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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Mensagem do Presidente: Mercado Nacional: O ano de 2014 foi marcado por diversos fatores: menor nimero de dias Uteis devido a copa do mundo, a instabi-
lidade politica com casos de corrupgéo e a necessidade de ajustes econdmicos em um cenario de alta da inflagdo. As combinagdes desses fatores trouxeram
dificuldades para o crescimento do PIB. Os financiamentos de iméveis com recursos da poupanga somaram R$ 112,9 bilhdes em 2014 — uma alta de 3,4% em
relagdo ao ano anterior, quando foram destinados R$ 109,2 bilhdes. Rio de Janeiro: O VGL (Valor Geral de Langamentos Imobiliarios) no municipio do Rio de
Janeiro, foi de R$ 9,8 bilhdes (16,9 mil unidades langadas), 13% menor que em 2013 (R$11,2 bilhdes). O cenario para o ano de 2015 para o mercado carioca
continua satisfatério, sendo impulsionado pelos grandes investimentos em infraestrutura de transporte de massa, seguranga, energia e saneamento, que abran-
ge todas as regides da cidade, principalmente na Barra da Tijuca. A conclus&@o deste cronograma € previsto para o ano de 2016, quando se realizara as Olim-
piadas e Paralimpiadas no Rio de Janeiro. Carvalho Hosken S.A.: No exercicio de 2014, a Carvalho Hosken S.A permaneceu com foco no desenvolvimento
imobiliario do Rio de Janeiro, atuando exclusivamente na Barra da Tijuca, investindo na melhoria urbanistica da regido e em novos projetos imobiliarios para seu
portfdlio de atuacdo. Considerando que o Rio de Janeiro continua prosseguindo com a preparacéo da Cidade para as Olimpiadas de 2016 que causarao grande
impacto na Barra da Tijuca, principal centro de realizagdo dos eventos Olimpicos. Para esse evento, em parceria com a Odebrecht Realizagdes Imobiliarias
prosseguimos com a construgao na llha Pura de um conjunto de 7 condominios com 31 prédios e um total de 3.604 apartamentos que abrigarao os atletas que
participaréo das Olimpiadas e Paralimpiadas em 2016, empreendimento que teve em sua 12 fase, 3 condominios abertos para vendas em Outubro de 2014. A
Parceria Publica Privada (“PPP”) da Prefeitura Municipal do Rio de Janeiro com a Carvalho Hosken, Andrade Gutierrez e a Odebrecht que segue construindo
a infraestrutura e alguns equipamentos do Parque Olimpico, que apds a realizagdo dos jogos destinara parte dos seus ativos para realizagdes imobiliarias. Na
Peninsula, novos produtos residenciais de alto padrao foram langados, em parceria com empresas que também tem tradi¢ao na regido reforgando essa tendén-
cia mercadoldgica para esse espago urbano planejado. No Centro Metropolitano, vislumbrando a tendéncia de forte crescimento do turismo de luxo na Barra da
Tijuca, continua em construgao o hotel 5 estrelas, o primeiro administrado pela rede internacional de hotéis Hilton no Rio de Janeiro e de propriedade da Carva-
lho Hosken. O Shopping Metropolitano, uma parceria com a Cyrela Commercial Properties (CCP), que foi inaugurado em 2013 e ja se impde como um espago
de lazer, entretenimento e compras no principal eixo de desenvolvimento imobiliario da regiao.O empreendimento Universe Empresarial, parceria com a Cyrela,
localizado no Centro Metropolitano foi entregue em Setembro 2014. No Cidade Jardim foi inaugurada a 22 fase do centro comercial “Emporio Jardim” reforgando
também nessa regiao o conceito de bairro planejado, proporcionando comodidade e conveniéncia para os moradores dos diversos empreendimentos ja conclui-
dos e em construgéo no local. Os langamentos dos empreendimentos na regido seguem o cronograma planejado, permanecendo também com uma velocidade
de vendas satisfatéria. A consolidagdo da imobiliaria CH Barra, empresa de vendas e locagdo da Carvalho Hosken, que tem como objetivo a comercializagéo
dos seus produtos imobilidrios. 26 de margo de 2015.

Carlos Fernando de Carvalho

Balangos Patrimoniais Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013

(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
Nota 2014 2013 2014 2013
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 3 176.525 214.968 218.867 242605
Adquirentes de imoéveis 4 186.078 185.067 208.431 197.428
Imdveis a comercializar 5 1.090.320 1.155.435 1.179.875 1.233.966
Impostos a recuperar 6 11.912 5.963 13.032 6.950
Adiantamentos a fornecedores e outros 7 12.986 13.861 16.867 18.397
1.477.821 1.575.294 1.637.072 1.699.346
Nao Circulante
Realizavel a longo prazo
Adquirentes de iméveis 4 217.711 236.426 252.493 273.038
Depositos e caugdes 36.123 24.196 36.668 24.580
Tributos diferidos 8 14.572 14.572 14.572 14.573
Partes relacionadas 9 62.571 105.059 16.824 73.354
Investimentos 10 21.046.978 20.818.334 20.846.745 20.747.505
Imobilizado 11 26.157 29.640 313.383 112.763
Intangivel 12 610 638 610 638
21.404.722 21.228.865 21.481.295 21.246.451
Total do ativo 22.882.543 22.804.159 23.118.367 22.945.797
Controladora Consolidado
Nota 2014 2013 2014 2013
Passivo
Circulante
Fornecedores 13 38.419 39.965 84.520 43.647
Empréstimos e financiamentos 14 88.642 65.370 99.563 66.456
Débitos tributarios 15 12.185 6.590 12.565 6.604
Salarios e encargos sociais 16 11.161 6.524 11.235 6.736
Adiantamentos de clientes 17 23.207 35.221 23.207 35.223
Partes relacionadas 9 1.200 302 1.200 302
174.814 153.972 232.290 158.968
Nao Circulante
Fornecedores 13 14.653 14.653 14.653 14.653
Empréstimos e financiamentos 14 450.317 372.004 550.283 427.744
Débitos tributarios 15 4.036 4.300 4.036 4.300
Tributos diferidos 8 6.959.040 6.982.447 7.027.639 7.054.821
Partes relacionadas 9 - - 9.550 7.967
Qutras contas a pagar 8.109 2.571 8.294 3.076
7.436.155 7.375.975 7.614.456 7.512.561
Patrimonio liquido
Capital social 18 1.090.826 1.090.826 1.090.826 1.090.826
Reservas de lucros 580.003 555.250 580.003 555.250
Ajuste de avaliagao patrimonial 13.499.302 13.531.758 13.499.302 13.531.758
Outros resultados abrangentes 10 101.443 96.378 101.443 96.378
15.271.574 15.274.212 15.271.574 15.274.212
Acionistas nao controladores - - 47 56
15.271.574 15.274.212 15.271.621 15.274.268
Total do passivo e patriménio liquido 22.882.543 22.804.159 23.118.367 22.945.797
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Demonstragoes de Resultados Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por agao)

Controladora Consolidado
Nota 2014 2013 2014 2013
Receita bruta de vendas 357.770 253.595 392.342 266.128
Dedugdes das vendas (64.801) (22.680) (72.689) (23.108)
Receita operacional liquida 19 292.969 230.915 319.653 243.020
Custo das vendas 20 (165.044) (107.782) (186.816) (118.346)
Lucro bruto operacional 127.925 123.133 132.837 124.674
(Despesas) receitas operacionais
Gerais e administrativas 21 (129.467) (135.732) (132.562) (136.040)
Condominiais e imobiliarias 22 (21.270) (17.659) (21.935) (18.723)
Comerciais 23 (27.158) (14.104) (27.514) (14.553)
Tributarias (2.034) (1.403) (2.062) (1.423)
Depreciacdes e amortizagdes (6.968) (6.668) (7.180) (6.682)
Resultado de equivalencia patrimonial 52.536 (26.349) 43.546 (33.270)
Outras receitas (despesas) operacionais (10.519) 14.926 (15.229) 13.639
(144.880) (186.989) (162.936) (197.052)
Prejuizo operacional antes do resultado financeiro (16.955) (63.856) (30.099) (72.378)
Resultado financeiro
Receitas financeiras 24 58.633 50.441 66.317 55.879
Despesas financeiras 24 (67.779) (32.210) (67.967) (32.218)
(9.146) 18.231 (1.650) 23.661
Prejuizo antes do Imposto de renda e da Contribuicdo social (26.101) (45.625) (31.749) (48.717)
Imposto de renda e Contribuicéo social corrente e diferido 19.596 12.268 25.249 15.353
Prejuizo liquido do exercicio (6.505) (33.357) (6.500) (33.364)
Atribuido aos acionistas da Controladora - - (6.505) (33.357)
Atribuido aos acionistas nao controladores - - 5 (7)
Prejuizo liquido por acéo do capital social (127,14) (651,93) (127,14) (651,93)

Demonstrag6es de Resultados Abrangentes

Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado

Nota 2014 2013 2014 2013
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (6.505) (33.357) (6.500) (33.364)
Outros resultados abrangentes
Equivaléncia reflexa Shopping Metropolitano Barra 10 5.069 96.378 5.069 96.378
Total dos resultados abrangentes do exercicio (1.436) 63.021 (1.431) 63.014
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio
Atribuido aos acionistas da Controladora (1.436) 63.021 (1.436) 63.021
Atribuido aos acionistas ndo controladores - - 5
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Demonstragoes dos Fluxos de Caixa - Método Indireto
Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (6.505) (33.357) (6.505) (33.357)
Ajustes para conciliar o resultado as disponibilidades:
Outros resultados abrangentes 5.066 96.378 5.066 96.378
Depreciagdes e amortizagdes 6.968 6.668 7.180 6.682
Resultado de equivaléncia patrimonial (52.536) - (43.546) 33.270
Acionistas néo controladores - - 5 (7)
(47.007) 69.689 (37.800) 102.966
Variagdes nos ativos e passivos:
Diminui¢do (aumento) em adquirentes de imoveis 17.704 (38.315) 9.542 (37.292)
Aumento em imdveis a comercializar 65.115 (841.669) 54.091 (831.169)
Aumento em impostos a recuperar (5.949) (2.520) (6.082) (2.886)
Aumento em adiantamentos a fornecedores e outros 875 (1.686) 1.531 (6.533)
Aumento em depositos e caugdes (11.927) (1.384) (12.088) (1.464)
Variag&o tributos diferidos (23.407) (11.174) (27.182) (14.727)
Aumento (diminuigdo) em fornecedores (1.547) - 40.872 33.985
Redugio em débitos tributarios 5.331 (4.105) 5.700 (4.146)
Aumento (diminuigdo) em salarios e encargos sociais 4.637 4.205 4.499 4.364
Aumento (redugéo) em adiantamento de clientes (12.014) 33.761 (12.016) 33.762
Variagao em partes relacionadas 42.488 (87.762) 58.113 (72.325)
Aumento em outras contas a pagar 5.538 532 5.201 914
Recursos liquidos aplicados nas atividades operacionais 39.837 (880.428) 84.381 (794.551)
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Investimentos (177.306) 783.031 (56.892) 781.015
Imobilizado (3.485) (4.544) (207.800) (79.975)
Intangivel 28 (327) 28 (327)
Recursos liquidos gerados nas atividades de investimento (180.763) 778.160 (264.664) 700.713
Fluxos de caixa das atividades de
financiamento
Dividendos propostos 898 (1.820) 898 (1.820)
Empréstimos e financiamentos 101.585 236.836 155.647 293.661
Recursos liquidos gerados nas atividades de financiamento 102.483 235.016 156.545 291.841
Aumento (redugao) de caixa e equivalentes de caixa no exercicio (38.443) 186.673 (23.738) 198.003
Demonstragéo da variagao no caixa e equivalentes de caixa:
No inicio do exercicio 214.968 28.295 242,605 44.602
No fim do exercicio 176.525 214.968 218.867 242.605
Aumento (redugéo) de caixa e equivalentes de caixa no exercicio (38.443) 186.673 (23.738) 198.003

Demonstragoes das Mutagoes do Patriménio Liquido Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 (Em milhares de reais)

Reservas de lucros

Ajusteem Outros re- Patrimonio Patrimo-
decorrén- Lucros sultados liquido Acionistas nio liquido
Capital Espe- ciadalCPC acumu- abran- Controla- naocon- Consoli-
Nota __ social _Legal cial __Total 10 lados ___gentes dora troladores dado
Saldos em 01 de Janeiro de 2013 1.090.826 11.355 577.252 588.607 13.531.758 - - 15.211.191 63 15.211.254
Equivaléncia reflexa Shopping Metropolitano
Barra 10 - - - - - - 96.378 96.378 - 96.378
Prejuizo do exercicio - - - - - (33.357) - (33.357) - (33.357)
Absorgao do prejuizo do exercicio com reserva
especial - - (33.357) (33.357) - 33357 - - - -
Participagdo de acionistas nao controladores - - - - - - - - (7) (7)
Saldos em 31 de Dezembro de 2013 1.090.826 11.355 543.895 555.250 13.531.758 - 96.378 15.274.212 56 15.274.268
Dividendos 18 - - (1.200) (1.200) - - - (1.200) - (1.200)
Equivaléncia reflexa Shopping Metropolitano
Barra 10 - - - - - - 5.069 5.069 - 5.069
Avaliagéo Patrimonial - - 32456 32456 (32.456) - - - - -
Prejuizo do exercicio - - - - - (6.505) - (6.505) - (6.505)
Absorgao do prejuizo do exercicio com reserva
especial - - (6.505) (6.505) - 6.505 - - - -
Participagdo de acionistas nao controladores - - - - - - - - 9) 9)
Saldos em 31 de Dezembro de 2014 1.090.826 11.355 568.646 580.001 _13.499.302 -_ 101.447 15.271.574 47 15.271.621
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Notas Explicativas as Demonstragées Contabeis Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1 - Contexto Operacional: A Carvalho Hosken S.A. Engenharia e Construgdes (doravante “Controladora” ou “Companhia”), uma sociedade and-
nima de capital fechado, tém como objetivo as atividades de compra, venda e incorporagéo de imdveis, por conta propria, loteamentos urbanos e
rurais de areas proprias, podendo participar de outras sociedades, como quotista ou acionista. 2 - Apresentagdao das Demonstragdes Conta-
beis e Principais Praticas Contabeis Adotadas: 2.1 - Declaragao de conformidade: As demonstragdes contabeis da Companhia compreen-
dem: i) As demonstracdes contabeis individuais preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, conforme Pronunciamento
Técnico CPC 26 (R1) — Apresentacdo das Demonstragdes Contabeis, identificadas como controladora; e ii) As demonstragdes contabeis consoli-
dadas preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, conforme Pronunciamento Técnico CPC 26 (R1) — Apresentacéo das
Demonstragdes Contabeis e a norma internacional IAS 1 — Presentation of Financial Statements emitida pelo IASB (IFRS), que contempla a
orientagdo técnica OCPC 04 sobre a aplicagdo da interpretagéo técnica ICPC 02 as Entidades de incorporagao imobiliaria no Brasil emitida pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade
(CFC), identificadas como consolidado. As praticas contabeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na Legislagdo societaria brasi-
leira e nos Pronunciamentos, nas Orientagdes e nas Interpretagdes emitidas pelo CPC e aprovadas pela CVM e pelo CFC. A partir de 2014, as
praticas contabeis adotadas no Brasil aplicadas as demonstragdes contabeis individuais ndo diferem do IFRS aplicavel as demonstragdes conta-
beis separadas, uma vez que o Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPCs”) passou a permitir a aplicagdo do método de equivaléncia patri-
monial em controladas nas demonstragdes separadas (conforme deliberagao CVM n° 733/14). Dessa forma, elas também estdo em conformida-
de com as normas internacionais de relatério financeiro (International Financial Reporting Standards — |IFRS), emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB). Essas demonstragdes individuais sdo divulgadas em conjunto com as demonstragdes contabeis consolida-
das. Como néo existe diferenga entre o patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado, atribuiveis aos acionistas da controladora, con-
forme as demonstragdes contabeis consolidadas preparadas de acordo com as IFRSs e as praticas contabeis adotadas no Brasil, e o patriménio
liquido e o resultado da controladora conforme as demonstragdes contabeis individuais preparadas de acordo com as praticas contabeis adota-
das no Brasil, a Companhia optou por apresentar essas informacdes individuais e consolidadas em um Unico conjunto. 2.2. - Demonstragées
contabeis Consolidadas: As demonstragdes contabeis consolidadas foram preparadas de acordo com praticas contabeis adotadas no Brasil
(“BRGAAP”), considerando pronunciamentos, orientagdes e interpretagdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPCs”), apro-
vadas pela CVM e pelas disposi¢cbes contidas na Lei de Sociedades por Agdes e também de acordo com os Padrdes Internacionais de Demons-
tragcdes Contabeis — International Financial Reporting Standards (“IFRS”) emitidos pelo International Accounting Standards Board (“IASB”). 2.3 -
Base de preparagao: As demonstragdes contabeis individuais e consolidadas foram elaboradas com base no custo histérico, exceto por
determinados instrumentos financeiros mensurados pelos seus valores justos, conforme descrito nas praticas contabeis a seguir. 2.4 - Sumario
das principais praticas contabeis adotadas na elaboracdo destas demonstragdes contabeis: As principais praticas contabeis adotadas na
elaboracao destas demonstragbes contabeis em 31 de dezembro de 2014 e 2013, juntamente com composicdo dos saldos das principais rubri-
cas, estao descritas nas notas seguintes. 2.4.1 - Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas: Julgamentos: a preparacao
das demonstragdes contabeis individuais e consolidadas da Companhia requer que a administragdo faca julgamentos e estimativas e adote pre-
missas que afetam os valores apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacdes de passivos contingentes, na da-
ta-base das demonstragdes contabeis. Contudo, a incerteza relativa a estas premissas e estimativas poderia levar a resultados que requeiram
um ajuste significativo ao valor contabil do ativo ou passivo afetado em periodos futuros. Estimativas e premissas: as principais premissas rela-
tivas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balango, envolvendo risco
significativo de causar um ajuste relevante no valor contabil dos ativos e passivos no proximo exercicio financeiro séo discutidos a seguir: * Cus-
tos orcados: os custos orgados totais, compostos pelos custos incorridos e custos previstos a incorrer para o encerramento das obras, sao regu-
larmente revisados, conforme a evolugédo das obras, e os ajustes com base nesta revisdo séo refletidos nos resultados da Companhia de acordo
com o método contabil utilizado. * Tributos e demandas administrativas ou judiciais: a Companhia e suas controladas estéo sujeitas no curso
normal dos negdcios a investigagdes, auditorias, processos judiciais e procedimentos administrativos em matérias civel, tributaria, trabalhista,
ambiental, societaria e direito do consumidor, entre outras. Dependendo do objeto das investigagbes, processos judiciais ou procedimentos admi-
nistrativos que seja movido contra a Companhia e controladas poderao ser adversamente afetados, independente do respectivo resultado final. A
Companhia e suas controladas sdo periodicamente fiscalizadas por diferentes autoridades, incluindo fiscais, trabalhistas, previdenciarias, am-
bientais e de vigilancia sanitaria. Nao é possivel garantir que estas autoridades ndo autuardo a Companhia e suas controladas, nem que estas in-
fracbes ndo se converterdo em processos administrativos e, posteriormente, em processos judiciais, tampouco o resultado final tanto dos eventu-
ais processos administrativos ou judiciais. * Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas: a Companhia reconhece provisao para
causas fiscais, civeis e trabalhistas. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advo-
gados externos. As provisdes séo revisadas e ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias como prazo de prescrigao aplicavel,
conclusdes de inspecdes fiscais ou exposigdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais. 2.4.2 - Caixa e
equivalentes de caixa: Compreende os saldos de caixa, depodsitos bancarios e aplicagdes financeiras. As aplicagdes financeiras compreendem
investimentos em titulos de renda fixa lastreados por CDB-DI, debéntures e fundos de investimento, demonstrada ao valor de aplicagdo, acresci-
do dos rendimentos auferidos até a data do balango, que se aproxima ao valor de mercado, em conformidade com os CPCs 38 a 40, e cujo ven-
cimento seja inferior a 90 dias. 2.4.3 - Apuragao do resultado de incorporacgao imobiliaria e venda de iméveis e outras: Sdo observados os
procedimentos e normas estabelecidas pelas Resolugdes CFC n°. 1.266 e n°. 1.187/09 do Conselho Federal de Contabilidade e os Pronuncia-
mentos Técnicos CPCs 12, 17 e 30 e de Orientagdes OCPCs 01(R1) e 04 e Interpretagao Técnica ICPC 02 emitidos pelo CPC. (i) Nas vendas
de unidades concluidas, recebidas ou a receber em permuta com terrenos: - O resultado é apropriado no momento em que a venda é efeti-
vada, independentemente do prazo de recebimento do valor contratual e os juros e variagdo monetaria, incidentes sobre as contas a receber sédo
apropriados ao resultado na receita financeira quando incorridos, obedecendo ao regime de competéncia de exercicios. (ii) Nas vendas de uni-
dades incorporadas nao concluidas: - A transferéncia dos riscos e beneficios para o cliente ocorre continuamente, de acordo com a evolugéo
da construgéo. - O custo incorrido (inclui-se o gasto com terreno, incorporagédo, construgéo, encargos financeiros durante a construgdo) corres-
pondente as unidades vendidas é apropriado integralmente ao resultado. - E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas (in-
cluindo o terreno), em relagéo ao seu custo total orgado, sendo esse percentual aplicado sobre a receita das unidades vendidas, ajustada segun-
do as condic¢des dos contratos de venda, e sobre as despesas comerciais (comissdes), sendo assim determinado o montante das receitas e das
despesas comerciais a serem reconhecidas. - Os montantes das receitas de vendas reconhecidos que sejam superiores aos valores efetivamen-
te recebidos de clientes, sdo registrados em ativo circulante ou néo circulante. Os montantes recebidos com relagao a venda de unidades que se-
jam superiores aos valores reconhecidos de receitas, sdo contabilizados na rubrica “Adiantamento de clientes”. - Os encargos financeiros das
operagdes de crédito imobiliario e de financiamentos diretamente atribuidos ao projeto imobiliario, incorridos durante o periodo de construcao,
séo apropriados ao custo das unidades sendo apropriados ao resultado (custo) por ocasido da venda. Os demais encargos financeiros sédo apro-
priados ao resultado financeiro quando incorridos, assim como das operagdes de crédito imobiliario incorridos apds a concluséo da construgéo. -
A variagdo monetaria incidente sobre o contas a receber é apropriada ao resultado através do percentual de custo incorrido. (iii) Distrato de con-
tratos: - Na ocorréncia de distrato de contrato de compromisso de compra e venda de imdveis, a receita e o custo reconhecido no resultado
conforme os critérios de apuragéo do resultado séo revertidos e contabilizados a débito na rubrica “Vendas canceladas” e a crédito na rubrica
“Custo dos imdveis vendidos”, respectivamente. O valor recebido da operagéo de venda é registrado no passivo circulante. 2.4.4 - Adquirentes
de imdveis: Sao apresentadas pelo valor nominal ou de realizagao, sujeitos ao ajuste a valor presente (AVP), incluindo atualizagdes monetarias
e juros, quando aplicavel. A Companhia constitui provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa para valores cuja recuperagéo € considerada re-
mota, em montante considerado suficiente pela administragcdo. As estimativas utilizadas para a constituicao de proviséo para créditos de liquida-
¢éo duvidosa sdo baseadas nos contratos que sao considerados de dificil realizagdo e para os quais ndo ha garantias reais, que no caso da
Companhia esta diretamente ligado a transferéncia da unidade imobilidria ao comprador. A variagdo monetaria e os rendimentos sobre o saldo de
contas a receber das unidades séo registrados no resultado do exercicio como “Receitas contabeis”. 2.4.5 - Iméveis a comercializar: i) Forma-
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cao do custo: Terrenos destinados a venda séao registrados ao custo de aquisigao. Os iméveis concluidos estéo registrados ao custo médio de
construgéo, que ndo excede o valor de mercado ou os valores liquidos de realizagdo. No caso de iméveis em construgdo pela Companhia, a par-
cela em estoque corresponde ao custo incorrido das unidades ainda ndo comercializadas. O valor realizavel liquido € o prego de venda estimado
para o curso normal dos negécios, deduzidos os custos de execugao e as despesas de vendas e os tributos. ii) Permuta: A Companhia vende
parte dos terrenos através de operagdes de permuta, nas quais, em troca dos terrenos vendidos, recebera: (a) unidades imobiliarias de empreen-
dimentos em construgéo, ou (b) percentual da parcela de contas a receber provenientes das vendas das unidades imobiliarias dos empreendi-
mentos. Esses valores sdo demonstrados ao valor justo de realizag&o. iii) Capitalizagdo de encargos financeiros: Os juros dos empréstimos e
financiamentos, identificados diretamente aos empreendimentos imobiliarios sdo qualificados a serem capitalizados como custo dos iméveis a co-
mercializar na ocorréncia de: (a) que os custos com a aquisicado dos terrenos ou a construgdo dos imoveis estejam sendo incorridos; (b) que os
custos com empréstimos estejam sendo incorridos; e (c) que as atividades necessarias para preparar o imovel para comercializagéo estejam em
progresso, sendo apropriadas ao resultado como parte do custo observando o mesmo critério adotado para reconhecimento das receitas e dos
custos das unidades vendidas. 2.4.6 - Despesas comerciais a apropriar: Os gastos de corretagem sobre vendas de imdveis incorporados pela
Companhia séo ativados como pagamentos antecipados, seguindo orientacdo do OCPCO01, e séo apropriadas ao resultado como parte das des-
pesas comerciais, observando-se o mesmo critério adotado para reconhecimento das receitas e custos das unidades vendidas (nota explicativa
2.4.3), exceto as comissdes sobre vendas canceladas, que séo lancadas ao resultado no caso de cancelamento ou quando for provavel que nao
havera pagamento dos valores contratados. O encargo relacionado com a comissédo de venda pertencente ao adquirente do imével, ndo constitui
receita ou despesa da Companhia e de suas controladas. As demais despesas comerciais, incluindo propaganda e publicidade, sdo apropriadas
ao resultado quando incorridas, de acordo com o regime de competéncia, tendo como referéncia a sua veiculagao. 2.4.7 - Imposto de renda e
Contribuicao social sobre o lucro: Nas empresas tributadas pelo lucro real, o imposto de renda e a Contribuigdo social sdo calculados pelas
aliquotas regulares de 15% acrescida de adicional de 10% para o imposto de renda e de 9% para a Contribui¢éo social, sobre o lucro contabil do
exercicio, ajustado segundo critérios estabelecidos pela legislagéo fiscal vigente. Conforme facultado pela legislagéo tributaria, certas controla-
das, cujo faturamento anual do exercicio anterior tenha sido inferior a R$78.000, optaram pelo regime de lucro presumido. Para essas socieda-
des, a base de calculo do imposto de renda é calculada a razédo de 8% e a da Contribuicdo social a razdo de 12% sobre as receitas brutas (32%
quando a receita for proveniente da prestacédo de servigos) e 100% das receitas contabeis, sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares do
respectivo imposto e contribuigdo. Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos na extensao em que seja provavel que o lucro futuro tributavel es-
teja disponivel para ser usado na compensagéo das diferencas temporarias, com base em projegdes de resultados futuros elaboradas e funda-
mentadas em premissas internas e em cenarios econémicos futuros que podem, portanto, sofrer altera¢des. O imposto de renda e a Contribuigao
social diferidos estdo apresentados na nota explicativa 8. Tributos diferidos passivos sdo gerados de diferengas, na data do balango, entre as ba-
ses fiscais de ativos e passivos e seus valores contabeis. As diferencas apuradas sdo preponderantemente relacionadas as diferengas na apro-
priacao imobiliaria ao resultado, pois pela sistematica fiscal os lucros s&o reconhecidos pelo regime de caixa e pela sistematica contabil de acor-
do com a metodologia descrita na nota explicativa 2.4.3. Os tributos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias.
Os efeitos tributarios decorrentes da adogao inicial da Lei n°. 11.638/07 e Lei n°. 11.941/09 foram registrados conforme as normas existentes, no-
tadamente na contabilizagdo do imposto de renda e da Contribuigédo social sobre o lucro, quando aplicaveis. Em 13 de maio de 2014 foi publica-
da a Lei 12.973, em conversado a Medida Provisoria 627/2013, que altera a legislacao tributaria federal, extinguindo o Regime Tributario de Tran-
sicdo (RTT), dentre outras providéncias, vigentes a partir de 2015, podendo ser adotada antecipadamente em 2014. A Companhia elaborou
estudo dos possiveis efeitos que poderiam advir da aplicagcdo dessa nova norma e concluiu que a sua adogéo antecipada resultaria em ajustes,
especialmente relacionados com as operagbes de permutas imobiliarias, que ocorrerem a partir da aplicacdo das novas regras de tributagéo.
Desta forma, a Administragao efetivou a sua opgéo para a adogao, de forma obrigatéria, a partir de 1° de janeiro de 2015. 2.4.8 - Investimentos:
Os investimentos em sociedades controladas séo registrados pelo método de equivaléncia patrimonial, conforme CPC 18. De acordo com esse
método, a participagdo da Companhia no aumento ou na diminuigdo do patriménio liquido das controladas, apds a aquisi¢cdo, em decorréncia da
apuracao de lucro liquido ou prejuizo no periodo ou em decorréncia de ganhos ou perdas em reservas de capital ou de ajustes de exercicios an-
teriores, excegao feita para as alteragdes introduzidas pela Lei n°. 11.638/07 e Lei n°. 11.941/09, é reconhecida como receita (ou despesa) ope-
racional. Os movimentos cumulativos apds as aquisigdes séo ajustados contra o custo do investimento. As demonstracdes contabeis das contro-
ladas séo elaboradas com praticas consistentes e para o mesmo periodo de divulgagdo da Companhia. Os demais investimentos estdo
registrados ao custo de aquisigdo. De acordo com o pronunciamento CPC 28 as propriedades mantidas para auferir aluguel ou para valorizagéo
do capital ou para ambos podem ser registradas como propriedades para investimento para as quais a administracdo da Companhia adotou o
método de valor justo para melhor refletir o seu negécio. 2.4.9 - Imobilizado: Parte do imobilizado esta registrado a valores reavaliados por em-
presa especializada e parte ao custo de aquisicao, corrigido monetariamente até 31 de dezembro de 1995 e deduzido de depreciacdo acumulada
(corrigida até 31 de dezembro de 1995), calculada pelo método linear, as taxas anuais que levam em conta a vida util estimada dos bens. Confor-
me a orientagdo do OCPC 01 - Entidades de Incorporagédo Imobiliaria, os gastos incorridos com a construgdo dos estandes de vendas, aparta-
mentos-modelo e respectivas mobilias, passam a incorporar o ativo imobilizado da Companhia e de suas controladas. Tais ativos passam a ser
depreciados apds o langamento e efetivagdo do empreendimento pelo prazo de vida util, além de estarem sujeitos a analises perioddicas sobre a
deterioragdo (“impairment”). A Companhia optou por ndo avaliar o seu ativo tangivel pelo valor justo como custo atribuido (“deemed cost”), con-
forme previsto nos Pronunciamentos Técnicos CPC 37 e 43. 2.4.10 - Intangivel: Determinados ativos intangiveis ja reconhecidos antes da ado-
¢éo inicial da Lei n°. 11.638/07 e Lei n°. 11.941/09, que atendem os requisitos especificos do Pronunciamento Técnico CPC 04 - Ativo Intangivel,
aprovado pela Deliberagédo CVM n°. 553, foram reclassificados do grupo de contas do ativo imobilizado para o grupo de contas especifico de ati-
vos intangiveis. Sdo demonstrados ao custo de aquisicdo, combinada com as taxas anuais de amortizagao calculadas pelo método linear, levan-
do em consideracao a vida util definida para o ativo. Sdo amortizados ao longo da vida util econdmica e avaliados em relagao a perda por redu-
¢ado ao valor recuperavel sempre que houver indicagdo de perda de valor econdmico do ativo. O periodo e o método de amortizagdo séo
revisados ao final de cada exercicio social. 2.4.11 - Arrendamento mercantil: Os contratos de arrendamento mercantil séo caracterizados como
financeiros e os ativos sao reconhecidos pelo valor justo. Os bens reconhecidos como ativos s&o depreciados pelas taxas de depreciagéo aplica-
veis a cada grupo de ativo. Os encargos financeiros relativos aos contratos de arrendamento financeiro sdo apropriados ao resultado ao longo do
prazo do contrato, com base no método do custo amortizado e da taxa de juros efetiva. Os arrendamentos mercantis sob contrato operacional
s&o reconhecidos na despesa no momento da contabilizagdo do contrato em contrapartida das parcelas a pagar reconhecidas no passivo circu-
lante e néo circulante, conforme o prazo do contrato. 2.4.12 - Empréstimos e financiamentos: Os recursos financeiros tomados sejam eles de
empréstimos ou financiamentos, séo reconhecidos inicialmente no recebimento dos recursos, liquidos dos custos de transagéo, e sao apresenta-
dos pelo custo amortizado, isto €, acrescidos de encargos e juros proporcionais ao periodo incorrido até a data do balanco. 2.4.13 - Provisoes
para demandas judiciais e administrativas: Sdo provisionadas quando as perdas forem avaliadas como provaveis e os montantes envolvidos
forem mensuraveis com suficiente seguranca. Quando as perdas forem avaliadas como provaveis, mas os montantes envolvidos ndo forem men-
suraveis com suficiente seguranga ou quando as perdas sao consideradas possiveis, sdo divulgados em nota explicativa. Os demais passivos
contingentes, cujas perdas sdo consideradas remotas, ndo sao provisionados e nem divulgados. 2.4.14 - Demais provisdes: Provisdes sdo re-
conhecidas quando existe uma obrigagao presente (legal ou ndo formalizada) em consequéncia de um evento passado, uma indicagdo provavel
que beneficios econdmicos sejam requeridos para liquidar a obrigagao e uma estimativa confiavel do valor da obrigagdo possa ser feita. Quando
é esperado que o valor de uma provisdo seja reembolsado, no todo ou em parte, por exemplo, por forgca de um contrato de seguro, o reembolso é
reconhecido como um ativo separado, mas apenas quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer proviséo é apre-
sentada na demonstragéo do resultado, liquida de qualquer reembolso. 2.4.15 - Demais ativos e passivos circulantes e nao circulantes: Sdo
apresentados ao valor de custo ou de realizagéo (ativos), ou por valores conhecidos ou calculaveis (passivos), acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes rendimentos e encargos e variagdes monetarias incorridas até a data do balango. 2.4.16 - Avaliacdo do valor recuperavel de
ativos (teste de “impairment”): A Companhia revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou mudan-
¢as nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar deterioragéo ou perda de seu valor recuperavel dos ativos
nao financeiros. Quando tais evidéncias sao identificadas, e o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, é constituida provisdo para dete-
rioracao ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel. As principais contas sujeitas a avaliagdo de recuperabilidade s&o: Imoveis a co-
mercializar, Investimentos e Imobilizado. 2.4.17 - Dividendos: A proposta de distribuicdo de dividendos efetuada pela administragdo da Compa-
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nhia que estiver dentro da parcela equivalente ao dividendo minimo obrigatério € registrada como passivo circulante, na rubrica “Dividendos a
pagar”, por ser considerada como uma obrigacao legal prevista no estatuto social da Companhia. Entretanto, havendo parcela dos dividendos su-
perior ao dividendo minimo obrigatorio, declarada pela administracdo apos o periodo contabil a que se referem as demonstragdes contabeis, mas
antes da data de autorizagdo para emissao das referidas demonstragdes contabeis, esta é registrada na rubrica “Dividendo adicional proposto”,
no Patriménio liquido. O lucro liquido por agdo é calculado com base na quantidade de agbes em circulagdo na data do balango. 2.4.18 - De-
monstragoes contabeis consolidadas: As demonstragdes contabeis consolidadas compreendem as demonstra¢des contabeis da Companhia e
de suas sociedades controladas. A participagédo percentual nas investidas esta apresentada na nota explicativa 10. Nas demonstragdes contabeis
consolidadas s&o eliminadas as contas correntes, as receitas e despesas entre as sociedades consolidadas, bem como os investimentos, sendo
destacada a participagdo dos acionistas ndo controladores. 2.4.19 - Informagoes por segmento: A Companhia e suas controladas tém como
objeto social e atividade preponderante compra, venda, locacao e incorporacao de imdveis, por conta propria, loteamentos urbanos e rurais de
areas proprias, podendo participar de outras sociedades, como quotista ou acionista, possuindo uma unica unidade de negdécio. De acordo com
as informagdes apresentadas nessas demonstragdes contabeis as atividades de loteamento e prestagdo de servicos ndo atingiram os parame-
tros minimos quantitativos de receita, lucro e ativos conforme CPC 22. As informagbes por segmento operacional sdo apresentadas de modo
consistente com o relatério interno fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de decisées operacionais,
responsavel pela alocacdo de recursos e pela avaliagcdo de desempenho dos segmentos operacionais, € representado pela Presidéncia. 2.4.20 -
Novas normas e interpretagées ainda nado adotadas: Em novembro de 2009, o IASB (“International Accounting Standards Board”) emitiu a
norma IFRS 9, com o objetivo de substituir a norma IAS 39 — Instrumentos financeiros: Reconhecimento e mensuragao, a qual é efetiva para peri-
odos anuais iniciando em/ou apos 01 de janeiro de 2018. A Companhia esta avaliando os efeitos oriundos da aplicagdo desta norma e néao espe-
ra efeitos relevantes. Em 28 de maio de 2014, o IASB emitiu o IFRS 15 — Reconhecimento de receita na operagédo de incorporagao imobiliaria,
com a finalidade de esclarecer e convergir a forma de reconhecimento de receita inclusive na operacao de incorporagéo imobiliaria. No ambito do
IFRS (“International Financing Reporting Standards”), a norma entrara em vigéncia em ou apds 1° de janeiro de 2017. A Administragdo da Com-
panhia ndo espera impactos significativos decorrentes da aplicagdo dessas novas normas e interpretagdes, com excegéo do IFRS 15, que a Ad-
ministragéo aguarda a edigdo dos correspondentes normativos pelo CPC e CFC.

3 - Caixa e Equivalentes de Caixa Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Caixa e bancos 17.446 18.666 21.714 16.907
Aplicacdes contabeis 159.079 196.302 197.153 225.698
176.525 214.968 218.867 242605

A Companhia concentrou suas aplicagdes em 2014 nos bancos Credit Suisse, Caixa Econdmica, Bradesco e ABC, com remuneracéo de 94% a
106% do CDI. Nao existem limitagdes para resgates dessas aplicagdes exceto aplicagdes restritas.
4 - Adquirentes de Iméveis

Controladora Consolidado
2013 2014

Contas a receber de clientes
Promitentes adquirentes de imoveis 414.997 433.492 472.396 482.465
A Provisao para crédito de liquidagdo duvidosa (11.208) (11.999) 11.472) (11.999)

403.789 421.493 460.924 470.466
Circulante 186.078 185.067 208.431 197.428
Nao Circulante 217.711 236.426 252.493 273.038

403.789 421.493 460.924 470.466

As contas a receber de venda de iméveis estao, substancialmente, apresentadas pelo valor nominal ou de realizagéo, sujeitos ao ajuste a valor
presente (AVP), incluindo atualizagdes pela variagcdo do Indice Nacional da Construgéo Civil - INCC até a entrega das chaves. Os recebiveis pos-
-chaves rendem juros de 12% a.a. mais correcdo monetaria, corrigidos pelo IGP-M. A Provisédo para crédito de liquidagdo duvidosa foi constituida
em montante considerado suficiente pela administragéo para créditos inadimplentes antigos para os quais ndo ha garantias reais e cuja expectati-
va de recuperagao é considerada remota. O cronograma da carteira de recebiveis registrado no ativo néo circulante esta assim demonstrado:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
2015 - 93.993 - 116.319
2016 56.856 48.748 63.251 53.819
2017 48.112 25.252 56.317 29.620
Apos 2017 112.743 68.433 132.925 73.280
217.711 236.426 252.493 273.038
5 -Imoveis a Comercializar Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Imdveis em construcéo para venda 890.775 949.628 978.816 1.026.560
Imoveis concluidos 199.104 205.380 199.104 205.466
Materiais consorcio 441 427 441 427
Terrenos a comercializar - - 1.514 1.513
1.090.320 1.155.435 1.179.875 1.233.966

O valor contabil de um empreendimento (terreno acrescido dos custos de regularizagéo e financiamento) é transferido para as rubricas “Iméveis em
construgdo” no momento em que o empreendimento é langcado para comercializagéo. Os juros e encargos financeiros com financiamentos de obras
obtidos pela controladora sao capitalizados ao custo dos empreendimentos.

6 - Impostos a Recuperar Controladora Consolidado
2014 2013 2014

Imposto de renda retido na fonte 9.469 3.203 10410 4.066
ISS 767 1.127 813 1.127
COFINS 970 546 968 546
PIS 192 99 191 99
Impostos sobre notas fiscais 515 988 650 1.112

11.912 5.963 13.032 6.950

7 - Adiantamentos a Fornecedores e Outros: Referem-se a adiantamentos concedidos a fornecedores, parceiros e outros, que sado liquidados
apos a prestacéo de servigos e/ou recebimento dos materiais.

8 - Tributos Diferidos: Ativos: Com base em projec¢des de resultados tributaveis futuros e levando em consideragéo diversas premissas contabeis e de
negécios, a Companhia registrou um crédito tributario de Imposto de renda sobre prejuizos fiscais e Contribui¢céo social. Com a finalidade de refletir os
efeitos fiscais, decorrentes de futuras compensagdes sobre os resultados tributaveis. Passivos: Em 2010 a administragao identificou lotes de terrenos
de valores relevantes que apresentavam valor contabil substancialmente inferior ao seu valor justo em seus saldos iniciais e, por opgéo, prevista na apli-
cacao inicial do CPC 28, adotou, como custo atribuido, esse valor justo aos lotes de terrenos subavaliados. Esse ajuste de transicdo bem como os efei-
tos entre a base fiscal, que basicamente determina o momento do recolhimento, conforme o recebimento das vendas de iméveis (Instrucdo Normativa
SRF n°. 84/79) e a efetiva apropriagéo do lucro imobiliario, em conformidade com a Resolugéo n°. 1266/09 do Conselho Federal de Contabilidade (CFC)
e Deliberagdes CVM n°. 561/08 (OCPC 01(R1)), alterada pela n°. 624/10, leva a diferengas temporarias, sobre as quais, de acordo com as politicas con-
tabeis, a Companhia contabiliza os impostos diferidos correspondentes, aplicando a taxa de 43,25% para calcular este valor (15% mais adicional de 10%
de Imposto de renda, 9% de Contribuigao social, 7,6% de Cofins e 1,65% de Pis).
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9 - Partes Relacionadas 2014 2013
Ativo Nao Circulante Passivo Ativo Nao Circulante Passivo
Controladora Consolidado Circulante Controladora Consolidado Circulante

llha Pura 01 Emp. Imob. S.A. - - - 72.268 72.268 -
Carvalho Hosken Hotelaria 36.998 - - 26.165 - -
Village Séo Carlos 5.843 - - 3.159 - -
Rio 2 Shopping Ltda. 1.460 - - 1423 - -
CH 01 Ltda. 474 - 9.550 471 - -
CH Barra Consult. Imob. Ltda. 567 - - 315 - -
CH 024 Empr. Imobiliarios 3.154 3.154 - - - -
AGT 1.640 1.640 - - - -
Parque da Lagoa 12.027 12.027 - - - -
Outras 20 empresas 408 3 - 1.258 1.086 -
Dividendos propostos - - 1.200 - - 302

62.571 16.824 10.750 105.059 73.354 302

A Companhia efetuou empréstimos de mutuo para as investidas Shopping Metropolitano Barra S.A. e Parque da Lagoa Desenvolvimento Imobi-
lidrio S.A., onde no Shopping Metropolitano foi em 10 de novembro de 2014 no valor total de R$ 3.432.891, que serdo pagas em 10 parcelas de
R$ 369.128, ou seja, seguindo os mesmos critérios para pagamento a prazo estabelecidos na guia de IPTU, inclusive com os reajustes previstos
a partir de janeiro de 2015. No Parque da Lagoa foi liberado no dia 22 de dezembro de 2014 o valor de R$ 11.988.000 e o valor de R$ 4.676.000
que sera liberado no dia 05/01/2015, sera corrigido pela variagdo de 125% do Certificado de Depésito Interbancario - CDI, onde este devera ser
pago no prazo de 6 meses contados a partir das respectivas liberagdes. Os demais montantes classificados nessa conta referem-se a adiantamen-
tos para futuro aumento de capital (AFAC) e séo aportes destinados a viabilizar os empreendimentos. Esses aportes nédo estdo sujeitos a qualquer
indexador ou taxa de juros e sera objeto de deliberagédo por parte dos acionistas quanto a sua capitalizagéo ou efetiva restituicdo aos mesmos. Os
saldos consolidados passivos referem-se a operagdes entre os acionistas e as empresas do Grupo.

10 - Investimentos Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Propriedades para investimento (i) 20.419.796 20.335.307 20.545.269 20.488.923
Participagdo em controladas (ii) 562.705 369.984 235.995 142.142
Imoéveis para renda - 51.209 - 54.606
Obras de arte 64.476 61.481 65.481 61.481
Participagcédo em empresas - 118 - 118
Incentivos fiscais - 235 - 235

21.046.978 20.818.334 20.846.745 20.747.505

(i) A Companhia, em conformidade com a Lei n°. 11.638/07, com o Comité de Pronunciamentos Contabeis em seu pronunciamento técnico sob o
n°. 28 e com correlacdo as Normas Internacionais de Contabilidade — IAS 40 promoveu em 2010 adequacao para o valor justo de seus terrenos
mantidos para auferir aluguel ou para valorizagdo do capital ou para ambos. No periodo findo em 31 de dezembro de 2014 nao houve variagéo
significativa para o valor registrado.
(ii) Participagéo em controladas 2014 2013

Patriménio

Liquido/
Participacao  (Passivoa
(%)

Controlada descoberto) _ Investimento _Equivaléncia _ Investimento _Equivaléncia
Village S&o Carlos Imobiliaria Ltda. 99,96% 514 (2.734) (1.279) 765 (174)
Rio 2 Shopping Ltda. 99,99% 36.075 33.928 1.555 33.373 (365)
CHO1 - Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 99,99% 7.223 5.503 1.972 5.252 498
CHO03 - Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 99,97% 71.556 71.533 1.212 70.322 -
CHO04 - Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 99,97% 96.065 88.848 5.241 85.176 5.603
CHO5 - Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 99,99% 34.538 24694 1.251 27.456 1.033
CHO7 - Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 99,99% 17.429 3.530 136 3.394 57
Carvalho Hosken Hotelaria Ltda. 99,99% 100.358 100.358 (1.210) 1.163 550
CH Barra Consultoria Imobilidria Ltda. 96,90% (128) - 157 - (281)
CH25 - Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 97,00% 1.182 1.182 (32) 1.214 -
Shopping Metropolitano Barra S.A. 23,00% 479.534 106.973 (308) 101.536 (227)
llha Pura Empreendimentos Imobiliarios S.A. 50,00% 58.584 29.292 (7.550) 36.842 (8.239)
Concessionaria Rio Mais S.A. 33,30% (23.881) 77.933 44470 - (24.518)
Lagoa da Barra Incorp. e Construgoes S.A. 33,30% 60.984 20.306 5.966 11.025 (295)
Empoério Jardim Shoppings Centers S.A. 20,00% 7.436 1.487 277 1.210 9
Outras 97,00% 9) 4) (11) 7 -
Provis&o para perdas em investimentos
CH Barra Consultoria Imobiliaria Ltda. - (124) (280) -
Concessionéria Rio Mais S.A. - - - (8.471) -
946.432 562.705 51.847 369.984 (26.349)

Abaixo demonstramos as principais movimentagdes ocorridas no patriménio liquido das investidas durante o exercicio de 2014: a) Integralizagbes
de capital pelos acionistas nos seus respectivos percentuais de participagdo: i) Lagoa da Barra Incorporagdes e Construgdes S.A. no montante
total de R$ 4.662; ii) Concessionaria Rio Mais S.A. no montante de R$ 41.934; e iii) Carvalho Hosken Hotelaria Ltda. no montante de R$ 100.405.
b) Constituigdo de Reserva de Capital no Shopping Metropolitano Barra S.A. no valor de R$454.715. A participagao reflexa da Companhia no valor
de R$ 101.447 foi reconhecida em outros resultados abrangentes, em 2014 R$ 5.069 e R$ 96.378 em 2013, diretamente no seu patriménio liquido.

11 - Imobilizado Depreciacao Controladora Consolidado
anual 2014 2013 2014 2013

Edificacoes 4% 22455 22455 22455 23.360
Maquinas e equipamentos 10% 1.547 1.317 1.547 1.317
Mobveis e utensilios 10% 4.737 4.442 10.527 4.556
Instalagoes 10% 1.146 1.131 1.146 1.131
Veiculos 20% 23.860 23.234 23.860 23.234
Equipamentos informatica 20% 2.279 2133 3.173 2.136
Imobilizado em andamento - 2.226 1.156 282.847 66.009
Adiantamento fornecedores - - - 17.316
Total 58.250 55.868 345.556 139.059
Depreciacéo acumulada (32.093) (26.228) (32.172) (26.296)
Imobilizado liquido 26.157 29.640 313.384 112.763

A administracdo da Companhia analisou os efeitos de depreciacédo, decorrentes da analise periddica do prazo de vida util-econémica remanes-
cente dos bens do ativo imobilizado e concluiu quanto a ndo necessidade de alteragéo das taxas de depreciag@o. A administragdo da Companhia
optou pela ndo adogéo do custo atribuido (“deemed cost”) por entender que parte substancial do seu ativo imobilizado, composto por maquinas,
moveis e utensilios e computadores, esta a valor justo e se aproximam dos valores registrados contabilmente.
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12 - Intangivel Amortizagdo Controladora Consolidado
anual 2014 2013 2014 2013
Licencas de softwares 20% 854 759 854 759
Amortizagdo acumulada (245) (121) (243) (121)
Intangivel liquido 610 638 610 638

13 - Fornecedores: Os titulos emitidos por fornecedores estéo registrados pelo seu valor nominal, acrescidos, quando aplicavel, de encargos
financeiros incorridos. Os valores registrados no nao circulante referem-se ao provisionamento de despesas comerciais incorridas por parceiros
com propaganda e publicidade, que serdo apropriadas ao resultado de acordo com o regime de competéncia, tendo como referéncia a sua veicu-
lagéo.

14 - Empréstimos e Financiamentos Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Garantidos - ao custo amortizado
Debéntures (i) 312.232 309.822 312.232 309.822
Capital de giro (ii) 173.386 72.582 173.386 72.582
Financiamento para construcoes (jii) 9.105 10.632 9.105 10.632
Adiantamento de terceiros (iv) 43.153 42.148 43.153 42.148
Finen BNDES (v) - - 110.886 56.825
Outros 1.083 2.190 1.084 2.190
Total de empréstimos com terceiros 538.959 437.374 649.846 494.199
Circulante 88.642 65.370 99.563 66.456
Néo Circulante 450.317 372.004 550.283 427.744

538.959 437.374 649.846 494.199

(i) As debéntures sdo simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirografaria, com garantia por fianga e alienagao fiduciaria de imoéveis de
propriedade da emissora, em série Unica, sob o regime de garantia firme da Companhia, no qual a subscri¢éo foi realizada pelo Banco Bradesco
BBI S.A.. As debéntures tem caréncia de 2 anos e seu pagamento sera realizado em 10 parcelas semestrais iguais e consecutivas a partir de 06
de margo de 2016, totalizando 7 anos.

Emissao Valor unitario Vencimento Remuneracao Principal Encargos Total
12 100.000 06/09/2020 CDI + juros 1,95% 300.000 12.232 312.232

(ii) Empréstimos obtidos junto a varios bancos e sujeitos a juros que variam de 0,21% a 0,24% a.m. mais a variagdo do CDI, com parcelas mensais
até Fevereiro de 2021. Parte dos empréstimos tem como garantia a carteira de recebiveis; (iii) Obtido junto ao Banco Bradesco, sujeito a juros de
11% a.a. mais a variagado da TR e vencimento de 2014 a 2020. Possui como garantia a hipoteca do imdvel financiado; (iv) Fornecido por parcei-
ros para execucgao de benfeitorias em terrenos que serdo alvo de empreendimento em conjunto (permuta). Esta sujeito a juros de 12% a.a. mais
variagdo monetaria do INCC ou taxa média do CDI, das duas a menor. Os juros sdo venciveis mensalmente e o principal sera pago por ocasiao
da liquidagéo da compra do terreno, que ocorrera através de participacéo nas vendas do empreendimento a ser implementado. Em garantia foram
dados imdveis, além de fianga dos acionistas; (v) Financiamento obtido junto ao BNDES, dividido em subcréditos com as seguintes condigdes: a)
Subcréditos A e B destinados a implantagéo do hotel no montante total de R$101.500, sendo R$20.300 para o subcrédito A e R$81.200 para o
subcrédito B - juros de 2,78% a.a. mais a variagdo da TJ3 (subcrédito A) e da TJLP (subcrédito B) e amortizagdo em 90 meses a partir de agosto
de 2015; b) Subcrédito C destinado a aquisicdo de maquinas e equipamentos nacionais que se enquadrem nos critérios FINAME no montante de
R$16.400 — juros de 2,5% a.a. e amortizagdo em 90 meses a partir de agosto de 2015; e c) Subcrédito D destinado ao investimento em projeto
social no montante de R$600 — juros de 6% a.a. e amortizacdo em 96 meses a partir de fevereiro de 2015. Caso a construgéo do hotel seja cer-
tificada no sistema de Gestdo da Sustentabilidade para Meios de Hospedagem, os juros dos subcréditos A e B serdo reduzidos para 1,88% a.a.
e a amortizagdo sera em 186 meses. Caso a operagéo do hotel obtenha a certificagdo Procel de eficiéncia energética os juros serdo reduzidos
para 2,28% a.a. e a amortizagdo serd em 150 meses. As liberacdes dos montantes de cada subcrédito sdo realizadas periodicamente, conforme a
evolugao da obra e comprovagao das despesas. O cronograma dos empréstimos e financiamentos com vencimento apos doze meses do exercicio
(ndo circulante) é assim demonstrado:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
2015 - 20.716 - 23.298
2016 111.033 61.448 125.576 69.194
2017 97.412 61.206 111.956 68.952
2018 87.982 101.024 102.526 108.770
2019 74.331 61.159 88.780 68.905
2020 73.890 66.451 87.453 74.197
2021 5.669 - 19.231 7.746
2022 - - 14.761 6.682
450.317 372.004 550.283 427.744
15 - Débitos Tributarios Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Obrigagdes tributarias (i)
ISS 1.280 856 1.114 776
IRRF sobre Folha 590 581 596 585
Impostos retidos 436 398 614 475
COFINS 4.307 - 4404 12
PIS 934 - 955 3
Outros 1.724 104 1.968 102
9.271 1.939 9.651 1.953
Parcelamentos de impostos (ii)
IPTU 3.212 4783 3212 4.783
Refis IV
COFINS/PIS/IRPJ 2976 3.067 2976 3.067
INSS - 313 - 313
COFINS/PIS 597 615 597 615
Foro e taxa de ocupagéo 165 173 165 173
6.950 8.951 6.950 8.951
Circulante 12.185 6.590 12.565 6.604
Nao Circulante 4.036 4.300 4.036 4.300
16.221 10.890 16.601 10.904

(i) As Sociedades adotam como facultado pela legislagéo fiscal vigente, o regime de caixa para apuragéo do resultado na incorporagao imobiliaria,
sendo o resultado entdo apurado segundo esse regime, utilizado na determinagéo do lucro tributavel. O Imposto de renda e a Contribuigao social devi-
dos sobre os lucros tributaveis, da controladora e suas controladas, foram apurados de acordo com os critérios da nota explicativa 2.4.7. (ii) O saldo a
pagar do parcelamento Refis IV é corrigido mensalmente pela variagdo da taxa SELIC e ndo ha bens dados em garantia para o referido parcelamento.
A Companhia optou em pagar seus débitos de INSS e PIS, COFINS e IRRF no prazo maximo de até 56 e 180 meses, respectivamente. Em 2011, a
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Companhia formalizou a consolidagdo de débitos tributarios que foram alvo de adeséo ao Programa de Parcelamento Especial, chamado de “REFIS
IV” e abateu valores devidos de multas, juros e encargos devidos pelo atraso no pagamento dos tributos objetos do parcelamento e, principalmente,
da liquidagéo do saldo remanescente dessas penalidades com a utilizagéo de créditos decorrentes de prejuizo fiscal e de base de calculo negativa da
Contribuigao social sobre o lucro — CSLL.

16 - Salarios e Encargos Sociais Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Provisdes 6.693 4.449 6.721 4453
Salarios - 22 - 22
Encargos 4.469 2.053 4513 2.261
11.161 6.524 11.235 6.736

17 - Adiantamentos de Clientes: E composto basicamente por adiantamento de 10% do valor do contrato entre o Consércio Construtor Parque
Rio e a Concessionaria Rio Mais S.A. na razéo da nossa participacdo naquela investida (33,3%).

18 - Capital Social: (a) O capital social da Companhia, subscrito e integralizado, em 31 de dezembro de 2014 e 2013 era representado por 51.166
acdes ordinarias, nominativas, sem valor nominal. Das a¢des ordinarias, 1.280 ac¢des estdo divididas em duas classes distintas, a saber: 640
acgOes sado da classe “A” e 640 agdes da classe “B”. (b) A companhia utilizou o prejuizo do exercicio para consumir o saldo da reserva de lucros do
periodo anterior. (c) A Companhia apresenta o célculo do resultado por agéo basico, calculado através da divisdo do Lucro/Prejuizo do exercicio,
atribuido aos detentores de agdes da Companhia, pela quantidade média ponderada de agbes ordinarias disponiveis durante o exercicio. Pelo
estatuto é assegurado aos acionistas a distribuicdo de dividendos minimos de 6% sobre o lucro liquido ajustado. (d) A Companhia registrou uma
provisdo para pagamento de dividendos aos acionistas referentes ao ano de 2014 consumindo a reservas de lucros conforme previsto no art. 201
da 6.404/1976 (Lei das S/A).

19 - Receita de venda de unidades imobiliarias e outras receitas

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Receita de venda de iméveis 170.382 196.598 199.974 207.266
Receita de servicos prestados (a) 156.249 30.444 159.269 30474
Outras 31.139 26.553 33.099 28.388
Receita operacional bruta 357.770 253.595 392.342 266.128
Impostos e contribuigbes sobre vendas e servigos prestados (64.801) (22.680) (72.689) (23.108)
Receita operacional liquida 292.969 230.915 319.653 243.020

(a) Refere-se a prestacéo de servigos do Consorcio Construtor onde a carvalho reconhece 33,3% da prestagéo de servigos executados pela construgao
do projeto olimpico rio 2016.

20 - Custos das Vendas: A rubrica de Custo das vendas € composta do valor de custo contabil das unidades vendidas, baixadas de estoque e
langadas no resultado integralmente e, em consonancia com o registro da receita de vendas de unidades imobiliarias, no ato da celebragéo do
contrato de compra e venda e independente do seu fluxo de recebimento. No momento da realizagdo de instrumentos de incorporagéo ou quaisquer
atos que denotam a intengéo de execugéo de empreendimento imobiliario em determinada area, os terrenos sao baixados do ativo n&o circulante e
contabilizados no estoque, divididos pela fragéo ideal do terreno nas unidades que serdo futuramente comercializadas.

Nos exercicios de 2014 e 2013 o langcamento de empreendimentos imobiliarios efetuados pela Companhia encontrava-se em terrenos reavaliados
em 2010, em conformidade com a Lei n° 11.638/07 e demais normas e/ou pronunciamentos sobre a reavaliagdo de imoéveis destinados a renda,
conforme explicado na nota 10 deste relatério. Tais areas contabilizadas a valor justo de comercializagdo, ao serem langadas para resultado
geram um efeito econdmico de baixa lucratividade. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 o custo de vendas representou 35% da receita
total de vendas de unidades imobiliarias (43% em 2013), no entanto, ndo representam desencaixe ou aumento de obrigagdes, mas o efeito da
valorizacao das propriedades da Companhia. Por se tratar de um efeito contabil, ndo significam nenhum tipo de ineficiéncia financeira ou néo risco
de rentabilidade insuficiente em suas operagoes.

21 - Despesas Gerais e Administrativas: Os principais gastos incorridos nos exercicios podem ser assim apresentados:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Servigo de terceiros 49.006 55.091 49.607 55.154
Salarios e encargos sociais 50.700 39.348 52.416 39.528
Indenizagdes judiciais 7.372 13.761 7.372 13.761
Informatica 3.892 3.556 4.083 3.558
Material aplicado 4.597 14.749 5.010 14.926
Manutengao e conservagéo 1.824 2.020 1.844 2.020
Concessionarias 1.360 1.755 1.426 1.761
Veiculos 783 1.173 783 1.173
Cartorios e legais 565 287 567 287
Outras 6.245 2723 6.331 2.603
Consorcio construtor 2.899 432 2.899 432

Gastos com Aluguéis 224 837 224 837

129.467 135.732 132.562 136.040

A Companhia vem anualmente efetuando revisdes orgamentarias em face de renegociagdes e novos aditivos de contratos com parceiros e subem-
preiteiros, refazimento de servigos que ndo estavam em conformidade com os controles de qualidade e, por fim, a escassez e alta dos valores com
mao de obra, insumos e locacdo de equipamentos. No entanto, o “core business” da Companhia consiste em operagdes de permuta, onde ha a
troca de terrenos por unidades imobiliarias de empreendimentos em construgdo, sendo nossa responsabilidade a realizagdo das obras de infraes-
trutura (urbanizagdo) em areas de dominio publico. Segundo Consultores Juridicos Externos, estes desembolsos ndo se destinam a aquisicdo de
bens que integram o ativo e, consequentemente, ndo seriam contemplados dentre aqueles compreendidos no custo dos iméveis vendidos. Sendo
assim, a administragdo da Companhia contabilizou os gastos desta natureza como despesa.

22 - Despesas Condominiais e Imobiliarias: Os principais gastos incorridos nos exercicios podem ser assim apresentados:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Condominios 11.730 9.091 12.217 9.836
Taxas Municipais, Estaduais e Federais 7.186 5.818 7.190 5.828
Servigo prestado 1.041 1.311 1.208 1.403
Material aplicado 430 387 433 387
Mobveis, utensilios e equipamento - 330 - 330
Seguranga e vigilancia - 229 - 229
Manutengéo e conservagdo 376 186 380 186
Seguro - 100 - 100
Conservagao e limpeza 45 82 45 82
Qutras despesas imoveis 304 81 304 298
Aluguel de maquinas e equipamentos - 27 - 27
Agua, luz, gas e telefone 158 17 158 17

21.270 17.659 21.935 18.723
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23 - Despesas Comerciais: Os principais gastos incorridos nos exercicios podem ser assim apresentados:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Publicidade 12.278 7.858 12.288 7.858
Comissdes e corretagens 5.283 4.790 5.612 5.204
Stand de Vendas 8.011 353 8.011 353
Eventos imobiliarios - 323 - 358
Representagdes - 155 - 155
QOutras 231 - 248 -
Taxa Administragao 1.355 625 1.355 625
27.158 14.104 27.514 14.553
24 - Resultado Financeiro Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013

Receitas contabeis
Variagao monetaria ativa 28.112 23.983 32.244 27.448
Juros sobre venda de iméveis 6.198 17.782 5.772 17.730
Rendimento de aplicagbes 22.523 7.744 26.316 9.674
Juros e multas 1.726 871 1.774 924
QOutras 74 61 211 103

58.633 50.441 66.317 55.879
Despesas contabeis
Juros e multas 55.846 20.444 55.959 20.444
Encargos financeiros 5.820 9.973 5.821 9.976
IOF 2477 637 2493 637
Bancarias 207 179 221 191
Variagbes monetarias passivas 1.846 131 1.849 132
Outras 1.583 846 1.624 838

67.779 32.210 67.967 32.218
Resultado Financeiro, Liquido (9.146) 18.231 (1.650) 23.661

25 - Cobertura de Seguros: A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos por montantes con-
siderados suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua atividade. Na opinido da administragéo, todos os ativos e
as responsabilidades de valores relevantes e de alto risco estdo cobertos por seguros. As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza,
ndo fazem parte do escopo de uma auditoria de demonstragdes contabeis e, consequentemente, ndo foram revisadas pelos nossos auditores
independentes. 26 - Instrumentos Financeiros: Os valores contabeis referentes aos instrumentos financeiros registrados no balancgo, tais como,
disponibilidades (caixa e bancos), aplicagdes contabeis, adquirentes de iméveis, financiamentos etc., se aproximam, substancialmente de seus
correspondentes valores de mercado e foram contratados em condigées normais de mercado. Durante os exercicios de 2014 e 2013 a Companhia
e suas controladas néo aplicaram em derivativos ou quaisquer outros ativos de risco em carater especulativo.
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Relatoério dos Auditores Independentes sobre as Demonstragoes Financeiras

Aos Acionistas e Administradores da Carvalho Hosken S.A. Engenharia e Construcées Rio de Janeiro — RJ

Examinamos as demonstragdes Contabeis individuais e consolidadas da Carvalho Hosken S.A. Engenharia e Construgdes (“Companhia”), identificadas
como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstragdes
de resultados, dos resultados abrangentes, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como
o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da administragdo sobre as demonstragées Contabeis:
A administragéo da Companhia é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentacdo dessas demonstra¢des Contabeis individuais de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstragdes Contabeis consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) aplicadas a entidades de incorporacéo imobiliaria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comisséo
de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a administragdo determinou
como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracdes Contabeis livres de distorcao relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes
Contabeis com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as
demonstracdes Contabeis estdo livres de distorcao relevante. Uma auditoria envolve a execucédo de procedimentos selecionados para obtencao de
evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas demonstragdes Contabeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento
do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢cdo relevante nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentagdo das demonstracdes
contabeis da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequagéo das praticas contabeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragéo, bem como a avaliagdo da apresentacéo das demonstragdes contabeis
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opinido sobre as
demonstragdes contabeis individuais: Em nossa opinido, as demonstragdes contabeis individuais acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira da Carvalho Hosken S.A. Engenharia e Constru¢cdes em 31 de dezembro de 2014,
o desempenho de suas operacgdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. Opinido sobre as demonstragoes contabeis consolidadas: Em nossa opinido, as demonstragdes contabeis consolidadas acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira consolidada da Carvalho Hosken S.A. Engenharia
e Construgdes em 31 de dezembro de 2014, o desempenho consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio
findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacéo imobiliaria no Brasil,
como as aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC). Enfase:Conforme descrito na nota explicativa 2.1, as demonstragdes contabeis individuais (controladora) e consolidadas foram
elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As demonstragdes contabeis consolidadas preparadas de acordo com as IFRS
aplicaveis a entidades de incorporacéo imobiliaria, consideram adicionalmente a Orientacdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis, que trata do reconhecimento da receita desse setor, conforme descrito na nota explicativa 2.4.3.

Rio de Janeiro, 26 de margo de 2015.
independent Member of Ma'rio Vieira LOpeS

ﬂﬁg Lopes, Machado|B K R Contador - CRC-RJ 60.611/0
l h  Auditors, C &B Ad International José Carlos de Almeida Martins
CRC-RJ-2026-0 Contador - CRC-RJ 036.737-0
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