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Em atendimento ao disposto nos artigos 9°, inciso lll, da Instrucdo CVM n° 481, de
17 de dezembro de 2009, apresentamos:

e Comentarios dos Administradores sobre a situacao financeira da
Companhia, nos termos do item 10 do Formuléario de Referéncia
(Instrugcdo CVM n° 480 — Anexo 24)

e Propostade Destinacdo do Lucro Liquido
(Instrucdo CVM n° 481 — Anexo 9-1-)

e Propostade remuneracdo dos administradores e Formulario de Referéncia —
item 13 (remuneracao)
(Instrucdo CVM n° 480 — Anexo 24, item 13)



COMPANHIA HABITASUL
DE PARTICIPACOES

Companhia Habitasul de Participacdes
FORMULARIO DE REFERENCIA
(Em atendimento as exigéncias contidas nas Instru¢es CVM no. 480 e 481/09)

10. Comentério dos Diretores
10.1. Comentério dos Diretores sobre:
a) condic¢Bes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria entende que a Companhia e suas Controladas apresentam condicbes financeiras e
patrimoniais satisfatorias para 0 bom andamento de suas atividades sociais, bem como para a satisfacdo
de todas as suas obriga¢@es financeiras no curto, médio e longo prazo.

A realizacdo do VGV dos produtos concluidos e em fase de conclusdo, onde foram aplicados os recursos
captados, permite a integral liquidacdo dos passivos financeiros bem como a liquidez necessaria para a
continuidade dos empreendimentos em curso e desenvolvimento de novos.

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de agdes ou quotas, indicando: i) hip6teses de
resgate; ii) férmula de calculo do valor do resgate

A atual estrutura de capital, demonstrada abaixo, no entendimento da Diretoria, se mostra compativel com
as atividades desenvolvidas pela Companhia.

Empréstimos e Financiamentos Correntes (Liquidos) R$ mil
2009 2008 Variagcao

Curto Prazo 47.955 57.883 (17,15%)

Longo Prazo 13.586 12.124 12,06%

Total 61.541 70.007 (12,09%)

Patrim6nio Liquido 102.778 85.769 19,83%

Divida Liquida/PL 59,88% 81,62%

Os itens i e ii do formulario de referencia ndo se aplicam a Companhia.
c) capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros assumidos

A Companhia realizou, através da controlada Habitasul Empreendimentos Imobiliarios Ltda, a conclusédo
do empreendimento Il Campanario Villagio Resort, principal investimento imobiliario da Companhia nos
ultimos 5 anos que, conjuntamente com os empreendimentos da linha Arte Dell A’cqua, perfazem um
estoque de produtos no site Jurere Internacional de mais de R$ 100 milhdes a precgo de tabela de venda.
A realizacdo deste estoque permitira nos prOximos anos a geracdo de caixa hecesséria para o
cumprimento de todas as obrigacdes assumidas.

No que tange a velocidade da realizacdo deste estoque em relagdo ao vencimento da divida, a
Companhia e suas Controladas tem buscado revisar, permanentemente, o perfil da divida para garantir a
liquidez, e para isto utiliza-se de operacdes garantidas por Cessao Fiduciaria de Recebiveis originarios da
comercializacao dos produtos refor¢cando, se for o caso, com alienacao fiduciaria ou hipoteca de imdveis e
aval da holding.

d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos néo-circulantes
utilizadas; e e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos néo-
circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

A Companhia capta recursos por meio de contratos de financiamentos com instituicdes financeiras de
grande e médio porte, quando necessério, 0s quais sdo empregados no financiamento das necessidades
de capital de giro.



No financiamento de ativos néo-circulantes, a controlada Hotel Laje de Pedra S/A, utilizou-se de linha de
Financiamento BNDES Automatico através do agente Caixa RS — Agencia de Fomento, para obras de
revitalizacdo do Hotel.

f) niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo: i) contratos de
empréstimo e financiamento relevantes; ii) outras relagGes de longo prazo com instituicbes
financeiras; iii) grau de subordinacdo entre as dividas; iv) eventuais restricbes impostas a
Companhia, em especial, em relacdo a limites de endividamento e contratacdo de novas
dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienacdo de ativos, a emissdo de novos valores
mobiliarios e a alienacé&o de controle societario.

A Companhia e suas Controladas apresentaram reducdo no grau de endividamento conforme
demonstrado no 10.1.b supra.

As operacdes de Empréstimo e Financiamentos Bancarios para capital de giro e para aplicacdo em obras
e empreendimentos imobilidrios estdo demonstradas no quadro abaixo:

R$ mil Consolidado
Vencimento
Tipo de Divida Indexador 2009 2008 Final Garantias
Contas Garantidas CDI 2.058 6.839 14/06/2010 Aval da Controladora
Cessao de Notas
Promissérias - 700 - 28/01/2010 Aval da Controladora
Alienagdo Fiduciaria/
Hipoteca de Imdveis e
Empréstimos Capital de 18/01/2013 Cessdo  Fiduciaria  de
Giro CDI 38.700 37.533 Recebiveis.
Alienagao Fiduciaria/
Hipoteca de Imodveis e
17/05/2010 Cessdo  Fiduciaria  de
Plano Empresério TR 8.218 14.340 Recebiveis.

49.676 58.712

Parcela Circulante 36.090 46.588

Parcela Nao Circulante 13.586 12.124

Taxa média ponderada de 14,15% a.a.

A Companhia e suas Controladas ndo possuem operacges financeiras que tenham: ii) outras relac6es de
longo prazo com instituigcBes financeiras; iii) grau de subordinacdo entre as dividas; iv) eventuais
restricbes impostas a Companhia e suas Controladas, em especial, em relacdo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienacdo de ativos, a
emissao de novos valores mobilidrios e a alienacdo de controle societério.

g) limites de utilizagdo dos financiamentos ja contratados

A Companhia e suas Controladas ndo possuem limites de crédito contratados com instituicGes
financeiras a serem utilizados, que ndo os ja demonstrados na posi¢édo de endividamento que consta
no Balanco encerrado em 31 de dezembro de 2009, exceto com relacdo a limites de Contas
Garantidas para suprir eventuais defluxos.

h) alteracdes significativas em cada item das demonstrac8es financeiras

A Companhia tem por atividade preponderante a participacdo no capital de outras sociedades de ramos
diversificados, abrangendo as seguintes atividades: crédito imobiliario-repassadora; gestdo de créditos;
hotelaria e turismo; empreendimentos imobiliarios; prestacdo de servigos; reflorestamento, beneficiamento
de madeira, celulose, papel e embalagens.



As demonstracfes contabeis do exercicio foram elaboradas de acordo com a Lei n° 6.404/76, e em
especial a Lei n° 11.638/07 e Lei n°® 11.941/09, as quais introduziram alteracdes como a demonstracao
dos fluxos de caixa e a segregacéo dos ativos e passivos em circulante e ndo circulante.

As demonstracBes contabeis consolidadas foram preparadas em conformidade com os principios de
consolidacéo determinados pela legislacéo societaria e normas estabelecidas pela CVM, em especial a
Instrucéo n°® 247/96. Desta forma, foram eliminadas as participacdes entre empresas, consolidados os
saldos ativos e passivos, receitas e despesas. As parcelas do patriménio liquido e do resultado referentes
as participagGes minoritarias estdo apresentadas em destaque no balango patrimonial e demonstracéo do
resultado do exercicio consolidado.

COMPARAGCAO DOS RESULTADOS OPERACIONAIS APURADOS NOS EXERCICIOS SOCIAS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E 31 DE DEZEMBRO DE 2008.

DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO DO EXERCICIO
CONSOLIDADO
31.12.2009 31.12.2008
RECEITA CPERACIONAL BRUTA 115.193 52.637
Resultado de Participagbes Societarias 23.752 (27.251)
Receitas de Operagdes de Crédito 15.578 18.420
Receitas cA/endas de Merc. E Servicos 75.863 61.468
{-) Dedugdes da Receita Bruta (9.026) (9.374)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 106.167 43.263
{-) Custo das Mercadorias e Servigos Vendidos (37.723) {39.358)
LUCRO {PREJUIZO) BRUTO 68.444 3.905
DESPESAS OPERACIONAIS {51.126) {48.943)
Despesas Administrativas (27.797) (33.681)
Despesas Com Vendas (3.642) (3.673)
Depreciagbes e AmortizagBes (432) (612)
Resultado da Operagoes Financeiras (11.531) (4.296)
Despesas Financeiras (21.732) (10.027)
Receitas Financeiras 10.201 573
QOutras Despesas Operacionais (9.101) (8.202)
Qutras Receitas Operacionais 1.377 1.521
RESULTADO OPERACIONAL 17.318 {45.038)
RESULTADO ANTES DA CONTRIBUIGAO SOCIAL DO 17.318 (45.038)
IMPOSTO DE RENDA E DAS PARTICIPAGOES NO LUCRO ’ )
Provis@o p/ Imposto de Renda e Contribuigéo Social (328) (528)
RESULTADO ANTES DAS PARTICIP. DOS MINORITARIOS 16.990 {45.566)
Participag@es Mincritarias 19 (254)
LUCRO {PREJUIZO) LIQUIDO DO EXERCICIO 17.008 (45.820)
LUCRO (PREJUIZO) POR MIL AGOES DO CAPITAL SOCIAL - -

Receita Operacional Liquida

A receita operacional liquida relativa ao exercicio de 2009 atingiu R$ 106.167 mil, apresentando uma
evolucdo de 145,4% (R$ 62.904 mil) em relacéo ao exercicio de 2008, onde registrou R$ 43.263 mil.

Os principais fatores que impactaram nesta evolucdo foram: i) os resultados de Equivaléncia Patrimonial
das participagbes societarias que a Companhia e suas Controladas possuem nas Coligadas Irani
Participacdes S/A e na Celulose Irani S/A que representaram em 2009 R$ 19.853 mil ante um resultado
negativo de R$ 27.251 mil em 2008, apresentando, portanto, variagdo de R$ 47.104 mil em relacéo ao




exercicio de 2008; ii) aumento da Receita da Venda de Iméveis em R$ 17.723 mil no exercicio de 2009
em relacéo ao exercicio de 2008.

Custo das Mercadorias e Servicos Vendidos
N&o houve variacéo significativa no Custo das Mercadorias e Servicos Vendidos.

Lucro Bruto
A variagdo apresentada no Lucro Bruto decorre das variagbes na Receita Operacional Liquida e no Custo
das Mercadorias e Servicos Vendidos conforme comentado nos itens acima.

Despesas Operacionais

As Despesas Operacionais apresentaram variacdo de 4,46% no exercicio (R$ 2.183 mil). Merece
destague a reducédo nas Despesas Administrativas (R$ 5.884 mil) resultado da revisdo dos processos
operacionais implementados no exercicio e o acréscimo do resultado de Operacdes Financeiras (R$ 7.235
mil) por conta da maior utilizagdo de recursos de terceiros.

Lucro Liquido
O Lucro Liquido atingiu no exercicio de 2009 o total de R$ 17.009 mil, variando positivamente R$ 62.829

mil em relagéo ao prejuizo de R$ 45.820 mil obtido em 2008. Dentre outros aspectos o lucro liquido
apresentado sofreu forte impacto do Resultado de Equivaléncia Patrimonial das Participacbes Societarias
da Companhia e suas Controladas nas Empresas Coligadas Irani Participacdes S/A e Celulose Irani S/A e
do aumento nas Receitas de Vendas de Imdéveis, conforme descrito no comentario sobre a Receita
Operacional Liquida.

COMPARACAO DAS PRINCIPAIS CONTAS PATRIMONIAIS DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2009 E 31 DE DEZEMBRO DE 2008.



ATIVO
CONSOLIDADO
31.12.2009 31.12.2008
CIRCULANTE 350.367 374.289
Dispenibilidades 794 1.306
Caixa e Bancos 791 941
Titulos Vincul. Ao Mercado Aberto 3 365
Créditos 41.442 48.504
Clientes 34129 40.965
Adiantamentos - 1.737
Qutros Créditos 5542 3.330
Impostos a Recuperar 1.771 2472
Estoques 308.131 324.479
NAO CIRCULANTE 363.312 350.031
Realizavel a Longo Prazo 233.930 253.278
Clientes 174.781 172.872
Crédites ¢/Sociedades Ligadas 654 14.202
Direitos Crediticios 4578 4279
Devedores p/deposito em Garantia 11.977 11.977
Creédites Tributaries 834 2.130
Depdsitos Judiciais e Caucdes 1.205 1.057
Créditos Retidos FGTS e FCVS 28.709 26.827
Qutros Créditos 11.182 19.934
Investimentos 85.552 51.657
Partic. Em Socied. Controladas 16.153 16.763
Partic. Em Socied. Coligadas 54 576 30.681
Qutros Investimentos 14.823 4233
Imebilizade 43.314 44.386
Intangivel 37 32
Diferido 479 678
TOTAL DO ATIVO 713.679 724.320

Ativo Circulante

Disponibilidades

A variagdo apresentada no exercicio nas Disponibilidades (reducdo de R$ 512 mil) ndo foi significativa.

Créditos

O saldo da conta de Créditos apresentou, no exercicio, reducdo de R$ 7.062 mil. As principais variagdes
ocorridas foram: i) reducéo de R$ 6.836 mil na conta de Clientes, por conta do término das obras do
empreendimento Il Campanério Villagio Resort e consequlente realizagdo dos valores vinculados a entrega
das unidades bem como da utilizagdo de tabelas de vendas mais curtas no exercicio; ii) acréscimo de R$
2.212 mil na Conta de Outros Créditos decorrentes basicamente da inclusdo da conta de Adiantamentos
demonstrada em item préprio no exercicio de 2008, de Valores a Recuperar de condéminos relativos a
Gastos com a instalacdo do condominio e Pool Hoteleiro do Empreendimento Il Campanario Villagio
Resort e no acréscimo de valores relativos a FGTS a receber da CEF por amortizac@es e liquidacdes de
créditos imobiliarios; iii) reducéo na conta de Impostos a Recuperar por conta da utilizacdo dos créditos
tributarios.

Estoques
Em 31 de Dezembro de 2009 a conta Estoques registrou o saldo de R$ 308.131 mil apresentando

reducéo de R$ 16.348 mil em relagcao a 31 de dezembro de 2008, quando apresentava um saldo de R$
324.479 mil. Tal reducéo reflete: i) o termino das obras do empreendimento || Campanario Villagio Resort
bem como as baixas por vendas efetuadas no exercicio; ii) transferéncias para a Conta de Investimentos
de Imoveis destinados a renda; iii) acréscimos relativos a Custos Incorridos nos empreendimentos,
basicamente Il Campanario Villagio Resort e Arte Dell’ Acqua lll, durante o exercicio de 2009.



Ativo N&o Circulante - Realizavel a Longo Prazo

O Realizavel a Longo Prazo apresentou reducdo de R$ 19.348 mil no exercicio de 2009. As variagcdes
significativas foram: i) reducéo de R$ 13.548 mil na Conta Créditos com Sociedade Ligadas decorrente de
amortizacdes feitas pelas coligadas Irani Participacdes S.A. e Celulose Irani S.A.; ii) reducéo de R$ 1.296
mil na conta de Créditos Tributarios por conta da revisdo dos parcelamentos de tributos conforme
estabelecido na lei 11.941/09; iii) aumento de R$ 1.882 mil na conta Créditos Retidos FGTS e FVCS, por
conta de apropriacéo de encargos. iv) reducéo de R$ 8.742 mil em Outros Créditos relativos, basicamente,
a consolidacdo de Investimentos de revitalizacdo do complexo esportivo Jurere Sport Center transferido
para conta de Outros Investimentos (R$ 4.275 mil), a baixa de Cotas de Gastos Pré-operacionais do
Empreendimento Il Campanério Villagio Resort (R$ 1.787 mil) e a baixa de Outros Créditos por
Investimentos em andamento (R$ 2.043 mil). v) As demais contas do Realizavel a Longo Prazo ndo
apresentaram variacdes significativas.

Ativo ndo Circulante - Investimentos

As Contas de Investimentos aprestaram, no exercicio de 2009, um aumento de R$ 33.895 mil. As
variacOes significativas foram: i) aumento de R$ 23.915 mil nas Participagdes em Sociedades Coligadas
decorrentes de acréscimos por Equivaléncia Patrimonial na Irani Participacfes S.A. e Celulose Irani S.A
conforme comentado nas variacdes da Receita Liquida e por aumento de participacdo da Companhia e
Controladas na Irani Participagdes S.A. ii) aumento de R$ 10.590 mil em Outros Investimentos que
correspondem, basicamente, a transferéncia de R$ 6.440 mil de Iméveis destinados a renda da conta de
Estoques e R$ 4.275 mil relativos a consolidacdo de Investimentos de revitalizagdo do complexo esportivo
Jurere Sport Center.

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
CONSOCLIDADO
31.12.2009 31.12.2008
CIRCULANTE 82.754 104.137
Fornecedores 6.294 17.8903
Obrigagdes por Empréstimos e Financ. 48.749 59.189
Provis@o para Pagamentos a Efetuar 1.4489 1.3089
Participagbes Estatutarias e Dividendos 2.070 2.071
Impostos e Contrib. A Recolher 7.731 5.330
Provis8o p/Custo Orgade 8.379 10.674
Qutras Exigibilidades 8.082 7.661
NAO CIRCULANTE 528.147 534.414
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 528.147 534.414
Obrig.por Empréstimos e Financ. 13.586 12.124
Prov. Passivos p/Contingentes 472.837 471.081
Débitos c/Seociedades Ligadas 508 1.014
Impostos e Contrib. A Recolher 8.496 16.504
Qutras Exigibilidades 19.493 17.893
Resultado do Exercicios Futuros 13.054 15.408
Participagbes Minoritarias 373 392
PATRIMONIO LIQUIDO 102.778 85.769
Capital Sccial 127.182 127.182
Reservas de Capital 162 162
Reservas de Reavaliagbes 643 799
Reservas Estatutarias 2514
Prejuizos Acumulades (25.209) (44.888)
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 713.679 724.320

Passivo Circulante

O Passivo Circulante apresentou, no exercicio de 2009, reducdo de R$ 21.383 mil. As variacdes
significativas foram: i) a conta de Fornecedores que apresentou reducdo de R$ 11.609 mil. Esta reducdo




corresponde, basicamente, a liquidacdo de faturas de fornecedores do empreendimento Il Campanario
Villagio Resort em funcdo do término das obras; i) o saldo de Empréstimos e Financiamentos que
apresentou reducéo de R$ 10.440 mil que corresponde, basicamente, a amortizacdo de Empréstimo por
Repasses de valores financiados face ao termino das obras do empreendimento || Campanario Villagio
Resort e amortizacbes de outros empréstimos e financiamentos; iii) crescimento de R$ 2.401 mil, no
exercicio de 2009, nos Impostos e Contribuicdes que corresponde basicamente a Impostos Municipais em
fase de Parcelamento; iv) redugdo nas ProvisGes para Custo Orcado, em R$ 2.295 mil, decorrente da
realizacdo do Custo Orcado em funcdo do andamento das obras e dos Recebimentos de clientes,
notadamente do empreendimento Il Campanario Villagio Resort.

As demais contas do Passivo Circulante ndo apresentaram variagoes significativas.

Exigivel a Longo Prazo

O Exigivel a Longo Prazo apresentou, no exercicio de 2009, reducédo de R$ 6.267 mil. As variacdes
significativas foram: i) os saldos dos Empréstimos e Financiamentos apresentaram crescimento de R$
1.462 mil; i) crescimento na Provisdo de Passivos Contingentes decorrente do reconhecimento pela
controlada Habitasul Credito Imobiliario S/A de processo trabalhista no montante de R$ 1.558 mil. iii)
reducdo nos Impostos e Contribuicbes a Recolher, decorrente, basicamente da revisdo dos
Parcelamentos de Impostos com base no estabelecido na lei 11.941/09; iii) Aumento em Outras
Exigibilidades no montante de R$ 1.600 mil que, corresponde, basicamente, a valores a repassar a
terceiros por administracéo de iméveis, cobrancga e seguros; iv) reducdo de R$ 2.352 mil no Resultado de
Exercicios Futuros por conta dos Recebimentos de Clientes e conseqiientes apropriacdes de Rendas no
Exercicio; v) As demais contas do Exigivel a Longo Prazo ndo apresentaram variagdes significativas.

Patriménio Liguido

Em 31 de dezembro de 2009 o Patriménio Liquido da Companhia corresponde a R$ 102.778 mil,
apresentando aumento de 19,83% em relacdo a 31 de dezembro de 2008. Este aumento decorre da
reducéo dos prejuizos acumulados ocorrida em fungao do Lucro Liguido do Exercicio.

10.2. Comentérios dos Diretores sobre:

a) resultado das opera¢cdes da Companhia, em especial: i) descricdo de quaisquer componentes
importantes da receita; e ii) fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais; b)
variacdes das receitas atribuiveis a modificagdes de precgos, taxas de cambio, inflagdo, alteragcbes
de volumes e introducéo de novos produtos e servi¢os; e do; c¢) impacto da inflac&do, da variagcéo
de precos dos principais insumos e produtos, do cambio e da taxa de juros no resultado
operacional e no resultado financeiro da Companhia.

A Companhia tem por atividade preponderante a participagdo no capital de sociedades Controladas com
atuagdo nas éareas de crédito imobiliario-repassadora, gestdo de créditos, hotelaria e turismo,
empreendimentos imobilidrios e prestacdo de servicos. A principal atividade e foco de atuacdo das
Controladas é o desenvolvimento de empreendimentos imobiliarios sustentaveis, com a criacdo de
Comunidades Planejadas com Gestdo Compartilhada e Permanente dos Empreendedores, gerando
receita através de investimentos no seu banco de terras pela urbanizac&o, incorporacdo e comercializacéo
de produtos imobiliarios e nos servicos de administracdo hoteleira e de locagbes. Participa também no
capital de empresas coligadas que atuam no reflorestamento, beneficiamento de madeiras, producdo de
celulose, papel, resinas e embalagens.

O 2009 foi marcado pelos impactos provocados pela crise econémica e financeira mundial iniciada no final
de 2008. Em meio a crise a companhia teve como destaques o inicio da operacdo hoteleira do
empreendimento do Il Campanario Villagio Resort e a retomada das vendas no segmento de media/baixa
renda com o langamento do empreendimento Vale Ville em Gravatai - RS e na formacéo de parceria para
atuacéo no segmento de baixa renda no programa Minha Casa, Minha Vida do Governo Federal.

No segmento imobiliario destinado a clientes de alta renda, a Companhia e suas Controladas atuam em
empreendimentos com caracteristicas turisticas, tendo como fator de forte impacto nas suas receitas a
sazonalidade em Jurere Internacional — Florianopolis/SC e na Serra Gaucha — Canela/RS.

No ano de 2009 a Companhia e suas Controladas passaram a atuar com maior intensidade nos
segmentos de baixa renda em areas proprias na grande Porto Alegre/RS. Estes segmentos por sua vez
s80 menos suscetiveis as crises financeiras como a iniciada no final de 2008, como também contam com
forte apoio governamental com os programas para reducéo do déficit habitacional.



As principais taxas indexadoras presentes nos negdcios da Companhia e suas Controladas sao o INCC,
IGP-M e CDI.

- INCC: a maior parte dos custos da Companhia e suas Controladas e todas as carteiras de recebimentos
de empreendimentos nao finalizados séo atualizados por este indice.

- IGP-M: toda a carteira de recebimentos de empreendimentos finalizados pela Companhia e suas
Controladas € atualizada por este indice.

- CDI: Todas as aplicacBes financeiras da Companhia e suas Controladas e aproximadamente 80% do
seu endividamento total estéo atrelados ao CDI.

- Taxas de cambio: A Companhia e suas Controladas ndo possuem dividas ou valores a receber
denominados em moeda estrangeira, bem como nenhum dos custos relevantes da Companhia e suas
Controladas é denominado em moeda estrangeira. A coligada Celulose Irani S.A. tem parte de suas
receitas e passivos vinculados a moedas estrangeiras.

10.3. Comentarios dos Diretores sobre eventos relevantes abaixo que tenham causado ou se
espera que venham a causar das demonstracdes financeiras e nos resultados da Sociedade: a)
introducdo ou alienacdo de segmento operacional; b) constituicdo, aquisicdo ou alienacdo de
participagcdo societaria c) eventos ou operacdes ndo usuais

No 12 Semestre de 2009 foi constituida a empresa JI Administracao Hoteleira Ltda com o objetivo
de assumir todas as atividades de gestdo dos ativos hoteleiros pertencentes ao Grupo bem como da
prestacéo de servicos de gestéo para terceiros, atividades antes exercidas pelo controladas Jurere
Praia Hotel Ltda e Hotel Laje de Pedra S/A. A criacdo da Controlada teve como objetivo a
racionalizacdo nos custos de gestdo bem como o alinhamento de praticas inerentes as atividades
hoteleiras.

N&o ocorreram eventos ou opera¢des ndo usuais.

10.4. Comentarios dos Diretores sobre:

a) mudancas significativas nas préticas contabeis

As Leis n°® 11.638/07 e 11.941/09 alteraram determinados artigos da Lei 6404/76 e introduziram diversas
modifica¢Bes para a elabora¢do e divulgacdo das demonstracdes contébeis.

Um dos objetivos das citadas Leis é a convergéncia das normas contabeis vigentes no Brasil as normas
internacionais de contabilidade (IFRS), atribuindo a Comissao de Valores Mobiliarios — CVM o poder de
emitir normas para as companhias abertas.

A Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM participa do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e
tem, mediante a emissao de Delibera¢8es, aprovado os Pronunciamentos Contabeis emitidos pelo CPC.
No final de 2009 o CPC emitiu diversos pronunciamentos, todos aprovados pela CVM, mas com vigéncia
a partir de 2010. A Companhia passou a analisar estes novos pronunciamentos para verificar quais terdo
reflexos nas suas demonstrages contabeis no exercicio de 2010 e quais ajustes eventualmente deverdo
ser efetuados nas demonstracdes contdbeis de 2009 para efeitos de comparabilidade com as
demonstragdes contabeis a serem encerradas em 31 de dezembro de 2010. Os estudos e andlises dos
ajustes e reclassificagfes, bem como a quantificacdo dos valores, decorrentes desse processo de
convergéncia as normas internacionais serdo submetidos ao Conselho de Administracédo e aos Auditores
Independentes e no curso do exercicio de 2010 a Companhia estara adotando tais procedimentos e fara
divulgacgao da aplicagdo e seus efeitos nas demonstracdes contabeis.

b) ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

O auditor independente fez a seguinte ressalva no seu relatério de auditoria: “5. Em nossa opinido e
baseada no parecer de outros auditores independentes, exceto quanto aos procedimentos adotados pelas
sociedades controladas/coligadas descritos e quantificados no paragrafo 3, as demonstracdes contabeis
acima referidas, lidas em conjunto com as notas explicativas, representam, adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da COMPANHIA HABITASUL DE
PARTICIPACOES e da Companhia e suas controladas e coligadas em 31 de dezembro de 2009 e 2008,
o resultado de suas operacdes, as mutacdes do patriménio liquido, os fluxos de caixa e o valor adicionado
correspondentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com os principios e praticas contabeis
adotados no Brasil”



O paragrafo 3 referido na ressalva acima descreve: “ 3. Conforme descrito na nota explicativa n® 18, a
Habitasul Empreendimentos Imobilidrios Ltda., Arte Dell Acqua Ltda. e a Habitasul Desenvolvimentos
Imobiliarios S.A., controladas da COMPANHIA HABITASUL DE PARTICIPACOES, atendendo dispositivo
da legislacéo tributaria, contabilizam no grupo de resultados de exercicios futuros o valor das receitas e
custos decorrentes de vendas a prazo de suas unidades imobiliarias, reconhecendo no resultado do
exercicio tais valores apenas por ocasido da sua realizacdo, onde o valor liquido de imposto de renda e
contribuicdo social a ser transferido por equivaléncia patrimonial para a COMPANHIA HABITASUL DE
PARTICIPACOES seria de, aproximadamente, R$ 8.616 mil (R$ 10.168 em 2008), aumentando o
Patrimonio Liquido. A adocao desta pratica contabil e considerando que os investimentos em controladas
sdo registrados por equivaléncia patrimonial, os impactos, liquidos dos efeitos fiscais, nas demonstracdes
contabeis da controladora seriam 0s seguintes: a) os investimentos e o patriménio liquido registrados a
menor em R$ 8.616 mil (R$ 10.168 em 2008); b) o lucro do exercicio seria aumentado para R$ 25.625 mil
(em 2008 o prejuizo liquido seria de R$ 35.652 mil). Nas demonstragcdes contabeis consolidadas os
impactos seriam o0s seguintes: a) o resultado de exercicios futuros registrado a maior em R$ 13.054 mil
(R$ 15.406 mil em 2008); b) patrimdnio liquido registrado a menor em R$ 13.054 mil (R$ 15.406 mil em
2008) e ¢) o lucro liquido registrado seria de R$ 25.625 mil (prejuizo liquido de R$ 35.652 em 2008). O
lucro por agdo em 2009 seria de R$ 2,8055 (prejuizo por agdo em 2008 de R$ 3,9033).”

Alem da ressalva devidamente demonstrada acima, o auditor inclui paragrafo de énfase quanto aos
procedimentos que estdo sendo adotados pela Companhia em relagdo aos Pronunciamentos Contabeis
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis e aprovados pela Comissao de Valores Mobiliarios,
e gque, apds submetidos ao Conselho de Administracdo e aos Auditores Independentes serdo adotados no
curso do exercicio de 2010.

10.5. Politicas contébeis criticas adotadas pela Companhia (inclusive estimativas contébeis
feitas pela administracdo sobre questfes incertas e relevantes para a descri¢cdo da situacao
financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como:
provisdes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa
duracdo, vida util de ativos ndo circulantes, planos de pensdo, ajustes de conversdo em
moeda estrangeira, custos de recuperagdo ambiental, critérios para teste de recuperacéo de
ativos e instrumentos financeiros):

A Controladora e Controladas utilizam as mesmas praticas contabeis para o levantamento de suas
demonstragdes contabeis e as principais estéo descritas a seguir:

a) REGIME DE CONTABILIZACAO

As receitas e despesas sdo registradas segundo o regime de competéncia dos exercicios e refletem o
resultado das operacBes no exercicio de 2009, exceto: as empresas Habitasul Empreendimentos
Imobiliarios Ltda., Arte DellAcqua Ltda e Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios S.A. adotam as
determinacges da legislagao tributéria que implicam, entre outras consequéncias, a utilizacdo do grupo de
contas “Resultados de Exercicios Futuros” para o registro dos resultados relativos as parcelas a receber
de vendas a prazo de unidades imobiliarias, cujo valor em 31/12/2009 monta R$ 13.054 mil (R$ 15.406 mil
em 31/12/2008), o qual, liquido de imposto de renda e contribuicdo social, se transferido por equivaléncia
patrimonial para a Companhia Habitasul de Participacdes, seria de aproximadamente R$ 8.616 mil (R$
10.168 mil em 31/12/2008), aumentando o Patriménio Liquido. A controladora participa direta e
indiretamente nas referidas Empresas com 99,98%.

b) ATIVO CIRCULANTE E NAO CIRCULANTE (REALIZAVEL A LONGO PRAZO)
Estdo demonstrados pelos valores de realizacdo e, quando aplicaveis, acrescidos dos rendimentos
contratados e as variagdes monetarias incorridas.

c) ESTOQUE
Os estoques estao avaliados pelo custo de aquisi¢ao e /ou producéo.

d) INVESTIMENTOS

As participacdes em Sociedades Controladas e Coligadas foram avaliadas pelo Método da Equivaléncia
Patrimonial Os demais investimentos foram avaliados pelo custo corrigido monetariamente até 31/12/95 e,
apos, demonstrados pelo valor histérico, conforme determina a Lei n° 9.249-95.

e) IMOBILIZADO



Estd demonstrado pelo custo de aquisicdo menos depreciacfes acumuladas, corrigido monetariamente
até 31/12/95. Apdés esta data esta demonstrado a valores histéricos. As depreciacbes e amortizacdes
foram calculadas pelo método linear, considerando o tempo de vida Util-econdmica estimado dos bens.

f) PASSIVO CIRCULANTE E NAO CIRCULANTE

As obrigacdes sujeitas a reajustes pelas variacdes monetarias foram atualizadas até a data do balanco,
sendo o efeito liquido dessas atualizacGes refletido no resultado do exercicio. A Habitasul Crédito
Imobiliario S.A. amortizou em 01 de julho de 2002, e em 30 de junho de 2003 de forma antecipada, junto a
Caixa Econdmica Federal, o valor de R$ 92.293 mil, e de R$ 10.820 mil mediante cessdes de créditos
recuperados, conforme previsto em seu contrato com o FGDLI, tendo registrado o mencionado valor em
Proviséo para Contingéncias. As reversdes destas provisdes ocorrerdo quando do acolhimento pela CEF
dos pagamentos efetuados. O valor de R$ 1.558 se refere processo trabalhista da Habitasul Crédito
Imobilidrio S.A. O valor de R$ 367.967 mil corresponde a recursos do FGDLI, da Habitasul
Desenvolvimentos Imobiliarios S.A., sobre os quais incide taxa de juros de 6,17% ao ano e taxa referencial
(TR), com vencimentos semestrais, sendo a Ultima parcela em 01 de janeiro de 2007. A CEF/IEMGEA
ajuizou acdo que se encontra suspensa estando em tramite embargos de devedor onde se assevera o
pagamento integral da divida. As garantias oferecidas sdo caucdo de créditos e hipotecas. Face aos
procedimentos em curso, ndo foram apropriados os custos financeiros correspondentes a partir do
segundo semestre de 2003.

g) PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDACAO DUVIDOSA

Corresponde basicamente a controlada Habitasul Crédito Imobiliario S A, sendo calculada conforme
critérios e limites estabelecidos nas Resolugdes n° 2.697/2000, Carta Circular n® 2.899/2000 e Circular n°
2.974/2000 do Banco Central do Brasil.

10.6. Comentarios dos Diretores sobre controles internos adotados para assegurar a
elaboracédo de demonstracdes financeiras confidveis:

a) grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicdes e providéncias
adotadas para corrigi-las

Os Diretorias acreditam que o grau de eficiéncia dos controles internos adotados para assegurar a
elaboracéo da demonstrac@es financeiras € satisfatorio. Contudo a Companhia e suas Controladas estao
continuamente revisando seus processos e buscando novas tecnologias com objetivo de aprimorar seus
controles internos.

b) deficiéncias e recomendac¢des sobre os controles internos presentes no relatério do
auditor independente

Os Diretores acreditam que ndo existem deficiéncias ou recomendacgfes relevantes sobre os
controles internos que possam impactar nas demonstracées financeiras da Companhia e suas
Controladas.

10.7. Comentérios dos Diretores sobre aspectos referentes a eventuais ofertas publicas de
distribuicdo de valores mobilidrios: a como o0s recursos resultantes da oferta foram
utilizados; b) se houve desvios relevantes entre a aplicacdo efetiva dos recursos e as
propostas de aplicacdo divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicdo; c) caso tenha
havido desvios, as razdes para tais desvios.

A Companhia ndo efetuou oferta publica de valores mobiliarios nos ultimos 3 exercicios.

10.8. Itens relevantes néo evidenciados nas demonstracfes financeiras da Sociedade: a) os
ativos e passivos detidos pela Sociedade, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu
balanco patrimonial (off-balance sheet items), tais como: i) arrendamentos mercantis
operacionais, ativos e passivos; ii) carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade
mantenha riscos e responsabilidades, indicando respectivos passivos; iii) contratos de futura
compra e venda de produtos ou servigos; iv) contratos de construcdo néo terminada; e v)
contratos de recebimentos

futuros de financiamentos b) outros itens ndo evidenciados nas demonstrac¢@es financeiras

N&o ha itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes da Companhia e suas Controladas.



10.9. Comentarios dos Diretores sobre cada um dos itens nao evidenciados nas
demonstracdes financeiras indicados no item 10.8: a) como tais itens alteram ou poderéo vir
a alterar as receitas, as despesas, o resultado operacional, as despesas financeiras ou outros
itens das demonstrac6es financeiras do emissor, b) natureza e o propésito da operagao, c)
natureza e montante das obrigac6es assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor
em decorréncia da operacao

N&o aplicavel.

10.10. Comentario dos diretores sobre principais elementos do plano de negécios da
Sociedade:

a)investimentos, incluindo: i) descri¢do quantitativa e qualitativa dos investimentos em
andamento e dos investimentos previstos; ii) fontes de financiamento dos investimentos; iii)
desinvestimentos

relevantes em andamento e desinvestimentos previstos.

N&o aplicavel.

b) aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que devam influenciar
materialmente a capacidade produtiva da Companhia.

N&o aplicavel.

¢) novos produtos e servi¢os, indicando: i) descricdo das pesquisas em andamento ja
divulgadas; ii)

montantes totais gastos pela Sociedade em pesquisas para desenvolvimento de novos
produtos ou

servigos; iii) projetos em desenvolvimento ja divulgados; iv) montantes totais gastos pela
Sociedade

no desenvolvimento de novos produtos ou servigos.

N&o aplicavel.
10.11. Comentérios dos diretores sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante
o desempenho operacional e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais

itens desta sec¢dao.

Nao existem outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional da
Companhia e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta se¢éo.



-Instrucdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2.009 — ANEXO 9-1-lI

DESTINACAO DO LUCRO LiQUIDO

1 — Informar o lucro liquido do exercicio.
O lucro liquido do exercicio foi de R$ 17.009 mil.

2 — Informar o montante global e o valor por a¢&o dos dividendos, incluindo dividendos antecipados e juros
sobre capital proprio ja declarados.
O lucro liquido do exercicio esta sendo utilizado integralmente para amortizacdo de prejuizos acumulados.
N&o ha distribuicéo de dividendos.

3 — Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido
N&o ha distribuicdo de dividendos

4 — Informar o montante global e o valor por acdo de dividendos distribuidos com base em lucro de
exercicios anteriores.
Nao ha.

5 — Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja declarados:
a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada,
por acdo de cada espécie e classe;
b. A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio;
c. Eventual incidéncia de atualizago e juros sobre os dividendos e juros sobre o
capital préprio;
d. Data da declarac¢éo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificacdo dos acionistas que terdo direito ao recebimento.
N&o hé.

6 — Caso tenha havido declaracdo de dividendos ou juros sobre capital proprio com base em lucros
apurados em balancos semestrais ou em periodos menores:

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital préprio declarados;

b. Informar a data dos respectivos pagamentos.
Nao ha.

7 — Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por agao de cada espécie e classe:
a. Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores;
Lucro/Prejuizo  Por Acé&o

Prejuizo do exercicio de 2.006 ....................... R$ 1.844 mil R$ 0,202

Lucro liquido do exercicio de 2.007................. R$4.102mil  R$0,449

Prejuizo do exercicio de 2.008............c.cc........ R$ 45.820 mil R$5,017

Lucro liquido do exercicio de 2.009................ R$17.009 mil R$1,862

b. Dividendo e juros sobre capital proprio distribuidos nos 3(trés) exercicios anteriores.
Dividendo Por Acéo

Dividendos 2.006 ...........cocerereeieninereseeeene N&o houve distribuicéo
Dividendos 2.007 .......ccceovvvevereeneneesie e R$ 1.298 mil ON R$ 0,094

PN “A” R$ 0,1034
PN “B” R$ 12,6298
Dividendos 2.008 ...........cccevveeeierenieseseneeens Nao houve distribui¢cdo
Dividendos 2.009 .........ccoocvvveeeiernne e Nao houve distribuicdo

N&o houve pagamento de juros sobre capital proprio nos exercicio de 2.006, 2.007, 2.008 e 2.009.

8 - Havendo destinacéo de lucros a reserva legal:
a. ldentificar o montante destinado a reserva legal;
b. Detalhar a forma de calculo da reserva legal.
N&o hé.

9 — Caso a Companhia possua agdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos:

a. Descrever a forma de célculo de calculo dos dividendos fixos ou minimos;

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos ou
minimos;



c. Identificar se eventual parcela ndo paga € cumulativa;

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de acbes
preferenciais;

e. ldentificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por acao preferencial de cada classe.

Nao ha.
A forma de calculo dos dividendos esta descrita no Capitulo VIl do estatuto social da Companhia,
transcrito no item 10 a seguir, notadamente em seus artigos 34, 36 e 37.

10 — Em relacao ao dividendo obrigatério:
a. Descrever a forma de calculo prevista no estatuto;
b. Informar se ele esta sendo pago integralmente;
¢. Informar o montante eventualmente retido.

O lucro do o exercicio esta sendo utilizado integralmente para amortizar prejuizos acumulados.

A forma de calculo dos dividendos estd descrita no Capitulo VIl do estatuto social da Companhia,
transcrito a seguir, notadamente nos artigos 34, 36 e 37.

“CAPITULO VII - EXERCICIO SOCIAL E LUCROS

Artigo 31- O exercicio social encerrar-se-a em 31 de dezembro de cada ano, quando a Diretoria fara
elaborar as demonstractes financeiras previstas em lei, facultado o levantamento de balangos em
periodos menores.

Artigo 32 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participagcdo, os prejuizos
acumulados, se houver, e a provisao para 0 imposto de renda.

Artigo 33 - Feitas as deducdes referidas no Artigo 32 supra, sera destacada uma participacdo aos
administradores da Companhia, em montante ndo superior a 10% (dez por cento) dos lucros
remanescentes, a qual ndo podera ultrapassar a sua remuneracao anual, se este limite for menor.

Paragrafo 1° - Os administradores somente fardo jus a participacdo nos lucros do exercicio social em
relagdo ao qual for atribuido aos acionistas o dividendo obrigatdrio de que trata o Artigo 36 infra.

Parégrafo 2° - A participacéo atribuida aos administradores, nos termos deste Artigo, sera rateada entre
seus membros, de acordo com deliberacéo especifica do Conselho de Administragao.

Artigo 34 - Apés as deducdes de que tratam os Artigos 32 e 33, serd destacada quantia equivalente
a 10% (dez por cento) do lucros remanescentes, a qual serd distribuida como dividendo as a¢des
preferenciais da Classe "B".

Artigo 35- O lucro liquido resultante, apés as deducdes de que tratam os Artigos 32 e 33 supra, sera
diminuido ou acrescido dos seguintes valores, nos termos do Artigo 202, inciso |, da Lei n° 6.404, de
15.12.1976:

a) 5% (cinco por cento) destinados a Reserva Legal;

b) importancia destinada a formacéo da reserva para contingéncias e reversao da mesma reserva
formada em exercicios anteriores.

Artigo 36 - Do lucro liquido ajustado, nos termos do Artigo 35 supra, sera distribuida a todos os
acionistas, a titulo de dividendo obrigatério, quantia n&o inferior a 25% (vinte e cinco por cento),
assegurando-se as agoes preferenciais de Classe “A” e “B” o direito a percepgao de um dividendo
10% (dez por cento) maior que o atribuido a cada a¢do ordinaria.

Paragrafo Unico — O valor dos juros pagos ou creditados aos acionistas, a titulo de remuneracéo
do capital préprio, podera ser imputado, por seu montante liquido do imposto de renda na fonte,
ao valor do dividendo obrigatério previsto neste artigo.

Artigo 37 — No exercicio em que o montante do dividendo obrigatério, calculado nos termos do
artigo anterior, ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio, a Assembléia Geral



podera, por proposta dos érgaos da administracdo, destinar o excesso a constituicdo de reserva
de lucros arealizar.

Paragrafo 1° — Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder a soma dos
seguintes valores:

a) resultado liquido positivo da equivaléncia patrimonial; e

b) lucro, ganho ou rendimento em operagdes cujo prazo de realizagéo financeira ocorra apos o
término do exercicio social seguinte.

Paragrafo 2° — Os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados e se nado tiverem
sido absorvidos por prejuizos de exercicios subsequentes, deverdo ser acrescidos ao primeiro dividendo
declarado apods a realizagéo.”

11 — Havendo retencéo de dividendo obrigatério devido a situacéo financeira da companhia:

a. Informar o montante da retencéo;

b. Descrever, pormenorizadamente, a situacdo financeira da companhia, abordando, inclusive,
aspectos relacionados a analise de liquidez, ao capital de giro e fluxo de caixa positivos;

c¢. Justificar a retendo dos dividendos.
N&o hé.

12 — Havendo destinacdo de resultado para reserva de contingéncias:
a. ldentificar o montante destinado a reserva;
b. Identificar a perda considerada provavel e sua causa;
c. Explicar porque a perda foi considerada provéavel,
d. Justificar a constituicdo da reserva.
N&o hé.

13 — Havendo destinacdo de resultado para reserva de lucros a realizar:

a. Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar;

b. Informar a natureza dos lucros néo realizados que deram origem a reserva.
N&o hé.

14 — Havendo destinacao de resultado para reservas estatutarias:
a. Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem a reserva;
b. Identificar o montante destinado a reserva;
c. Descrever como o montante foi calculado.

N&o hé.

15 — Havendo retencéo de lucros prevista em orgcamento de capital:
a. ldentificar o montante da retenc¢éo;
b. Fornecer copia do orgcamento de capital.

N&o hé.

16 — Havendo destinacao de resultado para reserva de incentivos fiscais:
a. Informar o montante destinado a reserva;
b. Explicar a natureza da destinagao.
N&o ha.
-Instru¢cdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2.009 — artigo 25, itens V e VI

Atendendo ao que disp8e o artigo 25 da instrucéo n° 480 da Comissao de Valores mobiliarios, de 7
de dezembro de 2.009, a Diretoria da Companhia declara que revisou, discutiu e concordou com a opinido
expressa no Parecer dos Auditores Independentes, emitido em 26 de margco de 2.010, e que reviu,
discutiu e concordou com as DemonstracBes Financeiras do exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2.009.



Proposta da Administracao

Remuneracéo Global dos Administradores

Em atendimento ao artigo 12 da Instrugdo CVM n° 481 de 17 de dezembro de 2009, a Administra¢&o da
Companhia Habitasul de Participagdes encaminha a Assembléia Geral a seguinte proposta de
remuneracdo anual global da Administracéo para o exercicio de 2010:

Remuneragdo anual global da Administragdo: R$ 1.100.000,00 (Um milhdo e cem mil reais)

O montante proposto refere-se a remuneracao do Conselho de Administracdo e da Diretoria Estatutaria da
Companhia e compreende os honorarios fixos e beneficios bem como eventuais participacfes nos
resultados.

Formulario de Referéncia — Item 13
13. Remuneracéo dos administradores

13.1. Descrever a politica ou pratica de remuneragéo do conselho de administracéo, da diretoria
estatutaria e ndo estatutéria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios e dos comités de
auditoria, de risco, financeiro e de remuneracéo, abordando os seguintes aspectos:

a. objetivos da politica ou pratica de remuneracao

A administracdo da Companhia é desenvolvida pelo Conselho de Administracdo e pela Diretoria
Estatutaria. A Companhia ndo mantém Conselho Fiscal permanente nem comités.

A prética de remuneracéo da Diretoria Estatutaria busca:

i) alinhar os interesses dos administradores aos dos acionistas;

ii) estimular a visdo de curto e longo prazo dos administradores;

i)  estimular e manter o comprometimento dos administradores com os resultados da Companhia;

iv)  atrair, reter e motivar os administradores.

b. composicédo daremuneracéo, indicando:

i descricdo dos elementos da remuneracédo e 0s objetivos de cada um deles

ii. qual a proporcédo de cada elemento na remuneracéo total

iii. metodologia de célculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneracao

iv. razBes que justificam a composicao da remuneracao

A remuneracédo da Diretoria Estatutaria € divida em 2 (duas) parcelas:

A — Honoréarios Fixos e Beneficios;



B — Participacéo nos resultados da Companhia de acordo com previsao estatutaria.

A-  Honoréarios Fixos e Beneficios:
A remuneracéo fixa e os beneficios obedecem as condicbes e praticas de mercado.

O reajuste é feito de acordo com os indices de inflagdo ou movimentagédo do mercado.

B-  Participagéo nos Resultados da Companhia:
Complementa a remuneracao fixa e é determinada em funcéo dos resultados da Companhia.
O calculo é efetuado de acordo com os critérios definidos no estatuto da Companhia a seguir transcritos.

“Artigo 32 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participacdo, os prejuizos
acumulados, se houver, e a provisdo para o imposto de renda.

Artigo 33 - Feitas as deducdes referidas no Artigo 32 supra, sera destacada uma participacdo aos
administradores da Companhia, em montante ndo superior a 10% (dez por cento) dos lucros
remanescentes, a qual ndo podera ultrapassar a sua remuneracado anual, se este limite for menor.

Paragrafo 1° - Os administradores somente fardo jus a participagdo nos lucros do exercicio social em
relacé@o ao qual for atribuido aos acionistas o dividendo obrigatério de que trata o Artigo 36 infra.

Paragrafo 2° - A participacéo atribuida aos administradores, nos termos deste Artigo, sera rateada entre
seus membros, de acordo com deliberagéo especifica do Conselho de Administragdo.”

O objetivo da participacéo nos resultados é remunerar os administradores de acordo com os resultados
obtidos, estimulando o comprometimento.

c. principais indicadores de desempenho que séo levados em consideracdo na determinacdo de
cada elemento da remuneragao

Os principais indicadores de desempenho sdo o Lucro Liquido da Companhia e a Avaliacdo de
Desempenho Individual.

d. como aremuneracéo € estruturada para refletir a evolucdo dos indicadores de desempenho

A participacéo no resultado do exercicio, na forma estatutaria, reflete a evolu¢éo dos indicadores.

e. como a politica ou pratica de remuneracdo se alinha aos interesses do emissor de curto,
médio e longo prazo

Os indicadores estabelecidos mantém os administradores comprometidos com os resultados e com a
criacdo de valor para a Companhia.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsidiarias, controladas ou controladores diretos
ou indiretos

Alguns diretores recebem remuneracdo das controladas, em funcdo do tempo de dedicacdo e
responsabilidades assumidas perante tais empresas.



g. existéncia de qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de determinado
evento societério, tal como a alienacdo do controle societario do emissor

N&ao Existe.

13.2. Em relagdo a remunerag&o reconhecida no resultado do Gltimo exercicio social e a prevista
para o exercicio social corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria e do
conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

O numero de membros de cada 6rgéo corresponde a média anual do nimero de membros de cada 6rgao
apurado mensalmente, com duas casas decimais, conforme Oficio Circular N° 03/2010.

Nao ha conselho fiscal constituido.

Exercicio social encerrado em 31.12. 2009 Conselho de Diretoria Total
(em R$ mil, exceto nimeros de membros) Admi;;strag Estatutaria

Ndmero de membros 6 4 10
Remuneragéo fixa anual 30,0 148,5 178,5
. Salario ou pré-labore 30,0 139,6 169,6
0 Beneficios diretos e indiretos nfa 8,9 8,9
. Remuneracdo por participacdo em nfa n/a n/a
comités

o Outros nfa nfa n/a
Remuneracéo variavel n/a n/a n/a
e Bobnus nfa n/a n/a
. Participacéo nos resultados n/a n/a n/a
o Remuneracdo por participacdo em nfa n/a n/a
reunides

o Comissbes nfa n/a n/a
o Outros n/a n/a n/a
Beneficios pos-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cesséo do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneracéo baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneracao 30,0 148,5 178,5




Previsto para exercicio social de 2010 Conselho de Diretoria Total
(em R$ mil, exceto nimero de membros) Admi;;stra(; Estatutaria
Ndmero de membros 6 4 10
Remuneragéo fixa anual 36,0 510,0 546,0
. Salario ou pro-labore 36,0 500,0 536,0
0 Beneficios diretos e indiretos n/a 10,0

10,0
. Remuneracdo por participacdo em nfa n/a n/a
comités
J Outros nfa n/a n/a
Remuneragéo variavel n/a n/a n/a
e Bobnus nfa n/a n/a
. Participacéo nos resultados n/a n/a n/a
. Remuneracdo por participacdo em n/a n/a n/a
reunides
. ComissBes nfa n/a n/a
o Outros nfa n/a n/a
Beneficios pos-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cesséo do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneracéo baseada em acdes n/a n/a n/a
Total da remuneracgéo 36,0 510,0 546,0

13.3. Em relacdo a remuneracéo variavel do ultimo exercicio social e & prevista para o exercicio
social corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal,

elaborar tabela com o seguinte contetdo:

N&o ha conselho fiscal constituido.

Exercicio social encerrado em Conselho de Diretoria Total
31.12.2009 Administracao Estatutéria

(em R$ mil, exceto nimero de membros)

Numero de membros 6,0 4,0 10,0




Bonus

o Valor minimo previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracao

0 Valor maximo previsto no plano de n/a n/a n/a

remuneracao

o Valor previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracéo — metas atingidas

0 Valor efetivamente reconhecido n/a nfa n/a

Participacéo no resultado

o Valor minimo previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracado

o Valor maximo previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracéo

o Valor previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracdo — metas atingidas

. Valor efetivamente reconhecido nfa n/a n/a

Previsto para exercicio social de 2010 Conselho de Diretoria Total
. . Administraca E ari

(em R$ mil, exceto nimero de membros) d stragao statutaria

Numero de membros 6 4 10

Bonus

o Valor minimo previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracéo

o Valor méaximo previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracado

. Valor previsto no plano de nfa n/a n/a

remuneracdo — metas atingidas

o Valor efetivamente reconhecido nfa n/a n/a

Participacéo no resultado

J Valor minimo previsto no plano de n/a n/a n/a

remuneracao

o Valor maximo previsto no plano de 36,0 510,0 546,0




remuneracao (*)

J Valor previsto no plano de n/a n/a n/a
remuneracdo — metas atingidas

. Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a

(*) considerado o limite maximo conforme previséo estatutaria.

13.4. Em relac&o ao plano de remuneracéo baseado em ac¢des do conselho de administracdo e da
diretoria estatutaria, em vigor no Gltimo exercicio social e previsto para o exercicio social corrente,
descrever:

Nao Aplicavel.

a termos e condi¢cBes gerais

b principais objetivos do plano

C. forma como o plano contribui para esses objetivos

d como o plano se insere na politica de remuneracéo do emissor

e. como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e longo
prazo

f. nimero méximo de ac¢des abrangidas

g. nimero méximo de op¢des a serem outorgadas

h. condi¢Bes de aquisicdo de acbes

i. critérios para fixacéo do precgo de aquisicdo ou exercicio
j- critérios para fixag&o do prazo de exercicio
k. forma de liquidacéo

l. restricBes a transferéncia das acdes

m. critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensao, alteracdo ou extingao do
plano
n. efeitos da saida do administrador dos 6rgaos do emissor sobre seus direitos previstos no plano

de remuneracéo baseado em acdes

13.5. Informar a quantidade de acGes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no
exterior, e outros valores mobiliarios conversiveis em a¢des ou cotas, emitidos pelo emissor, seus
controladores diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros
do conselho de administragdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por érgéo,
na data de encerramento do ultimo exercicio social.

Quantidade de acdes detidas pelo:
Conselho de Administracdo: 32.647 acdes

Diretoria Estatutaria: Nihil

13.6. Em relacdo a remuneracdo baseada em acgdes reconhecida no resultado dos 3 ultimos
exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administracéo e da
diretoria estatutaria, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

NAO APLICAVEL

a. orgédo



b. nimero de membros

C. em relacdo a cada outorga de opgdes de compra de acées:
i data de outorga
ii. quantidade de opgdes outorgadas

iii. prazo para que as opc¢des se tornem exerciveis

iv. prazo maximo para exercicio das opcoes
V. prazo de restricao a transferéncia das acdes
Vi. preco médio ponderado de exercicio de cada um dos seguintes grupos de opc¢oes:

o em aberto no inicio do exercicio social

. perdidas durante o exercicio social

o exercidas durante o exercicio social

o expiradas durante o exercicio social

d. valor justo das opcdes na data de outorga

e. diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as op¢des outorgadas

13.7. Em relagédo as opgdes em aberto do conselho de administragdo e da diretoria estatutaria ao
final do Gltimo exercicio social, elaborar tabela com o seguinte contetdo:

NAO APLICAVEL
a. 6rgao
ndmero de membros
C. em relacdo as opc¢Bes ainda ndo exerciveis
I quantidade
ii. data em que se tornardo exerciveis

iii. prazo maximo para exercicio das opgdes

iv. prazo de restricdo a transferéncia das agdes

V. preco médio ponderado de exercicio

Vi. valor justo das opg¢8es no ultimo dia do exercicio social
d. em relacdo as opcgles exerciveis

i quantidade

ii. prazo maximo para exercicio das opcoes

iii. prazo de restricio a transferéncia das acdes

iv. preco médio ponderado de exercicio
V. valor justo das opcdes no ultimo dia do exercicio social
Vi. valor justo do total das opc¢des no ultimo dia do exercicio social

13.8. Em relacédo as opgdes exercidas e agdes entregues relativas a remuneracdo baseada em
acOes do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, nos 3 Ultimos exercicios sociais,
elaborar tabela com o seguinte contetdo:

NAO APLICAVEL



a. orgao

b. nimero de membros

C. em relacao as opcdes exercidas informar:
I nGmero de agbes

ii. preco médio ponderado de exercicio

iii. valor total da diferenca entre o valor de exercicio e o valor de mercado das agdes relativas as
opcOes exercidas

d. em relagdo as acles entregues informar:
i ndmero de acgdes
ii. preco médio ponderado de aquisicdo

iii. valor total da diferenca entre o valor de aquisi¢cdo e o valor de mercado das a¢fes adquiridas

13.9. Descrigdo sumaria das informacdes necessérias para a compreensio dos dados divulgados
nos itens 13.6 a 13.8, tal como a explicacao do método de precificacdo do valor das acdes e das
op¢des, indicando, no minimo:

NAO APLICAVEL
a. modelo de precificagcdo
b. dados e premissas utilizadas no modelo de precificacéo, incluindo o preco médio ponderado

das acdes, preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo de vida da opgao, dividendos esperados e a
taxa de juros livre de risco

C. método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de exercicio
antecipado

d. forma de determinacéo da volatilidade esperada

e. se alguma outra caracteristica da opcao foi incorporada na mensuracéo de seu valor justo

13.10.Em relacdo aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de
administracéo e aos diretores estatutarios, fornecer as seguintes informagdes em forma de tabela:

NAO APLICAVEL

a. orgao

b. nimero de membros

C. nome do plano

d. guantidade de administradores que relinem as condicdes para se aposentar

e. condicBes para se aposentar antecipadamente

f. valor atualizado das contribuicbes acumuladas no plano de previdéncia até o encerramento do

ultimo exercicio social, descontada a parcela relativa a contribuicdes feitas diretamente pelos
administradores



g. valor total acumulado das contribuicdes realizadas durante o Ultimo exercicio social,

descontada a parcela relativa a contribuic6es feitas diretamente pelos administradores

h. se ha a possibilidade de resgate antecipado e quais as condicdes

13.11.Em forma de tabela, indicar, para o Gltimo exercicio social, em relagdo ao conselho de

administragédo, a diretoria estatutaria e ao conselho fiscal:

Excluidos os membros que exerceram o cargo por menos de 12 meses em 2009.

Exercicio social encerrado em 31.12.2009

(em R$ mil, exceto nimero de membros)

Conselho de
Administragcéo

Diretoria
Estatutaria

Ndmero de membros 6 4
Valor da maior remuneracao individual 6,0 68,4
Valor da menor remuneracao individual 6,0 29,5
Valor médio de remuneracéao individual 6,0 45,6

13.12. Descrever arranjos contratuais, apélices de seguros ou outros instrumentos que estruturem
mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo para os administradores em caso de destituicdo do
cargo ou de aposentadoria, indicando quais as conseqiiéncias financeiras para o emissor

NAO APLICAVEL

13.13.Em relac&o ao Gltimo exercicio social, indicar o percentual da remuneracéo total de cada
orgao reconhecida no resultado do emissor referente a membros do conselho de administragéo,
da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos controladores,
diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contabeis que tratam desse assunto

Orgao % referente a partes relacionadas aos
controladores em 2009
Conselho 60,0%
Diretoria 69,4%

13.14.Em relagédo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado
do emissor como remuneracao de membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria
ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgao, por qualquer razdo que nao a funcdo que ocupam,
como por exemplo, comissdes e servicos de consultoria ou assessoria prestados

NAO APLICAVEL



13.15.Em relagdo ao ultimo exercicio social, indicar os valores reconhecidos no resultado de
controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas do
emissor, como remuneracdo de membros do conselho de administracédo, da diretoria estatutaria
ou do conselho fiscal do emissor, agrupados por 6rgao, especificando a que titulo tais valores
foram atribuidos atais individuos

Orgéo Exercicio social encerrado em
31.12.2009 (em R$ mil)

Conselho de Administracéo 966,00

Diretoria Estatutaria 117,00

Esta remuneracéo refere-se a honorarios e participacdo dos administradores.

13.16. Fornecer outras informagdes que o emissor julgue relevantes

Todas as informacgdes relevantes a respeito da remuneracéo dos Administradores da Companhia foram
divulgadas nos itens acima.



