas
Recursos liberados (490.825)
Recursos recebidos 749.711 263.821
Caixa liquido proveniente das atividades de
financiamentos 258.886 263.821
Aumento de caixa e equivalentes de
caixa, liquido 327.664 156.971
Caixa e equivalentes de caixa no inicio
do exercicio 157.011 40
Caixa e equivalentes de caixa no final
do exercicio 484.675 157.011

As notas explicativas da administragao sao parte integrante
das demonstragdes financeiras.

A depreciagdo dos demais ativos € calculada usando o método linear
para alocar seus custos aos seus valores residuais durante a vida util
estimada, conforme demonstrado na Nota 9.

Os valores residuais e a vida util dos ativos sdo revisados e ajustados,
quando aplicavel, ao final de cada exercicio. No exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010, a Companhia procedeu a revisdo da vida util dos
ativos, que ndo produziu efeitos nas demonstragées financeiras. O valor
contabil de um ativo € 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
comparagao dos resultados com o valor contabil e sdo reconhecidos em
“Outras receitas (despesas), liquidas” na demonstragdo do resultado.
2.10 Provisées

As provisbes para acgdes judiciais (trabalhista, civeis e relacionadas a
impostos indiretos) sdo reconhecidas quando a Companhia tem uma
obrigagdo presente e € provavel que uma saida de recursos seja exigida
para liquidar a obrigagao, e o valor possa ser estimado com seguranga. Nao
séo reconhecidas provisdes relacionadas as perdas operacionais futuras.
Quando ha uma série de obrigagdes similares, a probabilidade de liquida-
las é determinada, levando-se em consideracdo a classe de obriga¢des
como um todo. Uma proviséo é reconhecida mesmo que a probabilidade
de liquidagdo relacionada com qualquer item individual incluido na
mesma classe de obriga¢des seja pequena.

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

2.11 Imposto de renda e contribuigdo social corrente e diferido

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

O encargo de imposto de renda e contribuigdo social correntes é
calculado com base nas leis tributarias promulgadas, na data do balango,
com base na geragao de lucro tributavel pela Companhia.

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos sdo reconhecidos
sobre os prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de
contribuigao social e as diferencas temporarias decorrentes de diferencas
entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas
demonstragdes financeiras.

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos sdo determinados
usando as aliquotas dos tributos vigentes na data de publicagdo do
balanco, e que devem ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido
ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado.

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativos sao
reconhecidos somente na extensdo em que seja provavel que o lucro
tributavel futuro esteja disponivel para ser utilizado na compensacao das
diferengas 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 alteragdes.
2.12 Reconhecimento de receita

A receita compreende o valor justo da contraprestagéo recebida ou a
receber pela prestagdo de servigos no curso normal das atividades da
Companhia. A receita é apresentada liquida dos impostos, das
devolugdes, dos abatimentos e dos descontos.

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 Companbhia.

A Companhia baseia-se em suas estimativas em resultados histéricos,
levando em consideragéo o tipo de cliente, o tipo de transacéo e as
especificagbes de cada venda.

(a) Receita de contratos de construgao

A receita de contratos de construgao é reconhecida levando-se em conta
o estagio de execugdo de cada contrato (porcentagem de conclusdo ou
“POC”) na database das demonstragdes financeiras. O método utilizado
para determinar o estagio de execugéo considera a propor¢do entre os
custos incorridos com os servigos até entdo executados e o total dos
custos orgados 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 consideracdo medigdes do trabalho
executado com a finalidade de apurar a receita contabil.

A receita de construgdo superior as receitas apropriadas séo registradas
na rubrica “Adiantamentos de clientes”, no passivo circulante e nao
circulante, de acordo com o prazo de execugdo da obra. Caso a receita
de construgdo seja inferior as receitas apropriadas séo registradas na
rubrica “Contas a receber de clientes”, no ativo circulante e néo
circulante, de acordo com o prazo de execugéo da obra.

(b) Receita financeira

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

Continua
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CONSTRUTORA NORBERTO ODEBRECHT BRASIL S.A.
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2.13 Regime Tributario de Transicao

O Regime Tributario de Transi¢éo (“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 opg¢édo na
Declaragéo de Informagdes Econdmico-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
contribuigdo 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 legislagéo que discipline os efeitos
fiscais no contexto dos novos métodos contabeis 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 1V, § 3°, observado o
prazo estabelecido no § 1° deste artigo, o RTT sera obrigatoério a partir do
ano-calendario de 2010, inclusive para a apuragdo do imposto sobre a
renda com base no lucro presumido ou arbitrado, da Contribui¢gdo Social
sobre o Lucro Liquido (“CSLL"), da Contribuigdo para o Programa de
Integracdo Social (“PIS”) e da Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social (“COFINS”).

3 Estimativas e julgamentos contabeis criticos

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

3.1 Estimativas e premissas contabeis criticas

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relagdo ao
futuro. Por definigdo, as estimativas contabeis resultantes raramente
serdo 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 préximo exercicio social, estdo contempladas abaixo.

(a) Reconhecimento de receita

A Companhia usa o método de porcentagem de conclusdo (POC) para
contabilizar seus contratos de construgédo. O uso do método POC requer
que a Companhia estime o estagio de execugdo de cada contrato até a
database do balanco como uma propor¢éo entre os custos incorridos
com os servigos até entdo executados e o total dos custos orgcados de
cada contrato.

4 Gestao de risco financeiro

4.1 Fatores de risco financeiro

A Companhia esta exposta a riscos de mercado decorrentes de
indexadores de precgos e ao risco de crédito decorrente da possibilidade
de inadimplemento de suas contrapartes em aplicagdes financeiras e
contas a receber.

A gestao de riscos segue politicas aprovadas pela Diretoria. O objetivo da
gestéo de riscos é proteger o fluxo de caixa da Companhia, reduzir as
ameagas ao financiamento do seu capital de giro operacional e de
programas de investimento.

(a) Exposigao a riscos de indexadores de precos

Parte consideravel dos contratos nos quais a Companhia encontra-se
engajadas 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 proposigao do prego contratual, em
decorréncia de variagdes 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 execugao do contrato ou em
obter permissdes ou aprovacgdes governamentais; alteragbes de projeto
resultando em custos inesperados; atrasos causados por condigdes
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 prego fixo performados pela Companhia tem seus
orgcamentos revisados periodicamente, incluindo nos orgamentos
revisados, as confirmagdes ou inconsisténcias verificadas em relagao
aos valores efetivamente realizados, sendo politica da Companhia
discutir a cobranga de pleitos em relagéo ao prego contratual, resultando
em futuros aditivos contratuais acrescendo o valor do referido preco
contratado, em decorréncia das variagdes verificadas, sendo registrados
contabilmente quando da assinatura dos aditivos contratuais.

(b) Exposigao a riscos de crédito

O risco de crédito esta relacionado a, principalmente, a caixa e
equivalentes de caixa, bem como de exposi¢bes de crédito a clientes,
incluindo contas a receber em aberto e opera¢des compromissadas.

A Companhia busca manter um volume de disponibilidades suficiente para
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A politica de vendas da Companhia considera o nivel de risco de crédito
a que a administracdo esta disposta a se sujeitar no curso de seus
negdcios, respeitando as diretrizes gerais da Organizagdo Odebrecht.
A diversificagédo das carteiras de recebiveis, a seletividade dos clientes,
assim como o acompanhamento dos prazos de financiamento de vendas
por segmento de negécios e limites individuais de posigdo, 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 prote¢cdo a prestagdo do servico de engenharia e
construgdo mediante pagamentos periddicos antecipados pelos clientes.
Além disso, a Companhia tem procurado maior seletividade de seus
clientes, tendo aumentado a participagéo da receita advinda dos clientes
privados ou para clientes do setor publico que a Companhia entende
possuir capacidade de geragdo independente de receita, e que ndo sdo
dependentes de orgamentos publicos para liquidar suas obrigacdes
(substancialmente empresas de economia mista), assim como aquelas
que participam em contratos em que os pagamentos serdo financiados
por agéncias de exportagdo, agéncias multilaterais, bancos comerciais,
fundos de pensao e investidores privados.
(c) Risco de liquidez
E o risco de a Companhia nao 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, sédo
estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos futuros, que séo
monitoradas constantemente pela area de tesouraria.
(d) Derivativos
A Companhia néo operou com instrumentos financeiros derivativos nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009.
5 Instrumentos financeiros por categoria

Empréstimos e

recebiveis Total
31 de dezembro de 2010
Ativos, conforme o balango patrimonial
Contas a receber excluindo
pagamentos antecipados (i) 102.362 102.362
Caixa e equivalentes de caixa 484.675 484.675
587.037 587.037
Outros passivos
financeiros Total
31 de dezembro de 2010
Passivo, conforme o balango patrimonial
Fornecedores e outras obrigagoes,
excluindo obrigagdes legais (ii) 21.779 21.779
21.779 21.779
Empréstimos e
recebiveis Total
31 de dezembro de 2009
Ativos, conforme o balango patrimonial
Contas a receber excluindo
pagamentos antecipados (i) 53.930 53.930
Caixa e equivalentes de caixa 157.011 157.011
210.941 210.941
Outros passivos
financeiros Total
31 de dezembro de 2009
Passivo, conforme o balango patrimonial
Fornecedores e outras obrigagdes,
excluindo obrigagdes legais (ii) 10.746 10.746
10.746 10.746
Empréstimos e
recebiveis Total
1° de janeiro de 2009
Ativos, conforme o balango patrimonial
Caixa e equivalentes de caixa 40 40
40 40

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

(i) As obrigacdes decorrentes da legislagédo estdo excluidas do saldo de
fornecedores, uma vez que essa analise é exigida somente para
instrumentos financeiros.

6 Caixa e equivalentes de caixa

fazer frente: (i) a sua necessidade de capital de giro; (i) aos investimentos 31 de 31 de 1° de
orgados nos planos de negdcios; e (iii) as condigdes adversas que possam dezembro dezembro janeiro
demandar maiores investimentos em capital de giro. de 2010 _ de 2009 de 2009
Esses recursos s&o alocados de forma a: (i) buscar retorno compativel Recursos em banco e em caixa 30.181 16.999 40
com a volatilidade maxima determinada pela politica de riscos e de Investimentos de curto prazo 454.494  140.012
investimentos; (ii) buscar uma adequada pulverizagdo da carteira 484.675 157.011 40
consolidaday; (iii) evitar o risco de crédito decorrente de concentragdo em 7 Contas a receber de clientes
poucos titulos; e (iv) acompanhar a variagdo da taxa de juros de mercado, 31 de 31 de
seja no Brasil ou no exterior. dezembro dezembro
No que diz respeito as aplica¢des financeiras e aos demais investimentos, de 2010 de 2009
a Companhia tem como politica trabalhar com instituicdes de primeira Setor publico 99.847 35.234
linha e n&o ter grande concentragéo de investimentos em um Unico grupo  Setor privado 316 15.367
econdmico, ponderando as concentragdes de acordo com o rating e os 100.163 50.601
precos observados diariamente no mercado de Credit Default Swaps Menos: Ativo circulante 96.850 47 .402
referenciados as instituicoes. Ativo nao circulante 3.313 3.199
8 Investimentos
(a) Informagodes sobre as investidas
Patrimonio liquido Prejuizo do
Acées possuidas Participacao (%) ajustado exercicio ajustado
31 de 31 de 31 de 31 de 31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2010 de 2009 de 2010 _ de 2009 _ de 2010 _ de 2009 _ de 2010 _ de 2009
Arena Pernambuco 1.953.400 4,00 3.344 (1.540)
Foz de Blumenau 176.836 1,00 495 (8.741)
Concessionaria Rota das Bandeiras (“CRB”) 83.525.322 40,00 97.525 (101.094)
(b) Movimentacgao dos investimentos
2010 2009
Saldo no inicio do exercicio 39.010
(+) Aquisi¢des de investimento com integralizagéo de capital 79.448
(-) Equivaléncia patrimonial (4.516) (40.438)
(-) Baixa (i) (34.206)
Saldo no final do exercicio 288 39.010
(i) O investimento detido pela Companhia na CRB foi baixado em 22 de junho de 2010, conforme mencionado na Nota 10.
9 Imobilizado
31 de 1° de
dezembro  janeiro de
31 de dezemro de 2010 de 2009 2009 %
Depreciagao Taxa anual de
Custo acumulada Liquido Liquido Liquido depreciacdo
Moveis e utensilios 1.587 (175) 1.412 352 5 10
Veiculos e embarcagdes 820 (562) 258 96 25
Maquinas e equipamentos 8.440 (5.425) 3.015 1.764 1.201 De 10 a 20
QOutros 557 (71) 486 414 De 10 a 20
11.404 (6.233) 5.171 2.530 1.302
(i) Movimentagao do imobilizado:
2010 2009
Saldo no inicio do exercicio 2.530 1.302
(+) Aquicdes 3.988 1.950
(-) Baixas (415)
(-) Depreciagao (932) (722)
Saldo no final do exercicio 5.171 2.530

10 Patrimonio liquido

(a) Capital social

O capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2010 é de R$
469.347 (31 de dezembro de 2009 — R$ 232.656 e 1° de janeiro de 2009
— R$ 232.656), subscrito e integralizado por pessoas juridicas nacionais,
é representado por 684.148.629 (31 de dezembro de 2009 - R$
232.655.723 e 1° de janeiro de 2009 - R$ 232.655.723) agdes ordinarias,
sem valor nominal.

Em 22 de junho de 2010, o capital social da CNO Brasil foi reduzido em
R$ 60.992, sem cancelamento de agbes, através da transferéncia do
investimento detido na CRB para a sua acionista Belgravia, na database
de 31 de maio de 2010. Posteriormente, esse mesmo investimento foi
transferido para a Odebrecht Transport Participacdes S.A. (“OTPP”).

Em 31 de dezembro de 2010, foi aprovada em Assembleia Geral
Extraordinaria, a integralizagado de capital da Companhia em R$ 68.352,
subscritas em 19 de novembro de 2008 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
Companhia em mais R$ 229.331, passando para R$ 469.347, mediante a
emissdo de 383.140.672 ac¢des ordinarias, nominativas e sem valor nominal,
totalmente subscritas e integralizadas pela acionista Belgravia, através de
conta corrente mantida entre as empresas.

(b) Apropriagdes do lucro

De acordo com o estatuto social, as importancias apropriadas as reservas
de lucros sdo determinadas como descrito abaixo, sendo que o saldo
remanescente apds essas apropriagdes e a distribuicdo de dividendos,
tera a aplicagdo que decidir a Assembléia Geral dos Acionistas.

(i) Reserva legal

E constituida mediante apropriagéo de 5% do lucro liquido do exercicio até
alcancar 20% do capital social ou até que o saldo dessa reserva, acrescido
do montante da reserva de capital, exceda a 30% do capital social.

(i) Reserva para realizagéo de investimentos (estatutaria)

E constituida mediante apropriacdo de até 75% do lucro liquido do
exercicio ajustado apds a constituicdo da reserva legal e do pagamento
dos dividendos minimos obrigatérios de 25%.

Devido a existéncia de prejuizos acumulados no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010, ndo foram constituidas as referidas reservas.

(c) Prejuizos acumulados

Em 1° de janeiro de 2009

Prejuizos acumulados (2.823)
Prejuizo do exercicio (60.955)
Em 31 de dezembro de 2009 (63.778)
Lucro liquido do exercicio 23.271

Em 31 de dezembro de 2010 (40.507)

11 Sociedades da organizagdo Odebrecht
(i) Transacgoes e saldos

Sociedades

da

Contas a Organizagao
receber Odrebrecht

Ativo Ativo nao Passivo nao Venda de
circulante circulante __circulante _servicos

Odebrecht S.A. 22.049
Saldo em 31 de
dezembro de 2010 22.049
Saldo em 31 de
dezembro de 2009 13.534 34.695 107.314
Saldo em 1° de
janeiro de 2009 231.000 1.874

Os principais saldos mantidos com as sociedades da Organizagéo
Odebrecht estao regidos pelo instrumento contratual “Contrato de conta
corrente e gestéo Unica de caixa”, firmado entre as empresas da referida
Organizagdo. A natureza das operacdes € de repasses de recursos,
cessdes de créditos e assungdes de obriga¢des e ndo na incidéncia de
encargos financeiros.
Em 2 de abril de 2009, a CRB firmou contrato de engenharia com a
Companhia, para fornecimento e constru¢cdo das obras de ampliagdo e
melhorias do Corredor Dom Pedro |. Em 1° de outubro de 2009, a
Companhia cedeu a Construtora Norberto Odebrecht S.A. (“CNO”), de
forma irrevogavel, todos os seus direitos sobre o referido contrato.
12 Imposto de renda e contribuicao social
(a) Imposto de renda e contribuigdo social correntes e diferidos
O imposto de renda e a contribui¢éo social diferidos s&o calculados sobre
os prejuizos fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribuigdo
social e as correspondentes diferengas temporarias entre as bases de
calculo do imposto sobre ativos e passivos e os valores contabeis das
demonstragdes financeiras. As aliquotas desses impostos, definidas
atualmente para determinagao dos tributos diferidos, sdo de 25% para o
imposto de renda e de 9% para a contribuigdo social.
A composigao da despesa de imposto de renda e contribui¢cdo social na
demonstragdo do resultado € como segue:

Exercicios findos em 31 de dezembro

2010
Contribuigdo social diferida 100
Contribuigao social corrente . (1.0249)
Total - contribuigéo social _ (924)
Imposto de renda diferido 277
Imposto de renda corrente (2.830)
Total - Imposto de renda (2.553)

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possuia saldo de prejuizo fiscal
e de base negativa no valor de R$ 18.400 e R$ 18.415 respectivamente, o
qual podera ser compensado em periodos subsequentes.

(b) Saldos de imposto de renda e contribuigao diferidos

(i) Imposto de renda diferido

31 de dezembro de 2010
4.600
(4.323)

Ativo ndo circulante

Passivo néo circulante

(ii) Contribuigao social diferida

31 de dezembro de 2010
1.657
(1.556)

Ativo ndo circulante
Passivo nédo circulante

13 Receita liquida de servigos
A reconciliagdo das receitas de servigos prestados para a receita liquida
é como segue:

Exercicios findos em 31 de dezembro

010 2009
Operagées continuadas
Receita de mercado interno 486.390 242.224
Impostos e contribui¢cdes sobre servigos (35.573) (16.855)
Receita liquida de servigos 450.817 225.369

14 Resultado financeiro, liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro

2010 2009

Receitas de aplicagdes financeiras 442 79
Descontos financeiros obtidos 384 14
Comissbes bancarias (287) (226)
QOutros, liquido 6 9
545 (124)

15 Cobertura de seguros

A uniformidade no tratamento de riscos na Organizagdo Odebrecht &
assegurada através da sua Politica de Seguros e da Politica Financeira
e de Garantias (“Politica”), que definem os conceitos basicos, diretrizes
gerais e competéncias para a contratacdo e administragdo dos mesmos
e para o relacionamento com o mercado segurador.

A Odebrecht Corretora de Seguros (“OCS”), subsidiaria integral da ODB,
é responsavel pela aplicagdo da Politica e pelo apoio ao
empresariamento do risco no ambito da Organizagdo Odebrecht,
assegurando a contratagdo das coberturas adequadas a cada contrato
ou empreendimento do segmento de engenharia e construgao.

Em 31 de dezembro de 2010, o montante de cobertura de seguros da
Companhia é equivalente a R$ 585.785 (31 de dezembro de 2009 - R$
323.223), distribuido em Apolices de Seguros de Riscos de Engenharia
(riscos de construgdo), Riscos Diversos (prote¢do dos equipamentos) e
Responsabilidade Civil.

16 Adocao dos CPCs pela primeira vez

16.1 Base da transicido

(a) Aplicagao dos CPCs 37 e 43

As demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2010 sdo as primeiras demonstragdes financeiras anuais em
conformidade com os CPCs. A Companhia aplicou os CPCs 37 e 43 na
preparagéo destas demonstragdes financeiras. A data de transigcao é 1°
de janeiro de 2009. A administragdo preparou os balangos patrimoniais
de abertura segundo os CPCs nessa data.

Na preparagéo dessas demonstra¢des financeiras, foram aplicadas as
excegOes obrigatérias. Ndo houve aplicagdo de isengdes opcionais em
relagcdo a aplicagdo completa retrospectiva, visto que a aplicagdo dos
CPCs 37 e 43 nao provocou alteragdes nas demonstragdes financeiras
da Companhia.

DIRETORIA

Diretor Presidente: Benedicto Barbosa da Silva Junior

Diretor: Adriano Chaves Juca Rolim
Diretor: Augusto Roque Dias Fernandes Filho
Diretor: Carlos Armando Guedes Paschoal

Diretor: Henrique Serrano do Prado Valladares
Diretor: Jayme Gomes da Fonseca Junior
Diretor: Joao Antonio Pacifico Ferreira

Diretor: Paulo Oliveira Lacerda de Melo
Diretor: Sérgio Luis Neves
Diretor: Valter Luis Arruda Lana

Continua



™= Continuagdo

CONSTRUTORA NORBERTO ODEBRECHT BRASIL S.A.

Praia de Botafogo, 300 - 11° andar - parte
Botafogo - Rio de Janeiro - RJ

CNPJ N° 10.220.039/0001-78

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas Construtora Norberto Odebrecht Brasil S.A.

Examinamos as demonstragdes financeiras da Construtora Norberto Odebrecht Brasil S.A. ("Companhia") que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstragdes do
resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim
como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragdo sobre as demonstragoes financeiras

A administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentacdo dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de
distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstragdes financeiras estdo livres de distorgcdo relevante.
Uma auditoria envolve a execugéo de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito dos
valores e das divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢do relevante nas
demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliagao de riscos,

o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentagéo das
demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados
nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da
Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequagéo das politicas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragéo, bem como a avaliagdo da apresentagéo das
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posigdo patrimonial e financeira da Construtora Norberto Odebrecht Brasil S.A. em 31
de dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
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