Porfobello




Portobello S.A Rod BR101 Km 163 Cx Postal 15

PO r' |'O b e | | O Companhia Aberta 88200-000 | Tijucas SC Brasil

CNPJ 83.475.913/0001-91 T +55 48 3279-2222 F +55 48 3279-2232
Sumario
Comentério do Desempenho Consolidado ............occeueeiiiiiiieeeiiiieee e 1a10
Parecer dos Auditores INdependentes. ... 11a13
Demonstragies FINANCEITAS .......ccovviiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 14a19

NOAS EXPlICALIVAS .....eeeeeeeeiiiiiiiie e 20 a 87




Portobello S.A e empresas controladas

Relatorio da Administracao
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

COMENTARIO DO DESEMPENHO CONSOLIDADO PARA OS EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010, 2009 E 2008.

A Portobello S/A (BM&FBOVESPA - cédigo: PTBL3), uma das maiores empresas do setor de revestimento
ceramico brasileiro, listada no segmento tradicional da BOVESPA desde 1991 até 2008, quando aderiu ao Novo
Mercado, apresenta seus resultados do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. As informagdes financeiras e
operacionais a seguir sdo apresentadas de forma consolidada e as comparagbes referem-se aos exercicios de
2010 e de 2009, exceto quando estiver indicado de outra forma. Tais informagdes estdo sendo apresentadas
conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPCs) e também estdo sendo apresentadas de acordo com os Padroes
Internacionais de Demonstragdes Financeiras (IFRS).

DESTAQUES 2010

(comparagées de 2010, 2009 e 2008, que incluem somente operacdes continuadas, exceto quando apresentado o Lucro Liquido)

e Crescimento de 35% na Receita operacional liquida;

e Lucro operacional bruto 55% superior;

e Crescimento de 69% no Lucro liquido;

e EBIT 64% superior;

e Crescimento de 47% no EBITDA;

e Participagédo de 12% de produtos produzidos por terceiros na Receita operacional liquida;
e Encerramento das operagdes da controlada Portobello América, Inc. nos EUA;

e Instalacdo de nova linha de produgdo de porcelanato esmaltado, e aquisicdo de equipamento para
decoracao digital (“Ink Jet").

Descontinuacao de operacoes

As operagbes da controlada Portobello America, Inc. foram descontinuadas em 31 de dezembro de 2010 e os
dados relativos a esta operagdo descontinuada estdo sendo apresentados na demonstragdo de resultado do
exercicio de forma aglutinada conforme as normas do CPC/IFRS. Os comentarios e comparagbes aqui
apresentados seguem este padrao.

1) Mensagem da Administracao

A Portobello S.A. apresentou resultado expressivo em 2010, com a combinagdo de crescimento das vendas e
aumento de margens. O bom desempenho da construgdo civil brasileira potencializou os efeitos de medidas
adotadas pela Administracdo nos ultimos anos, tais como: (i) aumento de produtividade e redugdo de custo; (ii)
substituicdo de equipamentos por outros de maior produtividade; (iii) langamento de produtos inovadores; (iv)
reducdo do portfélio com vistas a maior produtividade; (v) concentracdo das exportagbes em mercados mais
rentaveis; (vi) terceirizagdo da produgcédo de produtos de menor margem e (vii) aumento das vendas nas lojas
franqueadas, refletindo na eficiéncia operacional da Companhia e no aumento da rentabilidade.

Como resultado houve crescimento de 35% da receita liquida consolidada, alcangando a marca de R$ 511
milhdes, estabelecendo novo recorde anual para a empresa. Devido as melhorias operacionais adotadas, houve
também o ganho de margem EBITDA, que atingiu um valor de R$ 86 milhdes, valor 47% superior ao mesmo
periodo de 2009. O lucro liquido no valor de R$ 32 milhdes foi 69% maior que o resultado do mesmo periodo de
2009, apesar do impacto negativo do fechamento das operagdes da Portobello América, Inc.
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A Companhia aproveitou o bom momento do mercado de construgéo civil e, além do crescimento de suas vendas,
aumentou sua participacdo no mercado doméstico, o que é evidenciado pelos dados divulgados pela Associacao
Brasileira da Industria de Materiais de Construgdo (ABRAMAT). Comparando com o exercicio de 2009, as vendas
da Companhia no mercado interno mantiveram-se em crescimento, sendo 37% superior em receita liquida e 34%
superior em volume, enquanto que o mercado brasileiro de construgao civil - material de acabamento cresceu 19%
de acordo com a ABRAMAT, resultado da politica comercial agressiva e introdugdo de portfélio mais competitivo.
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O volume total de vendas aumentou 33% em fungao da estratégia comercial agressiva da Companhia alicercada
em aumento de produgao prépria e também na compra de produtos de terceiros para revenda, que representaram
12% da Receita Liquida.

A receita liquida cresceu 35% quando comparada com o mesmo periodo do ano anterior, destacando novamente
0 mercado interno, que teve um aumento de 37%, com participagdo equilibrada dos canais Engenharia, Revenda
e Portobello Shop. Para tanto, priorizou-se o langamento de produtos inovadores (Extra Fino) e a otimizagdo do
portfélio, o que possibilitou a empresa um mix com prego médio de 1% maior que 2009.

As vendas para 0 mercado externo atingiram os niveis esperados pela Companhia e mantivemos o objetivo de
reducao da participagdo do mercado externo e concentragcao do foco no mercado brasileiro.

Em 2010, enfrentamos ainda desafios relacionados a logistica, porém o modelo flexivel de gestao de portfélio nos
permitiu atender & demanda de mercado.
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3) Distribuicao

A rede de distribuicdo da Companhia esta alicergada em quatro canais distintos e com caracteristicas especificas
de portfélio de produtos, servigos e de politica comercial:

Mercado interno: Sao trés os canais de distribuicédo: (i) “revendas multi-marcas”, responsaveis pelo atendimento a
revendedores de materiais de construgdo que vendem nossos produtos no varejo; (i) “engenharias”,
representadas por equipes especializadas que atendem empresas de construgdo civil, construtoras e
incorporadoras imobiliarias; e (iii) “franquias” que atendem os clientes de varejo por meio das lojas franqueadas
sob as bandeiras Portobello Shop e Empdrio Portobello. Com 105 lojas localizadas em 91 cidades, este canal € a
maior rede brasileira de lojas especializadas em revestimentos ceramicos.

Mercado externo: Representando as vendas realizadas para diversos paises através de equipe prépria e
representantes independentes. As exportagées em 2010 foram limitadas a mercados mais rentaveis e tiveram sua
participagdo nas vendas totais reduzidas, de acordo com os planos definidos preliminarmente. Ainda dentro deste
enfoque, as operagbes nos EUA, que vinham sendo realizadas pela subsidiaria Portobello America, Inc. foram
encerradas em dezembro de 2010. Aquele mercado sera atendido por representantes comerciais e pelo nosso
departamento de exportagéao.

2008 2009 2010

Volume  Rec. liquida Volume  Rec. liquida Volume  Rec. liquida |
(mil m?) (R$ mil) 7% ROL (mil m%) (R$ mil) 7% ROL (mil m?) (R$ mil) 7% ROL
Mercado interno 14.519 303.671 85% 16.043 344.504 91% 21.541 470.428 92%
Engenharia 6.088 105.472 30% 6.558 118.556 31% 8.838 162.915 32%
Revenda 5.376 101.737 29% 5.804 113.033 30% 7.648 155.624 30%
Revendas multimarcas 3.055 96.462 27% 3.681 112.915 30% 5.055 151.889 30%
Mercado externo 2.348 52.593 15% 1.679 35.704 9% 1.995 40.987 8%

16.867 356.264 17.722 380.208 23.536 511.415

Distribuicao da Receita

85% 91% 92%

2008 2009 2010

P Mercado Externo Mercado Interno
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4) Desempenho operacional
Pr?dugéo Compras de produtos de terceiros
(mil m?) para revenda (mil m2)
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O volume produzido neste periodo foi 18% maior em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, devido
principalmente a instalacao no primeiro semestre de nova linha de producéo na fabrica de porcelanato esmaltado,
que refletiu em ganho de eficiéncia e qualidade. Além disto, a produtividade da Companhia nas demais unidades
foi impulsionada por varias agdes durante 2010 que também buscaram maior produtividade e qualidade. Para
tanto, investiu-se em sistemas de gestdo fabril, reorganizacdo dos programas de produgdo e manutencdo e
otimizacdo do portfélio de producdo que permitiu custos menores e maior lucratividade por unidade vendida.
Somado ao volume produzido, a Companhia adquiriu de terceiros 3,4 milhdes m? de produtos para revenda, de
forma a complementar a linha de produtos e alavancando-se na for¢ca da marca Portobello.

Desta forma, o lucro bruto aumentou 55%, influenciado pela venda de produtos com maior lucratividade, ganhos
de percentual de primeira qualidade e maior eficiéncia de produgédo, além do maior volume de venda ja
mencionado. Consequentemente, a margem bruta de 32% foi significativamente superior aos 28% obtidos no
mesmo periodo de 2009.

Variacao %

Desempenho operacional 2008 2009 2010 2010 x 2009
Receita operacional liquida 356.264 380.208 511.415 35%
Mercado interno 303.671 344.504 470.428 37%
Mercado externo 52.593 35.704 40.987 15%

(-) Custo dos produtos vendidos (237.210) (274.990) (347.971) 27%
(=) Lucro operacional bruto 119.054 105.218 163.444 55%
Margem bruta % 33% 28% 32% 15%

Volume vendido 16.867 17.722 23.536 33%
Receita média unitaria 21,12 21,45 21,73 1%
Custo médio unitario (14,06) (15,52) (14,78) -5%
Lucro bruto unitario 7,06 5,94 6,94 17%
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As despesas administrativas aumentaram 12%
guando comparadas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009 em funcdo dos gastos com
aperfeicoamento de sistemas de gestdo. Em
percentual da receita liquida diminuiram de 4% para

3%, representando um ganho de escala.

2008 2009 2010
= Administrativa Comercial
EBIT EBIT, % sobre Receita liquida
69.389
64%
46.370  -9%
42.276 -15% 27%
= 13% —» S
1%
2008 2009 2010 2008 2009 2010
Variacao %
EBIT 2008 2009 2010 2010 x 2009
Lucro operacional bruto 119.054 105.218 163.444 55%
Despesas com vendas (52.489) (55.330) (75.754) 37%
Despesas gerais e administrativas (16.369) (15.119) (16.985) 12%
Outras (despesas) receitas operacionais 3.275 16.229 42 -100%
Outros ganhos (perdas), liquidos (7.101) (8.722) (1.358) -84%
(=) EBIT 46.370 42.276 69.389 64%
% da receita liquida 13% 11% 14% 27%
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5) Desempenho econéomico-financeiro
Resultado consolidado do periodo 2008 2009 2010
Receita operacional liquida 356.264 380.208 511.415
Lucro operacional bruto 119.054 105.218 163.444
Margem bruta 33% 28% 32%
Despesas operacionais (72.684) (62.942) (94.055)
Vendas (52.489) (55.330) (75.754)
Gerais e administrativas (16.369) (15.119) (16.985)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 3.275 16.229 42
QOutros ganhos (perdas), liquidos (7.101) (8.722) (1.358)
EBIT 46.370 42.276 69.389
Margem EBIT 13% 11% 14%
Resultado financeiro liquido (32.101) (10.165) (25.991)
Resultado operacional 14.269 32.111 43.398
Imposto de renda e contribuicao social (9.859) (7.199) (2.669)
Resultado do exercicio das operagdes continuadas 4.410 24.912 40.729
Resultado do exercicio das operagdes descontinuadas (13.755) (5.745) (8.425)
Resultado liquido do exercicio (9.345) 19.167 32.304
Resultado liquido atribuivel a participacdo dos ndo controladores (7) (6) (9)
Resultado liquido atribuivel a acionistas da Companhia (9.352) 19.161 32.295
Margem liquida -3% 5% 6%
EBITDA (*) 61.752 58.798 86.151
Margem EBITDA 17% 15% 17%

(*) De acordo com o CPC/IFRS, as operagdes descontinuadas nédo fazem parte do resultado operacional.

O resultado liquido aumentou 69% quando comparado ao mesmo periodo de 2009, consequéncia dos melhores
niveis de faturamento, do reconhecimento de IR e CSLL diferidos sobre prejuizos acumulados e diferencas

temporarias, e das diversas acdes adotadas pela Administracéo.

6) Lucro antes de juros, impostos, depreciacdao e amortizacdao (EBITDA)

EBITDA EBITDA, % sobre Receita liquida
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Variagao %

EBITDA 2008 2009 2010 2010 x 2009
Resultado liquido atribuivel a acionistas da Companhia (9.352) 19.161 32.295 69%
Receita (despesa) financeira liquida 32.101 10.165 25.991 156%
Depreciacao, amortizagao e exaustao 15.382 16.522 16.762 1%
Imposto de renda e contribuigao social 9.859 7.199 2.669 -63%
Resultado liquido atribuivel a participagao dos nao controladores 7 6 9 50%
Resultado do exercicio de operagdes descontinuadas 13.755 5.745 8.425 47%

(=) EBITDA das operagdes continuadas (*) 61.752 58.798 86.151 47%
% da receita liquida 17% 15% 17% 13%

(*) De acordo com o CPC/IFRS, as operagdes descontinuadas ndo fazem parte do resultado operacional.

7) Investimentos

O programa de investimentos em 2010 incluiu uma
nova linha de producdo complementando as outras
duas linhas implementadas entre 2008 e 2009. Ao
final de 2010 a Companhia adquiriu equipamento para
decoracao que utiliza tecnologia digital “/nk Jet’, o que
permitira maior inovagéo e rapidez no langamento de
linhas de produtos.

38.322
-49%
0%
19.554 A 19.508

2008 2009 2010

8) Capital de giro

Capital de giro 2008 2009 2010 Variagdo % Variagdo nominal
Contas a receber 79.865 70.989 101.491 43% 30.502
Adiantamento a fornecedores 2.365 2.121 747 -65% (1.374)
Estoques 64.300 71.037 93.745 32% 22.708
Fornecedores (72.178) (68.033) (87.689) 29% (19.656)
Adiantamento a clientes (19.957) (20.254) (14.659) -28% 5.595

Capital de giro aplicado 54.395 55.860 93.635 37.775

A necessidade de capital de giro aumentou em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior por trés principais
fatores: (i) em 2009 estiveram em vigor condigdes excepcionais de prazo de alguns dos maiores fornecedores,
principalmente de energia e de esmaltes e corantes, como apoio a Companhia em fungao da parada de producao
de seu parque fabril em dezembro de 2008 causada pela interrupcao do fornecimento de gas natural; (ii) o
aumento de vendas requereu maior financiamento a clientes; e (iii) o aumento da capacidade de produgéo prépria

e das compras de produtos produzidos por terceiros elevou o nivel de estoques necessdarios para suprir a
demanda.
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9) Endividamento
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M Endividamento bancario liquido

2010

Endividamento tributario

O endividamento bancario liquido aumentou 18%
comparado ao mesmo periodo do ano anterior, em
fungdo dos investimentos realizados no parque fabril
que foram em sua totalidade financiados, e do aumento
da necessidade de capital de giro para financiar o
aumento das vendas. Porém a divida tem perfil de
prazo mais longo e custo menor que nos anos
anteriores.

Endividamento bancario liquido 2008 2009 2010
Circulante 98.785 92.871 97.584
N&o circulante 36.327 28.859 45.242

(=) Total do endividamento bancario 135.112 121.730 142.826
Disponibilidades e titulos e valores mobiliarios 15.807 12.897 13.922
(=) Total do endividamento bancario liguido 119.305 108.833 128.904
Alavancagem financeira 2008 2009 2010
Endividamento bancario liquido 119.305 108.833 128.904
Endividamento tributario 152.332 153.632 153.209
EBITDA 61.752 58.798 86.151
(=) Divida bancéria liquida / EBITDA 1,9 1,9 1,5
(=) Divida bancaria liquida e tributaria liquida / EBITDA 4,4 4,5 3,3

Despesas Financeiras Liquidas

32.101
-68%

25.991

\4 156%

10.165

2008 2009

2010

As despesas financeiras liquidas foram superiores ao
ano de 2009 em funcao dos beneficios de redugéo de
encargos no montante de R$ 9.706, contabilizados
como receita financeira naquele ano, devido a adesao
da Companhia aos programas de parcelamentos de
tributos federais (Refis e MP 470). Além disso, em
2009 houve uma variagdo cambial liquida positiva de
R$ 12.687 enquanto que em 2010 este valor foi de R$
1.888. Considerando os valores liquidos ajustados por
esses efeitos citados acima, as despesas financeiras
liquidas apresentaram reducao de 15%.

Ao longo do ano de 2010 foram tomadas diversas
medidas visando o alongamento do prazo do
endividamento bancario, o que resultou num custo
médio de 12,2% a.a. sobre a divida ao final do ano,
versus um custo médio de 15,1% a.a. ao final de
2009.
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10) Recursos humanos

O quadro de pessoal consolidado ao final do exercicio era constituido de 2.502 profissionais, sendo 2.342
proprios, 108 terceiros, 17 estagiarios, 35 temporarios

11) Desempenho das acoes

A cotacgdo das agdes da PORTOBELLO passou de R$ 1,44 em 31 de dezembro de 2009 para R$ 2,03 em 31 de
dezembro de 2010, um crescimento de 41%. O volume anual negociado passou de R$ 1.540 mil para R$ 951 mil.
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12) Reconhecimento

e Prémio 500 Maiores Empresas do Sul do Brasil. A Companhia ocupou a 282 posicao (312 em 2008) no
ranking das 100 Maiores Empresas de Santa Catarina e o 148° lugar (1612 em 2008) nas Maiores do Sul;

e Prémio PINI de Melhor Fornecedora na categoria de Revestimento Ceramico, na 162 edicao do prémio;

e Prémio Top of Mind da revista Casa & Mercado;

e Prémio Top de Marketing ADVB/SC — Associacdo dos Dirigentes de Vendas e Marketing de Santa
Catarina por apresentar ao mercado o primeiro porcelanato de 4,7 milimetros produzido no Brasil;

e Prémio Expressao de Ecologia 182 edigao, certificado pelo Ministério do Meio Ambiente;
e As empresas mais admiradas no Brasil em 2010, da revista Carta Capital, a Companhia ocupa a 52
posicdo geral na categoria Fabricantes de material de constru¢do, sendo a primeira do segmento de

revestimentos;

e Marca Destaque Século 21 realizagao da Editora Empreendedor.
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13)

14)

Perspectivas

A Companhia espera a continuidade da forte demanda para materiais de construgdo, também influenciada
pela isen¢do do IPI - Imposto sobre Produtos Industrializados até o final de 2011, como incentivo do
governo para construgao civil;

Os investimentos programados nas instalacdes fabris e nos sistemas de gestdo deveréo dar continuidade
aos ganhos de produtividade com consequentes redugdes de custos de produgcédo e ganho de qualidade;

Sera ampliada a utilizagao de produtos adquiridos de terceiros para revenda, inclusive importados;

Com a maior oferta de linhas de crédito que a Companhia vém recebendo nos ultimos meses, devera ser
reestruturado o perfil e o custo dos financiamentos para capital de giro, com impacto das despesas
financeiras liquidas. A Companhia estd tomando a¢des para reduzir a necessidade de capital de giro
(estoques);

Com o forte crescimento da economia brasileira sem a correspondente ampliagdo da infra-estrutura viaria,
a Companhia esta preparando-se para superar os crescentes desafios na area de logistica;

As provaveis pressoées inflacionarias nos custos dos insumos necessitardo ser neutralizados por ganhos

de produtividade, que a Companhia espera obter com as medidas administrativas em curso somado aos
investimentos orgados.

Outras informacoes relevantes

A Companhia informa que esta vinculada a arbitragem na Camara de Arbitragem do Mercado, conforme Clausula
Compromisséria constante do seu Estatuto Social.

Atendendo ao disposto na Instrucdo CVM 381 de 14/01/2003, a Companhia informa que a auditoria independente
€ realizada pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes, a qual ndo presta qualquer outro tipo de
Servigo para a empresa ou suas subsidiérias.

Os integrantes da Administracao da Companhia sao:

Diretoria
Nome Cargo
Cesar Gomes Junior Diretor Presidente
Claudio Avila da Silva Diretor Vice-Presidente
Mario A. F. Baptista Diretor Financeiro e de Relagbes com Investidores
Mauro do Valle Pereira Diretor

Conselho de Administracao

Nome Cargo Observacao
Cesar Bastos Gomes Presidente

Cesar Gomes Junior Vice-Presidente Diretor Presidente
Plinio Villares Musetti Conselheiro

Francisco Amaury Olsen Conselheiro Independente
Glauco José Corte Conselheiro Independente
Mailson Ferreira da N6brega Conselheiro Independente
Mario José Gonzaga Petrelli Conselheiro Independente
Mauricio Levi Conselheiro Independente
Rami Naun Goldfajn Conselheiro Independente
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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Administradores e Acionistas
Portobello S.A.

Examinamos as demonstracées financeiras individuais da Portobello S.A. ( "Controladora") que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstracées do
resultado, do resultado abrangente, das mutagoes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas
explicativas.

Examinamos também as demonstragoes financeiras consolidadas da Portobello S.A. e suas controladas
("Consolidado") que compreendem o balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2010 e as
respectivas demonstracoes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutagoes do
patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das
principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao
sobre as demonstracoes financeiras

A administra¢do da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao das
demonstracoes financeiras individuais de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil e das
demonstragoes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as praticas contabeis adotadas
no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboracdo dessas demonstragdes financeiras livres de distor¢io relevante, independentemente se causada
por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas
normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracées financeiras estao livres de
distorc¢ao relevante.

PricewaterhouseCoopers, Av. Rio Branco, 847, salas 401/402/403 e 409, Floriandpolis, SC, Brasil 88015-205,
T: (48) 3212-0200, F: (48) 3212-0210, www.pwc.com/br
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Uma auditoria envolve a execuc¢do de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstracées financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagao dos riscos de distorcao relevante
nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa avaliacao de
riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao e adequada apresentacdo das
demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles
internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequagao das politicas contébeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao, bem como a avaliacao da
apresentacdo das demonstracgoes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao sobre as demonstracoes
financeiras individuais

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

Opinido sobre as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Portobello S.A. e
suas controladas em 31 de dezembro de 2010, 0 desempenho consolidado de suas operagoes e os seus
fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as normas internacionais de
relatorio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as praticas
contabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na Nota 2, as demonstracoes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Portobello S.A., essas praticas diferem do IFRS,
aplicével as demonstracoes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacdo dos investimentos
em controladas, coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez
que para fins de IFRS seria custo ou valor justo.
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Outros assuntos
Demonstracoes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragoes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, cuja apresentacio é requerida pela legislacio societaria
brasileira para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS que ndo requerem a
apresentacao da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria
descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus
aspectos relevantes, em relacio as demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

Florianépolis, 18 de marco de 2011
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Portobello S.A e empresas controladas

Demonstragdes financeiras

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Balanco Patrimonial
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

Controladora Consolidado Controladora Consolidado
31 de 31de L, .. 31 de 31de ., . 31 de 31de L, .. 31 de 31de ., .
N.ota. dezembro  dezembro 1° de janeiro dezembro  dezembro 1° de janeiro N.ota. dezembro  dezembro 1° de janeiro dezembro  dezembro 1° de janeiro
Ativo explicativa de2010 _ de2009 %% “4epo10  dezoos 982 passivo explicativa de 2010 de200s _ 9°29%°  “4epn10  depops 982009
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 8 8.719 7.014 6.446 12.802 8.618 9.017 Fornecedores 23 86.777 65.999 70.812 87.689 68.033 72178
Contas a receber de clientes 9 95.996 64.837 70.321 101.491 70.989 79.865 Empréstimos e financiamentos 24 97.584 92.854 97.194 97.584 92.871 98.785
Titulos e valores mobiliarios 10 1.120 4.279 6.790 1.120 4.279 6.790 Parcelamento de obrigagdes tributarias 25 15.739 21.434 9.303 16.552 22.179 9.761
Estoques 11 93.276 68.224 57.696 93.745 71.037 64.300 Impostos, taxas e contribuicdes 27 2.070 1.531 9.716 2.682 1.925 10.005
Adiantamentos a fornecedores 1.758 2.120 2.322 747 2121 2.365 Imposto de renda e contribuicao social a recolher 16 590 - - 1.049 30 -
Tributos a recuperar 12 1.362 3.158 224 1.939 3.874 938 Dividendos a pagar - - - 11 6 8
Imposto de renda e contribuigao social a recuperar 16 - 171 - 215 420 228 Provisdes para contingéncias 28 6.322 5.539 - 6.345 5.557 -
Dividendos a receber 20 10.567 5.909 8.285 - - - Divida com pessoas ligadas 43 - - 2.120 - - 2.120
Despesas antecipadas 127 112 104 193 230 214 Adiantamentos de clientes 14.189 18.673 18.677 14.659 20.254 19.957
Créditos com controlada 13 33.784 32.182 37.937 - - - Obrigagdes sociais e trabalhistas 14.498 10.705 8.031 15.334 11.603 9.169
Outros 1.702 1.598 1.469 2.275 1.662 1.534 Provisao para perdas em investimentos 20 33.738 27.026 29.277 - - -
248.411 189.604 191.594 214.527 163.230 165.251 Outros 7.120 3.859 9.930 9.370 4.410 13.941
278.627 247.620 255.060 251.275 226.868 235.924
Nao circulante Nao circulante
Realizavel a longo prazo Empréstimos e financiamentos 24 44.434 28.127 35.583 45.242 28.859 36.327
Contas a receber de clientes 9 357 673 - 357 673 - Provisdes para contingéncias 28 25.493 16.999 13.391 25.499 16.999 13.436
Créditos com controladas 43 3.666 2.890 3.147 - - - Divida com pessoas ligadas 43 8.484 7.827 7.386 - - 149
Créditos com outras pessoas ligadas 13 94.667 86.763 95.229 94.667 86.763 95.229 Plano de previdéncia privada 30 (a) 3.469 3.420 6.359 3.469 3.420 6.359
Depésitos judiciais 14 8.011 2.022 1.686 8.043 2217 1.791 Imposto de renda e contribuigao social diferidos 16 44.303 39.973 40.583 44.303 39.973 40.583
Recebiveis da Eletrobras 15 26.131 13.858 11.888 26.131 13.858 11.888 Parcelamento de obrigagdes tributarias 25 134.062 128.377 28.957 136.657 131.453 30.217
Tributos a recuperar 12 1.455 500 461 1.455 500 461 Tributos a pagar 26 - - 111.957 - - 112.354
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 16 29.309 17.575 22.839 29.309 17.575 22.839 Provisao para perdas em investimentos 20 4.256 2.720 2.335 - - -
Ativo tributario 17 10.590 9.665 - 10.590 9.665 - Outros - 774 2918 141 752 2918
Ativo atuarial 30 (a) 1.764 - - 1.764 - - 264.501 228.217 249.469 255.311 221.456 242.343
Outros 19 57 139 208 583 732 1.627
176.007 134.085 135.458 172.899 131.983 133.835 Patriménio liquido, capital e reservas atribuidos 31
aos acionistas controladores
Permanente Capital social realizado 112.957 112.957 112.957 112.957 112.957 112.957
Investimentos 20 Reserva de capital 267 267 267 267 267 267
Participagdo em controladas 480 480 480 - - - Reserva de reavaliagdo 46.872 48.729 50.472 46.872 48.729 50.472
Outros investimentos 198 198 198 226 223 221 Ajuste de avaliagao patrimonial 429 (1.154) (9.352) 429 (1.154) (9.352)
Imobilizado 21 177.459 176.146 173.948 178.226 177.172 175.408 Prejuizos acumulados (99.661) (133.622) __ (154.125) (99.699) (133.851) (154.755)
Intangivel 22 1.437 2.501 3.070 1.544 2.665 3.141 60.864 27177 219 60.826 26.948 (411)
179.574 179.325 177.696 179.996 180.060 178.765 Participagdo dos nao controladores - - - 10 1 (5)
355.581 313.410 313.154 352.895 312.043 312.600 60.864 27177 219 60.836 26.949 (416)
Total do ativo 603.992 503.014 504.748 567.422 475.273 477.851  Total do passivo e patriménio liquido 603.992 503.014 504.748 567.422 475.273 477.851

As notas explicativas da administragéo sao parte integrante das demonstragées financeiras.
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Portobello S.A e empresas controladas

Demonstracoes financeiras
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Demonstracé6es do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

Controladora Consolidado
Nota 31 de 31 de 31de 31de
exolicativa dezembro dezembro dezembro dezembro
P de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Operagoes continuadas
Receita 32 481.288 363.677 511.415 380.208
Custo dos produtos vendidos (355.081) (283.783) (347.971) (274.990)
Lucro operacional bruto 126.207 79.894 163.444 105.218
Receitas (despesas) operacionais liquidas
Vendas (61.409) (45.108) (75.754) (55.330)
Gerais e administrativas (12.480) (11.599) (16.985) (15.119)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 34 3.353 19.260 42 16.229
Outros ganhos (perdas), liquidos 35 (1.358) (8.722) (1.358) (8.722)
Resultado de equivaléncia patrimonial 20 904 (423) - -
(70.990) (46.592) (94.055) (62.942)
Lucro operacional antes do resultado financeiro 55.217 33.302 69.389 42.276
Resultado financeiro 36
Receitas financeiras 13.071 4.013 13.818 4.774
Despesas financeiras (41.096) (26.587) (41.697) (27.626)
Variagdo cambial liquida 1.888 12.687 1.888 12.687
(26.137) (9.887) (25.991) (10.165)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigéo social 29.080 23.415 43.398 32.111
Imposto de renda e contribuigio social 16
Corrente (4.376) - (10.069) (2.873)
Diferido 7.400 (4.655) 7.400 (4.326)
3.024 (4.655) (2.669) (7.199)
Lucro do exercicio das operagdes continuadas 32.104 18.760 40.729 24.912
Operagoes descontinuadas
Lucro do exercicio de operagdes descontinuadas 37 - - (8.425) (5.745)
Lucro liquido do exercicio 32.104 18.760 32.304 19.167
Lucro liquido atribuivel a
Acionistas da Companhia 32.104 18.760 32.295 19.161
Participagao dos ndo controladores - - 9 6
Quantidade por lote de mil agcoes em circulacao na data do balango 159.009 159.009 159.009 159.009
Lucro (prejuizo) basico e diluido do exercicio por acao - R$ 38 0,20 0,12 0,20 0,12
De operagées continuadas 0,20 0,12 0,26 0,16
De operagbes descontinuadas - - (0,05) (0,04)

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Portobello S.A e empresas controladas

Demonstracoes financeiras
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Demonstracdes do resultado abrangente
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

Controladora

Consolidado

Nota 31 de 31 de 31de 31de
explicativa dezembro dezembro dezembro dezembro
P de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 32.104 18.760 32.304 19.167
Outros componentes do resultado abrangente 3.440 9.941 3.440 9.941
Realizacdo da Reserva de Realizagéo 31 1.857 1.743 1.857 1.743
Ganho atuarial 30 (a) 168 - 168 -
Variagdo cambial de controlada localizadas no exterior 20 1.415 8.198 1.415 8.198
Total do resultado abrangente do exercicio 35.544 28.701 35.744 29.108
Resultado abrangente do exercicio atribuivel a
Acionistas da Companhia 35.544 28.701 35.735 29.102
Participagao dos nao controladores - - 9 6
As notas explicativas da administragéo sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
Demonstragoes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009
Controladora Consolidado
Nota 31de 31de 31de 31de
explicativa dezembro  dezembro  dezembro  dezembro
P de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Caixa liquido das atividades operacionais (13.054) (1.803) (6.849) 10.705
Caixa gerado nas operagoes 39 6.915 10.041 18.290 25.128
Juros pagos (16.985) (11.844) (16.985) (11.844)
Imposto de renda e contribuigao social pagos (2.984) - (8.154) (2.579)
Caixa liquido das atividades de investimento (8.910) 4.095 (12.645) (10.546)
Aquisigao do ativo imobilizado (12.972) (10.923) (13.227) (11.053)
Aquisigao do ativo intangivel (5) (1.111) (18) (1.259)
Dividendos recebidos 20 5.909 8.285 - -
Recebimento na venda de ativo permanente 34 600 1.766 600 1.766
(Concesséo)/recebimento de créditos com partes relacionadas (2.442) 6.078 - -
Caixa liquido das atividades de financiamento 23.669 (1.724) 23.649 (828)
Captagao de empréstimos e financiamentos 264.151 230.515 264.208 228.934
Pagamento de empréstimos e financiamentos (240.559) (229.762) (240.559) (229.762)
Captagao (pagamento) de empresas ligadas 77 (2.477) - -
Efeitos da oscilagdo de cambio sobre o caixa e equivalentes de caixa - - (29) (270)
Aumento/(reducao) de caixa e equivalentes de caixa 1.705 568 4.184 (399)
Saldo inicial de caixa e equivalentes de caixa 8 7.014 6.446 8.618 9.017
Saldo final de caixa e equivalentes de caixa 8 8.719 7.014 12.802 8.618

As notas explicativas da administracéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Portobello S.A e empresas controladas

Demonstracoes financeiras
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Demonstracoes das mutacées do Patrimonio Liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

Nota . . Reserva Reserva de Prejuizos Ajus.te c~ie Total do
L Capital social . L avaliacao
explicativa de capital reavaliacao acumulados R . PL

Controladora patrimonial
Em 12 de janeiro de 2009 112.957 267 50.472 (154.125) (9.352) 219
Lucro liquido do exercicio - - - 18.760 - 18.760
Qutros componentes do resultado abrangente

Realizagéo da reserva de reavaliagao 31 - - (1.743) 1.743 - -

Variagdo cambial de controlada localizada no exterior 20 - - - - 8.198 8.198
Total do resultado abrangente do periodo - - - 20.503 8.198 28.701
Em 31 de dezembro de 2009 112.957 267 48.729 (133.622) (1.154) 27177
Lucro liquido do exercicio - - - 32.104 - 32.104
Outros componentes do resultado abrangente -

Realizagao da reserva de reavaliacao 31 - - (1.857) 1.857 - -

Ganho atuarial 30 (a) - - - - 168 168

Variagao cambial de controlada localizada no exterior 20 - - - - 1.415 1.415
Total do resultado abrangente do periodo - - - 33.961 1.583 35.544
Em 31 de dezembro de 2010 112.957 267 46.872 (99.661) 429 60.864

As notas explicativas da administragao séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Portobello S.A e empresas controladas

Demonstracoes financeiras

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Demonstracoes das mutagoes do Patrimonio Liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

Consolidado
Em 12 de janeiro de 2009

Lucro do exercicio
Outros componentes do resultado abrangente
Realizagao da reserva de reavaliagao
Variagdo cambial de controlada localizada no exterior
Total do resultado abrangente do periodo

Em 31 de dezembro de 2009

Lucro liquido do exercicio
Outros componentes do resultado abrangente
Realizagao da reserva de reavaliagao
Ganho atuarial
Variagdo cambial de controlada localizada no exterior
Total do resultado abrangente do periodo

Em 31 de dezembro de 2010

As notas explicativas da administragc@o sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

Nota . . Reserva Reserva de Prejuizos A|us.te ¢~ie Parl|c|~p. dos Total do
L Capital social . L avaliacao Sub-total nao
explicativa de capital reavaliacao acumulados patrimonial controladores PL
112.957 267 50.472 (154.755) (9.352) (411) (5) (416)
- - - 19.161 - 19.161 6 19.167
31 - - (1.743) 1.743 - - -
20 - - - - 8.198 8.198 8.198
- - - 20.904 8.198 29.102 6 29.108
112.957 267 48.729 (133.851) (1.154) 26.948 1 26.949
- - - 32.295 - 32.295 9 32.304
31 - - (1.857) 1.857 - - -
30 (a) - - - - 168 168 168
20 - - - - 1.415 1.415 1.415
- - - 34.152 1.583 35.735 9 35.744
112.957 267 46.872 (99.699) 429 60.826 10 60.836
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Portobello S.A e empresas controladas

Demonstracoes financeiras
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Demonstragoes do valor adicionado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

Controladora Consolidado
Nota 31de 31de 31de 31de
explicativa dezembro dezembro dezembro dezembro
P de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Receitas 621.755 477.143 648.896 493.459
Vendas de mercadorias, produtos e servigos 599.245 475.062 634.768 490.151
Outras receitas 22.479 2.591 14.678 2.658
Reverséao (provisdo) para crédito liquidagéo duvidosa 9 31 (510) (550) 650
Insumos adquiridos de terceiros (327.056) (257.390) (332.479) (251.259)
Custos Produtos, Mercadoria e Servigos Vendidos (243.875) (196.631) (226.627) (169.608)
Materiais, Energia, Servigos de Terceiros e Outros (83.121) (60.851) (96.497) (75.998)
Perda/Recuperagéo de Valores Ativos (60) 92 (930) 92
Resultado de operagdes descontinuadas 37 - - (8.425) (5.745)
Valor adicionado bruto 294.699 219.753 316.417 242.200
Retengdes (16.405) (15.965) (16.762) (16.522)
Depreciacao e amortizagao 21e22 (16.405) (15.965) (16.762) (16.522)
Valor adicionado liquido produzido 278.294 203.788 299.655 225.678
Valor adicionado recebido em transferéncia 27.820 37.551 27.668 32.832
Resultado de equivaléncia patrimonial 20 904 (423) - -
Receitas financeiras 26.916 32.065 27.668 32.826
Outros - 5.909 - 6
Valor adicionado total a distribuir 306.114 241.339 327.323 258.510
Distribuicao do valor adicionado 306.114 241.339 327.323 258.510
Pessoal 81.474 71.034 88.874 79.761
Remuneracao direta 69.665 62.500 76.048 70.558
Beneficios 6.943 5.017 7.600 5.426
FGTS 4.866 3.517 5.226 3.777
Impostos, taxas e contribuigoes 132.738 94.833 143.885 100.184
Federais 65.078 44.530 76.074 49.099
Estaduais 67.485 50.260 67.594 51.027
Municipais 175 43 217 58
Remuneracéo de capitais de terceiros 59.798 56.712 62.260 59.398
Juros 54.992 52.647 55.708 53.959
Aluguéis 4.806 4.065 6.552 5.439
Remuneracao de capitais proprios 32.104 18.760 32.304 19.167
Lucros retidos 32.104 18.760 32.295 19.161
Participagao dos nao controladores nos lucros retidos - - 9 6

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Portobello S.A e empresas controladas

Notas explicativas da administragcdo as demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

1 Informacodes gerais

A Portobello S.A., também referida nesta demonstracdo como “Companhia” ou “Controladora”, é uma
sociedade anénima de capital aberto e as suas agbes sao negociadas no segmento do Novo Mercado
da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA S.A.), sob o cédigo PTBL3. Os seus
controladores sdao Cesar Gomes Junior e Eleonora Ramos Gomes, que detém 29,09% das ag¢des da
sociedade. Os 70,91% remanescentes das a¢des sao detidos por diversos acionistas.

A Companhia com sede em Tijucas, Santa Catarina, foi constituida em 1977 e tem como principal
objeto social a industrializagao e comercializagao de produtos ceramicos e porcelanicos em geral, como
pisos, porcelanato técnico e esmaltado, pegas decoradas e especiais, mosaicos, produtos destinados
ao revestimento de paredes internas, fachadas externas, bem como, a prestagcdo de servigos
complementares para aplicacdo no ramo de materiais de construcao civil no Brasil e no exterior.

Adicionalmente, a Companhia tem participagdo societaria em outras sociedades controladas,
conjuntamente denominados “o Grupo”: (i) Portobello América que foi constituida com o objetivo de
vender os produtos Portobello no mercado norte-americano, e que em 31 de dezembro de 2010 esta
classificada como uma operacao descontinuada conforme descrito na nota explicativa 37; (ii) Mineragao
Portobello que é responsavel pelo fornecimento de cerca de 50% da matéria prima utilizada na
producdo dos revestimentos ceramicos; (iii) PBTech que foi constituida com o objetivo de oferecer as
empresas de construgéo civil um atendimento diferenciado, com venda de produtos e servigos; e a (iv)
Portobello Shop, administradora das redes de franquias de lojas Portobello Shop e Empdrio Portobello,
especializadas em revestimentos ceramicos. E a Unica franquia de revestimentos ceramicos do Brasil e
conta com 105 lojas.

A emissdo dessas demonstracées financeiras consolidadas foi autorizada pelo Conselho de
Administragdo, em 17 de marco de 2011.

2 Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contdbeis aplicadas na preparacdo destas demonstracbes financeiras
consolidadas estao definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em
todos os exercicios apresentados, salvo disposigcdo em contrario.

2.1 Base de preparacao

As demonstracgdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor,
ajustadas para refletir o “custo reavaliado” que ocorreu em 2006 para terrenos, edificagbes e
benfeitorias, na data de transicdo para IFRS/CPCs (vide nota explicativa 31b). Os ativos e passivos
financeiros estdo mensurados ao valor justo contra o resultado do exercicio.

A preparacao de demonstracdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracdo da Companhia no processo de aplicagao
das politicas contabeis do Grupo. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem
maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as
demonstracgdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na nota explicativa 3.

a) Demonstracoes financeiras consolidadas
As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as

praticas contdbeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPCs).
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As demonstracdes financeiras consolidadas também foram preparadas e estdo sendo apresentadas de
acordo com os Padrdes Internacionais de Demonstra¢des Financeiras (International Financial Reporting
Standards - IFRS) emitidos pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Estas sdo as primeiras demonstracbes financeiras apresentadas de acordo com CPCs e IFRS pela
Companhia. As principais diferencas entre as praticas contabeis adotadas anteriormente no Brasil (BR
GAAP antigo) e CPCs/IFRS, incluindo as reconciliagées do patriménio liquido, estdo descritas na nota
explicativa 44.2.5.

b) Demonstracoes financeiras individuais

As demonstracdes financeiras individuais da Controladora foram preparadas conforme as praticas
contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e sao
publicadas juntas as demonstracgées financeiras consolidadas.

2.2 Consolidacao

2.2.1 Demonstragoes financeiras consolidadas

a) Controladas

Controladas sao todas as entidades nas quais a Companhia tem o poder de determinar as politicas
financeiras e operacionais, geralmente acompanhada de uma participacdo de mais do que metade dos
direitos a voto (capital votante). A existéncia e o efeito de possiveis direitos a voto, que sédo atualmente
exerciveis ou conversiveis, sdo considerados quando se avalia se a Companhia controla outra entidade.
As controladas sao totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é transferido para a
Companhia e deixam de ser consolidadas a partir da data em que cessa o controle.

O percentual de participagéo societaria da Companhia em empresas controladas € como segue:

Percentual do capital votante

31de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009

Portobello América, Inc. 100,00 100,00 100,00
PBTech Com. Serv. Revest. Cer. Ltda. 99,94 99,94 99,94
Portobello Shop S.A. 99,90 99,90 99,90
Mineracdo Portobello Ltda. 99,76 99,76 99,76

As operacgdes entre a Companhia e suas empresas controladas, bem como os saldos, os ganhos e as
perdas ndo realizados nessas operacoes, foram eliminados para fins de preparacao das demonstragdes
financeiras consolidadas.

A conciliacdo entre os valores de patriménio liquido e resultados dos exercicios apresentados pela
Companhia e consolidado, é apresentada como segue:

Patriménio Liguido Resultado
31de 31de 12de
dezembro dezembro janeiro 2010 2009
de 2010 de 2009 de 2009
Controladora 60.864 27177 219 32.104 18.760
Lucro nao realizado nos estoques (38) (229) (630) (38) (229)
Reverséo do lucro néo realizado - - - 229 630
Consolidado sem a participacdo dos nao controladores 60.826 26.948 (411) 32.295 19.161
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As politicas contabeis das controladas sdo alteradas quando necessario para assegurar a consisténcia
com as politicas adotadas pela Companhia.

b) Transacoes e participacoes das nao controladoras

O Grupo trata as transacdes com participacées ndo controladoras como transagdes com proprietarios
de ativos do Grupo. Para as compras de participagées nao controladoras, a diferenga entre qualquer
contraprestacdo paga e a parcela adquirida do valor contabil dos ativos liquidos da controlada é
registrada no patriménio liquido. Os ganhos ou perdas sobre alienagbes para participacdes nao
controladoras também s&o registrados no patriménio liquido.

Quando o Grupo deixa de ter controle, qualquer participacao retida na entidade é remensurada ao seu
valor justo, sendo a mudanca no valor contdbil reconhecida no resultado. Quaisquer valores
previamente reconhecidos em outros resultados abrangentes relativos aquela entidade sao
contabilizados como se o Grupo tivesse alienado diretamente os ativos ou passivos relacionados. Isso
significa que os valores reconhecidos previamente em outros resultados abrangentes sao
reclassificados no resultado.

2.2.2 Demonstracoes financeiras individuais

Nas demonstracdes financeiras individuais, as controladas sdo avaliadas pelo método de equivaléncia
patrimonial. De acordo com esse método, o investimento € inicialmente reconhecido pelo custo e
posteriormente ajustado pelo reconhecimento da participacédo atribuida a Companhia nas alteragdes
dos ativos liquidos da investida. Ajustes no valor contébil do investimento também sdo necessarios pelo
reconhecimento da participagao proporcional da Companhia nas variagcdes de saldo dos componentes
dos ajustes de avaliagdo patrimonial da investida, reconhecidos diretamente em seu patriménio liquido.
Tais variagbes sdo reconhecidas de forma reflexa, ou seja, em ajuste de avaliagdo patrimonial

diretamente no patrimonio liquido.

Na utilizagdo do método de equivaléncia patrimonial, a parcela do resultado das controladas destinada a
dividendos é reconhecida como dividendos a receber no ativo circulante. Portanto, o valor do
investimento estd demonstrado liquido do dividendo proposto pela controlada. Desta forma ndo ha
reconhecimento de receita de dividendos.

2.3 Apresentacao de informacoes por segmento de negocio

As informagdes por segmentos operacionais sdo apresentadas de modo consistente com o relatorio
interno fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de decisdes
operacionais, responsavel pela alocagdo de recursos e pela avaliagdo de desempenho dos segmentos
operacionais, € a Diretoria Executiva responsavel inclusive pela tomada das decisdes estratégicas do
Grupo.

24 Conversao de moeda estrangeira

a) Moeda de apresentacao e moeda funcional

Os itens incluidos nas demonstracbes financeiras de cada uma das empresas do Grupo sao
mensurados usando a moeda do principal ambiente econémico, no qual a empresa atua ("a moeda
funcional"). As demonstracdes financeiras consolidadas estao apresentadas em Reais, que é a moeda
funcional da Companhia e, também, a moeda de apresentagao do Grupo.

b) Transacoées e saldos

As operacdes com moedas estrangeiras sdao convertidas para Reais, utilizando as taxas de cambio
vigentes nas datas das transagbes ou da avaliagao, na qual os itens sdo remensurados. Os ganhos e as
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perdas cambiais resultantes da liquidagdo dessas transagdes e da conversao pelas taxas de cambio do
final do exercicio, referentes aos ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras sao
reconhecidos na demonstragdo do resultado como outros ganhos e perdas liquidos, exceto as
operagodes de financiamentos que estao reconhecidas no resultado financeiro.

c) Empresas controladas

Os ativos e passivos em moeda estrangeira (Dolar dos Estados Unidos) registrados por controlada
sediada no exterior foram convertidos para Reais pela taxa de cambio no fechamento do balanco e o
resultado foi convertido pelas taxas de cambio médias mensais. A variagdo cambial sobre o
investimento no exterior foi registrada como ajuste acumulado de conversao no patriménio liquido sob a
rubrica “Ajuste de avaliacao patrimonial”.

2.5 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancarios, outros investimentos de curto
prazo de alta liquidez com vencimentos originais de trés meses ou menos, que sao prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estdo sujeitos a um insignificante risco de
mudanca de valor.

2.6 Ativos Financeiros
2.6.1 Classificacao

O Grupo classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: empréstimos e recebiveis,
mantidos até o vencimento, ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
(mantidos para negociagéo) e ativos financeiros disponiveis para venda. A classificacdo depende da
finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administragcdo determina a classificacao
de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial.

a) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou
determinaveis que ndo sao cotados em um mercado ativo. S&o incluidos como ativo circulante, exceto
aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apos a data do balango (estes sao classificados
como ativos nao circulantes). Os empréstimos e recebiveis do Grupo compreendem “contas a receber
de clientes”.

b) Ativos financeiros mantidos até o vencimento

Sé&o basicamente os titulos e valores mobiliarios que nao podem ser classificados como empréstimos e
recebiveis, por serem cotados em um mercado ativo. Nesse caso, esses ativos financeiros sdo
adquiridos com a intencao e capacidade financeira para sua manutengao em carteira até o vencimento.

c) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado (mantidos para
negociacao)

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado séo ativos financeiros mantidos
para negociacdo ativa e freqlente. Um ativo financeiro é classificado nessa categoria se foi adquirido,
principalmente, para fins de venda de curto prazo e classificados como ativo circulante. Os ganhos ou
as perdas decorrentes de variagdes no valor justo sdo apresentados na demonstragcao do resultado em
"resultado financeiro" no periodo em que ocorrem. Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia e suas
controladas nao possuiam instrumentos financeiros classificados nessa categoria.
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d) Ativos financeiros disponiveis para a venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sao nao derivativos, que sdo designados nessa categoria
ou que nao sao classificados em nenhuma outra categoria. Eles sao incluidos em ativos nao circulantes,
a menos que a administracao pretenda alienar o investimento em até 12 meses ap6s a data do balango.
Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia e suas controladas ndo possuiam instrumentos financeiros
classificados nessa categoria.

2.6.2 Reconhecimento e mensuracao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sdo reconhecidas na data de negociagao - data
na qual o Grupo se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sao, inicialmente,
reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transacao para todos os ativos financeiros nao
classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros ao valor justo por meio de
resultado sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e 0s custos da transagdo sao debitados a
demonstragao do resultado. Os ativos financeiros sao baixados quando os direitos de receber fluxos de
caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste ultimo caso, desde que o
Grupo tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios da propriedade. Os ativos
financeiros disponiveis para venda e os ativos financeiros mensurados ao valor justo através do
resultado séo, subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Ap6s seu reconhecimento inicial, os
empréstimos e recebiveis e investimentos mantidos até o vencimento séo mensurados pelo custo
amortizado através do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por reducdo ao valor
recuperavel.

2.6.3 Compensacao de instrumentos financeiros

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

2.7 Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

O Grupo nao possui instrumentos financeiros derivativos e atividade de hedge.

2.8 Impairment de ativos financeiros

O Grupo avalia no final de cada periodo do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro
ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta
deteriorado e os prejuizos de impairment sao incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment
como resultado de um ou mais eventos ocorridos apds o reconhecimento inicial dos ativos (um "evento
de perda") e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros
estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira
confiavel.

Os critérios que o Grupo usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment
incluem:

i) dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;
ii) uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;
iii) torna-se provavel que o devedor declare faléncia ou outra reorganizagao financeira;

iv) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades
financeiras; ou
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V) dados observaveis indicando que ha uma redugdo mensuravel nos futuros fluxos de caixa
estimados a partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos,
embora a diminuicdo ndo possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais na carteira,
incluindo:

. mudancas adversas na situagdo do pagamento dos devedores de empréstimo na carteira;

. condi¢cbes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre
os ativos na carteira.

29 Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes correspondem aos valores a receber de clientes pela venda de
mercadorias ou prestagao de servigos no decurso normal das atividades do Grupo e sao inicialmente
reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com uso do
método da taxa de juros efetiva menos a provisdo para devedores duvidosos “PDD” (impairment). Na
pratica sdo normalmente reconhecidas ao valor faturado ajustado pela provisdo para impairment, se
necessaria. Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano ou menos (ou outro que atenda o ciclo
normal do Grupo), as contas a receber sdo classificadas no ativo circulante, caso contrario, estao
apresentadas no ativo nao circulante.

A provisao para devedores duvidosos (impairment) é estabelecida quando existe uma evidéncia objetiva
de que o Grupo nao sera capaz de cobrar todos os valores devidos de acordo com 0s prazos originais
das contas a receber e o célculo da provisédo é baseado em estimativa suficiente para cobrir provaveis
perdas na realizagdo das contas a receber, considerando a situagdo de cada cliente e respectivas
garantias oferecidas.

2.10 Estoques

Os estoques séo apresentados pelo menor valor entre o custo e o valor liquido realizavel. O custo é
determinado usando-se 0 método da média ponderada mével. O custo dos produtos acabados e dos
produtos em processo compreende matérias-primas, mao-de-obra direta, outros custos diretos e gastos
gerais de producao relacionadas (com base na capacidade operacional normal), exceto os custos dos
empréstimos tomados. O valor realizavel liquido € o preco de venda estimado para o curso normal dos
negocios, deduzidos os custos de execugao e as despesas de venda.

2.11 Depésitos judiciais

Os saldos dos depésitos judiciais estdo atualizados monetariamente pela taxa de poupanga e
apresentados como ativo ndo circulante, realizavel a longo prazo.

2.12 Recebiveis da Eletrobras

Os recebiveis da Eletrobras sdo decorrentes de valor incontroverso e sdo reconhecidos com base no
calculo da contadoria de Justica Federal e estao atualizados por indice de inflagdo, acrescidos de 12%
a.a.

2.13 Investimentos

Os investimentos em empresas controladas estdo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial,
reconhecida no resultado do exercicio como receita ou despesa operacional. No caso da variagao
cambial de investimento na controlada Portobello América Inc., as variagdes no valor do investimento
decorrentes exclusivamente de variagdo cambial sdo registradas na conta “Ajuste de avaliacao
patrimonial”, no patriménio liquido da Companhia, e somente séo registrados ao resultado do exercicio
quando o investimento for vendido ou baixado para perda.
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A provisao para perdas em investimentos € constituida quando ocorrem perdas de investimentos em
controladas e estas perdas excedem o limite do valor contabil do investimento. A Companhia
classificada a provisdo no passivo nao circulante, sob a rubrica “Provisdo para perdas em
investimentos” e a contrapartida da provisdo é registrada no resultado, na rubrica “Resultado da
equivaléncia patrimonial”.

Outros investimentos estéo reconhecidos pelo custo historico e ajustado pela provisdo para impairment,
caso exista algum indicador de perda (nota explicativa 20).

2.14 Imobilizado

O imobilizado é registrado pelo custo de aquisicdo ou construcao acrescido de reavaliacdo, deduzido da
depreciacao acumulada. A contrapartida das reavaliagdes é registrada em conta prépria do patrimdnio
liquido e em conta de tributos diferidos no passivo nao circulante. Conforme facultado pelo
Pronunciamento CPC 13 — Adocéao Inicial da Lei n® 11.638/07, a Companhia optou por manter a reserva
de reavaliacao até sua efetiva realizagéo.

Os custos subsequentes sao incluidos no valor contabil do ativo ou reconhecidos como um ativo
separado, conforme apropriado, somente quando for provavel que beneficios econémicos futuros
associados ao item e que o custo do item possa ser mensurado com seguranga. O valor contabil de
itens ou pecas substituidos é baixado. Todos os outros reparos e manuteng¢des sao langados no custo
de producéo, quando incorridos.

Os terrenos nao sao depreciados. A depreciagdo de outros ativos é calculada usando o método linear
para alocar seus custos aos seus valores residuais durante a vida util estimada, como segue:

_Anos _
Edificagdes, obras civis e benfeitorias 25-40
Maquinas e equipamentos 10-15
Méveis e utensilios 10
Computadores 5

Os valores residuais e a vida util dos ativos sé@o revisados e ajustados, se apropriado, ao final de cada
exercicio. Até o presente momento, essas revisdes ndo indicam a necessidade de reconhecer perdas
permanentes.

O valor contabil de um ativo € imediatamente baixado para seu valor recuperavel se o valor contabil do
ativo for maior do que seu valor recuperavel estimado (nota explicativa 21).

Os ganhos e as perdas de alienagbes sao determinados pela comparagao dos resultados com o valor
contabil e sdo reconhecidos em "Outras receitas (despesas), operacionais liquidas" na demonstracao
do resultado.

2.15 Intangivel

O intangivel refere-se ao registro dos direitos que tem por objeto bens incorpéreos, como marcas e
patentes, gastos de implantacao do sistema de gestdo e softwares e direitos de exploragdo de jazidas
de minérios, fundo de comércio. Sao apresentados pelo custo incorrido na aquisicao ou formacao e,
posteriormente deduzidos da amortizagdo acumulada e perdas do valor recuperavel, quando aplicavel.
Assim sdao demonstrados ao custo de aquisicdo, combinada com as taxas anuais de amortizacao
calculadas pelo método linear, mencionadas na nota explicativa 22, levando em consideracao a vida util
definida para o ativo, como segue:
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Anos
Software 5
Direito de exploracao de jazidas 5
Marcas e patentes Indefinida
Fundo de comércio Indefinida

O Grupo determinou a vida util das marcas e patentes e fundo de comércio como indefinida, com base
em uma andlise de todos os fatores relevantes, este que nao apresentaram limites previsiveis em
relacao ao periodo durante o qual se espera que estes ativos gerem fluxos de entrada de caixa liquidos
para o Grupo.

O Grupo testa a recuperagao de um ativo intangivel com vida util indefinida comparando o seu valor
recuperavel com o seu respectivo valor contabil, anualmente ou sempre que haja uma indicacao de que
o ativo intangivel pode estar perdendo substancia econdémica, conforme determinacdo do CPC 01 -
Redugéo ao Valor Recuperavel e entende que os saldos em 31 de dezembro de 2010 estao proximos
do valor justo.

2.16 Arrendamentos mercantis

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais o Grupo assume substancialmente os riscos e
beneficios de propriedade sado classificados como arrendamentos financeiros sob a rubrica
“Empréstimos e financiamentos”, e registrados como uma compra financiada, reconhecendo, no seu
inicio, um ativo imobilizado e um passivo de financiamento pelo valor justo e subsequentemente pelo
custo amortizado. O imobilizado adquirido nos arrendamentos financeiros € depreciado pelas taxas
usuais, descritas na nota explicativa 21.

Os arrendamentos mercantis nos quais uma parte dos riscos e beneficios de propriedade ficam com o
Grupo sao classificados como arrendamentos operacionais. As despesas com arrendamentos
operacionais sao apropriados ao resultado pelo método linear ao longo do periodo do arrendamento.

2.17 Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que estao sujeitos a amortizacao sao revisados para a verificacdo de impairment anualmente
e sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao ser
recuperavel. Uma perda por impairment € reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do ativo
excede seu valor recuperavel. Este ultimo é o valor mais alto entre o valor justo de um ativo menos os
custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliacdo do impairment, os ativos sdo agrupados
nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades
Geradoras de Caixa (UGC)). Os ativos nao financeiros sao revisados subsequentemente para a analise
de uma possivel reversdo do impairment na data de apresentagao do relatério.

A Companhia em 31 de dezembro de 2010 submeteu os ativos ndo financeiros a andlise e testes de
impairment e nao possui indicadores de que os saldos contdbeis destes ativos podem nao ser
totalmente recuperaveis.

2.18 Fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sao obrigacdes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos
de fornecedores no curso normal dos negdcios, sendo classificadas como passivos circulantes se o
pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar sao apresentadas
como passivo nao circulante.
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Elas séo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método de taxa efetiva de juros. Na pratica, sdo normalmente reconhecidas
ao valor da fatura correspondente.

2.19 Empréstimos e financiamentos

Os emprestimos e financiamentos tomados sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, no
recebimento dos recursos, liquidos dos custos de transagao. Em seguida, os empréstimos tomados sao
apresentados pelo custo amortizado, isto é, acrescidos de encargos e juros proporcionais ao periodo
incorrido ("pro rata temporis").

Os empréstimos sao classificados como passivo circulante, a menos que o Grupo tenha um direito
incondicional de diferir a liquidagdo do passivo por, pelo menos, 12 meses apés a data do balango.

2.20 Provisoes para contingéncias, passivos e ativos contingentes

As provisOes para contingéncias sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigagao presente,
legal ou ndo formalizada, como resultado de eventos passados e é provavel que uma saida de recursos
seja necesséria para liquidar a obrigacdo e uma estimativa confiavel do valor possa ser feita. As
provisdes sdao mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a
obrigacao e sao avaliadas individualmente pelos consultores juridicos e legais da Companhia que os
classificam de acordo com as expectativas de éxito das causas. O aumento da obrigacdo em
decorréncia da passagem do tempo € reconhecido como despesa financeira.

Os passivos contingentes classificados como perdas possiveis ndo sdo reconhecidos contabilmente,
sendo apenas divulgados nas demonstra¢des financeiras, e os classificados como remotos ndo sao
provisionados e nem divulgados.

Os ativos contingentes nao sao reconhecidos contabilmente, exceto quando a Companhia julgar que o
ganho é praticamente certo ou quando ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, sobre as
quais n&o cabem mais recursos.

2.21 Imposto de renda e contribuicao social corrente e diferido

O imposto de renda e contribui¢cdo social correntes sao calculados com base nas aliquotas efetivas do
imposto de renda (25%) e da contribuicdo social (9%) sobre o lucro liquido ajustado nos termos da
legislacao vigente. A compensacao de prejuizos fiscais e de base negativa da contribuicao social esta
limitada a 30% do lucro tributavel.

Os créditos tributarios diferidos de imposto de renda e contribuicdo social sdo decorrentes de saldos
acumulados de prejuizos fiscais, bases negativas da contribuicao social e diferencas temporarias ativas,
assim como, os débitos tributarios diferidos de imposto de renda e contribui¢cdo social sdo decorrentes
de reavaliacdo de ativo imobilizado e diferengas temporéarias passivas. Os créditos levaram em
consideragao a expectativa futura de geragdo de lucros tributaveis e estdo calculados com base nas
aliquotas atualmente vigentes pela legislagao tributaria e registrados até o montante considerado como
realizavel com base em estimativas preparadas pela Companhia.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados caso haja um direito legal de compensar
passivos e ativos fiscais correntes, e eles se relacionam a impostos de renda langados pela mesma
autoridade tributaria sobre a mesma entidade sujeita a tributagéao.
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2.22 Beneficios a empregados
a) Plano de previdéncia privada

A Companhia patrocina plano de beneficio com caracteristica de contribuicdo definida, porém oferece
um beneficio minimo de aposentadoria por tempo de servigo ou por idade (componentes de beneficio
definido). Um plano de contribuicdo definida € um plano de pensao segundo o qual a Companhia faz
contribuigdes fixas a uma entidade separada. A Companhia ndo tem obriga¢des legais nem construtivas
de fazer contribuicdes se o fundo nao tiver ativos suficientes para pagar a todos os empregados 0s
beneficios relacionados com o servico do empregado no periodo corrente e anterior. Um plano de
beneficio definido é diferente de um plano de contribuicdo definida. Em geral, os planos de beneficio
definido estabelecem um valor de beneficio de aposentadoria que um empregado recebera em sua
aposentadoria, normalmente dependente de um ou mais fatores, como idade, tempo de servico e
remuneracao.

A obrigacao de beneficio definido é calculada anualmente por atuarios independentes, usando o método
do crédito unitario projetado. O valor presente da obrigacdo de beneficio definido é determinado
mediante o desconto das saidas futuras estimadas de caixa, usando taxas de juros condizentes com os
rendimentos de mercado, as quais sdo denominadas na moeda em que os beneficios serdo pagos e
gue tenham prazos de vencimento proximos daqueles da respectiva obrigacao do plano de pensao. O
passivo reconhecido no balango patrimonial € o valor presente das obrigagées de beneficio definido na
data do balan¢o, menos o valor justo dos ativos do plano, com os ajustes de servicos passados nao
reconhecidos. Quando o célculo resulta em um beneficio para a Companhia, o ativo a ser reconhecido é
limitado ao total de quaisquer custos de servicos passados ndo reconhecidos e o valor presente dos
beneficios econémicos disponiveis na forma de reembolsos futuros do plano ou reducédo nas futuras
contribuigcdes aos planos.

Os ganhos e as perdas atuariais, decorrentes de ajustes com base na experiéncia e nas mudangas das
premissas atuariais, sdo registrados como outros resultados abrangentes, no patriménio liquido sob a
rubrica “Ajuste de avaliacado patrimonial”.

Os custos de servigos passados sao imediatamente reconhecidos no resultado, a menos que as
mudancas do plano de pensao estejam condicionadas a permanéncia do empregado no emprego, por
um periodo de tempo especifico (o periodo no qual o direito é adquirido). Nesse caso, os custos de
servigos passados sao amortizados pelo método linear durante o periodo em que o direito foi adquirido.

Com relacao aos planos de contribuicao definida, a Companhia ndo tem nenhuma obrigacéo adicional
de pagamento depois que a contribuicao é efetuada. As contribuigdes sdo reconhecidas como despesa
de beneficios a empregados, quando devidas e as contribuicoes feitas antecipadamente sao
reconhecidas como um ativo na proporcdo em que um reembolso em dinheiro ou uma reducao dos
pagamentos dos servigos correntes futuros estiver disponivel.

b) Plano de participacao nos resultados

O reconhecimento desta participacdo, quando aplicavel, é efetuado quando do encerramento do
exercicio, momento em que o valor pode ser mensurado de maneira confiavel pelo Grupo. O Grupo
registra no passivo circulante, sob a rubrica “Outros” e na demonstragdo do resultado sob a rubrica
“Outras despesas operacionais” a participagdo nos resultados com base em uma férmula que leva em
conta o atingimento de 80% do lucro antes dos juros e impostos orgado.

2.23 Capital social

O capital social da Companhia esta representado exclusivamente por acgdes ordindrias e estao
classificadas no patriménio liquido conforme nota explicativa 31.
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2.24 Custos de emissao

Os custos de emissao de agdes sdo reconhecidos no patriménio liquido da Companhia, deduzindo o
valor das a¢gdes emitidas.

2.25 Distribuicao de dividendos

A distribuicao de dividendos para os acionistas da Companhia é reconhecida como um passivo nas
demonstragdes financeiras do Grupo ao final do exercicio, com base no estatuto social da Companhia.
Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que sao aprovados
pelos acionistas, em Assembléia Geral.

2.26 Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacao recebida ou a receber pela comercializagéo de
produtos e servigos no curso normal das atividades do Grupo e é apresentada liquida dos impostos, das
devolugbes, dos abatimentos e dos descontos, bem como das eliminagbes das vendas entre a
Companhia e suas empresas controladas.

A receita de venda é reconhecida no momento da entrega fisica dos bens ou servigos, transferéncia de
propriedade e quando todas as seguintes condiges tiverem sido satisfeitas: a) o cliente assume os
riscos e beneficios significativos decorrentes da propriedade dos bens; b) o valor da receita pode ser
medido com segurancga; ¢) o reconhecimento do contas a receber € provavel; e d) os custos incorridos
ou a incorrer referentes a transagéo possam ser medidos com seguranca.

a) Venda de produtos - atacado

A Companhia produz e vende uma variedade de revestimentos cerdmicos no mercado atacado. As
vendas dos produtos sdo reconhecidas sempre que a Companhia efetua a entrega dos produtos para o
atacadista, o0 qual passa a ter total liberdade sobre o canal e o preco de revenda dos produtos, e ndo ha
nenhuma obrigagdo nao satisfeita que possa afetar a aceitagdo dos produtos pelo atacadista. A entrega
nao ocorre até que: (i) os produtos tenham sido embarcados para o local especificado; (ii) os riscos de
obsolescéncia e perda tenham sido transferidos para o atacadista; (iii) o atacadista tenha aceitado os
produtos de acordo com o contrato de venda; e (iv) as disposicbes de aceitacdo tenham sido
acordadas, ou a Companhia tenha evidéncias objetivas de que todos os critérios para aceitagcao foram
atendidos.

Os revestimentos ceramicos sao eventualmente vendidos com descontos por volume. Os clientes tém o
direito de devolver produtos com defeitos no mercado atacadista. As vendas sao registradas com base
no preco especificado nos contratos de venda. As vendas séo realizadas com prazo de pagamento
variado de acordo com o tipo de cliente (Home Centers, Construtoras, Lojas Franqueadas), que nao tém
carater de financiamento e sdo consistentes com a pratica do mercado; portanto, essas vendas nao sao
descontadas ao valor presente.

b) Receita de royalties

A receita de royalties é reconhecida pelo regime de competéncia conforme a esséncia dos contratos
aplicaveis.

c) Receita financeira

A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa efetiva de
juros, e é reconhecida a medida que ha expectativa de realizacao.
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2.27 Resultado de operacoes descontinuadas

O resultado de operagdo descontinuada é apresentado em montante Unico na demonstracdo do
resultado, contemplando o resultado total apds o imposto de renda destas operagbes menos qualquer
perda relacionada a impairment e sao apresentadas na nota explicativa 37.

2.28 Normas, alteracoes e interpretacoes de normas que ainda nao estao em vigor

a) Normas, alteracoes e interpretacoes de normas existentes que ainda nao estao em vigor e
nao foram adotadas antecipadamente pelo Grupo

As normas e alteragdes das normas existentes a seguir foram publicadas e sdo obrigatorias para os
periodos contdbeis do Grupo iniciados em 12 de janeiro de 2011, ou apds essa data, ou para periodos
subsequentes. Todavia, ndo houve adogao antecipada dessas normas e alteragdes de normas por parte
do Grupo.

o IFRS 9, "Instrumentos financeiros", emitido em novembro de 2009. Esta norma é o primeiro
passo no processo para substituir o IAS 39 "Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao”
e introduz novas exigéncia para classificar e mensurar os ativos. A norma ndo € aplicavel até 1° de
janeiro de 2013, mas esta disponivel para adogao prévia.

o IAS 24 Revisado (revisado), "Divulgacdes de Partes Relacionadas", emitido em novembro de
2009. Substitui o IAS 24, "Divulgacdes de Partes Relacionadas", emitido em 2003. O IAS 24 (revisado)
€ obrigatério para periodos iniciando em ou ap6és 1° de janeiro de 2011. Aplicagédo prévia, no todo ou em
parte, é permitida.

A norma revisada esclarece e simplifica a definicdo de parte relacionada e retira a exigéncia de
entidades relacionadas com o governo divulgarem detalhes de todas as transagées com o governo e
outras entidades relacionadas do governo.

o "Classificacao das emissdes de direitos" (alteracao ao IAS 32), emitida em outubro de 2009. A
alteragao aplica-se a periodos anuais iniciando em ou apos 1° de fevereiro de 2010. Aplicagao prévia é
permitida. A alteracdo aborda a contabilizagéo de direitos de agdes denominados em outra moeda que
nao a funcional do emissor. Contanto que determinadas condicbes sejam atendidas, esses direitos de
acoes agora sao classificados como patriménio, independente da moeda em que o pre¢o de exercicio é
denominado. Anteriormente, as agbes tinham de ser contabilizadas como passivos derivativos. A
alteragdo aplica-se retroativamente, de acordo com o IAS 8 "Politicas Contabeis, Mudangas de
Estimativas Contabeis e Erros".

J O IFRIC 19, "Extincdo dos Passivos Financeiros com Instrumentos Patrimoniais" estd em vigor
desde 1° de julho de 2010. A interpretagdo esclarece a contabilizagdo por parte de uma entidade
quando os prazos de um passivo financeiro sdo renegociados e resultam na emisséo pela entidade dos
instrumentos patrimoniais a um credor da entidade para extinguir todo ou parte do passivo financeiro
(conversado da divida). Isso requer que um ganho ou perda seja reconhecido no resultado, que é
mensurado como a diferenga entre o valor contabil do passivo financeiro e o valor justo dos
instrumentos patrimoniais emitidos. Se o valor justo dos instrumentos financeiros emitidos ndo puder ser
mensurado de maneira confiavel, os instrumentos patrimoniais devem ser mensurados para refletir o
valor justo do passivo financeiro extinto.

o "Pagamentos Antecipados de Requerimentos Minimos de Provimento de Fundos" (alteracéo ao
IFRIC 14). As alteragbes corrigem uma consequéncia ndo intencional do IFRIC 14, IAS 19 - "Limite de
Ativo de Beneficio Definido, Exigéncias Minimas de Provimento de Recursos e sua Interagao". Sem as
alteracdes, as entidades ndo podem reconhecer como um ativo alguns pagamentos antecipados
voluntarios para contribuicdes minimas de provimento de fundos. Essa ndo era a intencao quando o
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IFRIC 14 foi emitido, e as alteragdes corrigem isso. As alteragées entram em vigor em periodos anuais
iniciando em 12 de janeiro de 2011. Aplicagdo prévia é permitida. As alteracdes devem ser aplicadas
retroativamente ao primeiro periodo comparativo apresentado.

O Grupo ainda avaliara o impacto total dessas normas e alteracdes de normas, mas nao se espera que
haja algum impacto nas demonstragées financeiras do Grupo ou da Controladora.

b) Interpretacoes e alterac6es de normas existentes que ainda nao estao em vigor e nao sao
relevantes para as operacoes da Companhia

As interpretagdes e alteragbes das normas existentes a seguir foram publicadas e s@o obrigatérias para
0s periodos contabeis da Companhia iniciados em 1° de janeiro de 2011, ou apds essa data, ou para
periodos subsequentes. Entretanto, ndo séo relevantes para as operagoes do Grupo:

Apresentamos a seguir uma lista de normas/interpretagdes emitidas e que estdo em vigor para periodos

apos 12 de janeiro de 2010.

Topico

Exigéncias-chave

Data da entrada em vigor

Alteracao no IAS 32,
"Instrumentos Financeiros:
Apresentacao - Classificagao
dos Direitos de Agdes"

O IASB alterou o IAS 32 para permitir que
direitos, op¢des ou warrants para adquirir
um numero fixo dos préprios instrumentos
de capital da entidade por um valor fixo em
qualquer moeda sejam classificados como
instrumentos de capital, contanto que a
entidade ofereca direitos, opg¢des ou
warrants de maneira proporcional a todos
0s seus proprietarios da mesma classe de
seus proprios instrumentos de capital nao
derivativos.

12 de fevereiro de 2010

IFRIC 19 "Extingdo dos
Passivos Financeiros com
Instrumentos de Capital"

Esclarece as exigéncias do IFRS quando
uma entidade renegocia os termos de um
passivo financeiro com seu credor, e este
concorda em aceitar as agdes da entidade
ou outros instrumentos de capital para
liquidar o passivo financeiro total ou
parcialmente.

12 de julho de 2010

Alteracdo no IFRS 1 -
"Primeira Adocao de IFRS -
Isencéo Limitada a Partir das
Divulgacbes Comparativas do
IFRS 7 para as Entidades que

Oferece para aquelas entidades que a
adotam pela primeira vez o IFRS as
mesmas opg¢des que foram dadas aos
usuarios atuais do IFRS na adocdo das
alteracdes ao IFRS 7. Também esclarece

12 de julho de 2010

Fazem a Adocdo pela as regras de transicdo das alteracbes ao

Primeira Vez" IFRS 7.

IAS 24 "Divulgacbes de Altera a definicho de uma parte 1°de janeiro de 2011
Partes Relacionadas" relacionada e modifica determinadas

(revisado em 2009)

exigéncias de divulgacdo da parte
relacionada para entidades relacionadas
€cOom 0 governo.

Alteracdo ao IFRIC 14,
IAS 19 - "Limite de Ativo de
Beneficio Definido, Exigéncias
Minimas de Provimento de
Recursos (funding) e sua
Interacao”

Retira as consequéncias nao intencionais
que surgem do tratamento de pagamentos
antecipados, no qual ha uma exigéncia
minima de provimento de recursos. Os
resultados nos pagamentos antecipados
das contribuicbes em determinadas

12 de janeiro de 2011
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Topico Exigéncias-chave Data da entrada em vigor
circunstancias sdo reconhecidos como
ativo, em vez de despesa.
IFRS 9 "Instrumentos O IFRS 9 é o primeiro padrdo emitido 1°de janeiro de 2013
Financeiros" como parte de um projeto maior para

substituir o IAS 39. O IFRS 9 retém, mas
simplifica, o modelo de mensuracao e
estabelece duas categorias de
mensuragao principais para os ativos
financeiros: custo amortizado e valor justo.
A base de classificagdo depende do
modelo de negécios da entidade e das
caracteristicas contratuais do fluxo de
caixa dos ativos financeiros. A orientagédo
incluida no IAS 39 sobre impairment dos
ativos financeiros e contabilizacdo de
hedge continua a ser aplicada.

Periodos anteriores nao precisam ser
reapresentados se uma entidade adotar a
norma para 0s periodos iniciados ou a
iniciar antes de 1° de janeiro de 2012.

Aprimoramentos aos IFRS em 2010

As alteragbes geralmente sado aplicaveis para periodos anuais iniciando apds 1°¢ de janeiro de 2011, a
nao ser que seja indicado de outra forma. A aplicacdo antecipada, embora permitida pelo IASB, nao

esta disponivel no Brasil.

Norma

Principais exigéncias

Aplicacoes

IFRS 1 - "Primeira Adocéao
das Normas Internacionais de
Contabilidade”

(a) Mudancas na politica contabil no
ano da adocao

Esclarece que, se uma entidade que faz a
adocdo pela primeira vez muda suas
politicas contabeis ou seu uso de isencoes
no IFRS 1 apds ter publicado um relatério
financeiro intermediario de acordo com o
IAS 34, "Relatorio Financeiro
Intermediario”, essa empresa deve explicar
as mudancas e atualizar as reconciliagdes
entre GAAP anterior e IFRS.

(b) Base de reavaliagcdo como custo
atribuido (deemed cost)

Permite que as entidades que adotam pela
primeira vez o IFRS utilizem o valor justo
determinado por um evento especifico
como custo atribuido, mesmo se o evento
ocorrer apés a data de transigdo, mas
antes de as primeiras demonstracdes
financeiras em |IFRS serem emitidas.
Quando essa remensuracao ocorre apés a
data de transicdo para IFRS, mas durante
0 periodo abrangido por suas primeiras
demonstracdes financeiras em IFRS,
qualquer ajuste subsequente aquele valor

Aplicado prospectivamente.

As entidades que adotaram
IFRS em periodos anteriores
podem aplicar a alteragdo
retroativamente  no  primeiro
periodo anual ap6s a alteragao
entrar em vigor, contanto que a
data da mensuracdo esteja no
periodo abrangido pelas
primeiras demonstracdes
financeiras em IFRS.
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Norma

Principais exigéncias

Aplicacoes

justo determinado pelo evento sera
reconhecido no patriménio. Esse evento
pode ser, por exemplo, uma privatizacao
ou aquisicao.

(c) Uso do custo estimado para
operacoes sujeitas a precos regulados
(por exemplo, concessionarias de
servigcos publicos)

As entidades sujeitas a regulamentacao de
tarifa podem usar os valores contabeis
anteriores, de acordo com o GAAP
anterior, do ativo imobilizado ou dos ativos
intangiveis como custo atribuido em uma
base item a item. E requerido que as
entidades que usam essa isengao testem
cada item para impairment de acordo com
o IAS 36 na data da transicao.

Aplicado prospectivamente.

IFRS 3 -

Negécios"

"Combinacbes de

(a) Exigéncias de transicido para
contraprestacao contingente a partir de
uma combinacdo de negdcios que
ocorreu antes da data da entrada em
vigor do IFRS revisado.

Esclarece que as alteragbes ao IFRS 7 -
"Instrumentos Financeiros: Divulgagdes",

IAS 32 - ‘'Instrumentos Financeiros:
Apresentacdo”, e IAS 39 - "Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e

Mensuragéo", que eliminam a isengado da
contraprestagcdo contingente, nao se
aplicam a contraprestacao contingente que
surgiu de combinacdes de negdcios cujas
datas de aquisicdo precedem a aplicacéao
do IFRS 3 (como revisado em 2008).

(b) Mensuracdo de participacoes
nao controladoras

A escolha de mensurar as participagdes
ndo controladoras ao valor justo ou pela
parcela proporcional dos ativos liquidos da
adquirida aplica-se somente a
instrumentos que representam as atuais
participagdes acionarias e dao direito aos
seus detentores a uma parcela
proporcional dos ativos liquidos no caso de
liquidacdo. Todos os outros componentes
de participacdo ndo controladora sao
mensurados ao valor justo, a menos que
outra mensuracgao seja exigida pelo IFRS.

(c) Concessdoes de pagamentos
com base em agdes hao substituidos ou
substituidos voluntariamente

A orientacdo da aplicacgo em IFRS 3

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apo6s 12 de julho
de 2010. Aplicada
retroativamente.

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apés 12 de julho
de 2010. Aplicado
prospectivamente, a partir da
data em que a entidade aplicar o
IFRS 3.

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apo6s 12 de julho
de 2010. Aplicado
prospectivamente.
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Norma

Principais exigéncias

Aplicacoes

aplica-se a todas as transagbes de
pagamentos com base em agbes que
formam parte de uma combinacao de
negécios, incluindo concessbes de
pagamentos com base em agdes néao
substituidos ou substituidos
voluntariamente.

IFRS 7
Financeiros"

"Instrumentos

Enfatiza a
quantitativas e
natureza e a
associados com 0s
financeiros.

interagdo entre divulgacdes
qualitativas sobre a
extensao dos riscos
instrumentos

12 de janeiro de 2011

Aplicado retroativamente.

IAS 1 - "Apresentacdao das
Demonstracoes Financeiras"

Esclarece que uma entidade apresentara
uma andlise de outros resultados
abrangentes para cada componente do
patriménio, na demonstracdo  das
mutacdes do patriménio ou nas notas
explicativas as demonstracdes financeiras.

12 de janeiro de 2011

Aplicado retroativamente.

IAS 27 "Demonstracdes
Financeiras Consolidadas e
separadas”

Esclarece que as consequentes alteragdes
a partir do IAS 27 feitas ao IAS 21 - "Efeito
das Mudancas nas Taxas de Cambio", IAS
28 - "Investimentos em Coligadas" e IAS
31 - "Participacbes em Joint Ventures",
aplicam-se prospectivamente a periodos
anuais iniciando em ou ap6s 1° de julho
de 2009, ou antes dessa data, quando o
IAS 27(R) é aplicado antecipadamente.

Aplicavel a periodos anuais
iniciando em ou apés 1° de julho
de 2010.

Aplicado retroativamente.

IAS 34 -
Relatérios
Intermediarios”

"Apresentacao de
Financeiros

Oferecer orientacdo para ilustrar como
aplicar os principios de divulgacao no
IAS 34 e acrescentar exigéncias de
divulgagao acerca de:

. circunstancias que provavelmente
afetardo os  valores justos  dos
instrumentos financeiros e sua

classificagéo;

. transferéncias de instrumentos
financeiros entre niveis diferentes da
hierarquia do valor justo;

. mudancas na classificacdo dos
ativos financeiros; e

o mudang¢as nos passivos e ativos
contingentes.

12 de janeiro de 2011

Aplicado retroativamente.

IFRIC 13 - "Programas de
Fidelizagao de Clientes"

O significado de "valor justo" & esclarecido
no contexto de mensuragado de concessao
de créditos nos programas de fidelizacao
de clientes.

12 de janeiro de 2011
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3 Estimativas e julgamentos contabeis criticas
3.1 Estimativas e julgamentos contabeis criticas

Com base em premissas, o Grupo faz estimativas com relagdo ao futuro. Por definicdo, as estimativas
contabeis resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e
premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos
valores contabeis de ativos e passivos para o proximo exercicio social, estdo contempladas abaixo.

a) Revisao da vida util e recuperacao dos ativos

A capacidade de recuperacao dos ativos que séo utilizados nas atividades da Companhia é avaliada
sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil de um ativo ou
grupo de ativos pode ndo ser recuperavel com base em fluxos de caixa futuros. Se o valor contabil
destes ativos for superior ao seu valor recuperavel, o valor liquido é ajustado e sua vida util readequada
para novos patamares.

b) Provisoes para contingéncias

A Companhia é parte envolvida em processos trabalhistas, civeis e tributarios que se encontram em
instancias diversas. As provisdes para contingéncias, constituidas para fazer face a potenciais perdas
decorrentes dos processos em curso, sao estabelecidas e atualizadas com base na avaliagdo da
administracao, fundamentada na opinido de seus assessores juridicos e legais e requerem elevado grau
de julgamento sobre as matérias envolvidas.

c) Provisoes para perda no estoque

A provisao de estoque para potenciais perdas € constituida quando, com base na estimativa da
Administracéo, os itens sdo definidos como descontinuados, baixo giro e quando o valor dos itens de
estoque estiverem a um custo superior ao valor realizavel liquido.

d) Imposto de renda e contribuicao social diferidos

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo baseados em diferengas temporarias e prejuizos fiscais entre
os valores contdbeis nas demonstragdes financeiras e a base fiscal. Se a Companhia e suas
controladas operarem com prejuizo ou ndo forem capazes de gerar lucro tributével futuro suficiente, ou
se houver uma mudanga material nas atuais taxas de imposto ou periodo de tempo no qual as
diferencas temporarias subjacentes se tornem tributaveis ou dedutiveis, seria necessario uma reversao
de parte significativa de nosso ativo fiscal diferido, podendo resultar em um aumento na taxa efetiva de
imposto.

e) Plano de previdéncia privada

O valor atual de obrigagbes de planos de pensdo depende de uma série de fatores que sao
determinados com base em calculos atuariais, que utilizam uma série de premissas. Entre as premissas
usadas na determinacao do custo (receita) liquido para os planos de penséao, esta a taxa de desconto.
Quaisquer mudangas nessas premissas afetardo o valor contabil das obrigacdes dos planos de pensao.

O Grupo determina a taxa de desconto apropriada ao final de cada exercicio. Essa é a taxa de juros que
deveria ser usada para determinar o valor presente de futuras saidas de caixa estimadas, que devem
ser necessarias para liquidar as obrigagbes de planos de pensdo. Ao determinar a taxa de desconto
apropriada, o Grupo considera as taxas de juros de titulos privados de alta qualidade, sendo estes
mantidos na moeda em que os beneficios serdo pagos e que tém prazos de vencimento proximos dos
prazos das respectivas obrigacdes de planos de penséo.
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Outras premissas importantes para as obrigagdes de planos de pensao se baseiam, em parte, em
condic¢oes atuais do mercado. Informagdes adicionais estdo divulgadas na nota explicativa 30 (a).

f) Operacao descontinuada

O Conselho de Administracdo aprovou em agosto de 2010 a descontinuagdo da controlada Portobello
América Inc., e para isso foram reconhecidas provisbes com base no pregco de liquidagdo de
expectativas passada, constituindo o valor justo estimado de perda na descontinuagao do negdcio.

3.2  Julgamentos criticos na aplicacao das politicas contabeis da entidade
a) Recebiveis da Eletrobras

O reconhecimento dos Recebiveis da Eletrobras embasa-se na opinidao dos consultores juridicos da
Companhia e esta calcado no transito em julgado da agéo, que encontra-se atualmente em liquidacao
de sentenca. Os valores ja foram apurados pelo setor de Contadoria da Justica Federal, observados os
contornos da sentenga condenatdria e os balizamentos observados pelo juiz da causa, desta forma de
acordo com os consultores juridicos, é praticamente certo a chancela definitiva dos valores postulados.

b) Créditos com pessoas ligadas com garantias

O recebivel da Refinadora Catarinense é reconhecido com base no valor de contrato firmado com a
contraparte e no valor das garantias oferecidas. Os créditos cedidos em garantia ja foram convertidos
em precatorio e encontram-se insertos no orgamento da Unido para o exercicio de 2011. Assim, pode-
se afiangar que a Unido Federal iniciara o pagamento do precatério, com a consequente satisfacao dos
haveres da Companhia, ainda no ano de 2011.

¢) Parcelamento MP 470

O valor do parcelamento da MP 470 baseia-se no principio que a Companhia obtera o deferimento do
pedido de acordo com a opinido de seus consultores juridicos.

A Companhia ja requereu a prestacao jurisdicional para obter a homologacao judicial do parcelamento a
que alude a MP 470. A referida acdo — Mandado de Segurangca — tem como desfecho praticamente
certo a sua procedéncia, secundada no pronunciamento da area juridica da Companhia, bem como de
dois escritorios de advocacia de notoria especializagdo (Demarest Almeida e Souza Cescon).

4 Gestao de risco financeiro
4.1 Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia a expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado, risco de crédito
e risco de liquidez. O programa de gestao de risco global do Grupo se concentra na imprevisibilidade
dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do
Grupo.

A gestdo de risco é realizada pela Tesouraria e Diretoria Financeira, segundo as politicas aprovadas
pelo Conselho de Administragdo. A Tesouraria e a Diretoria Financeira, identificam, avaliam e protegem
o Grupo contra eventuais riscos financeiros em cooperag¢do com as unidades operacionais do Grupo. O
Conselho de Administracdo estabelece principios, para a gestdo de risco global, bem como para areas
especificas, como risco cambial, risco de taxa de juros, risco de crédito, uso de instrumentos financeiros
derivativos e ndo derivativos e investimento de excedentes de caixa.
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a) Risco de mercado

i) Risco cambial

A Companhia atua internacionalmente e estd exposta ao risco cambial decorrente de exposicoes a
algumas moedas, basicamente com relagdo ao Délar dos Estados Unidos e ao Euro. O risco cambial

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

Apresentamos a seguir os saldos ativos e passivos expostos a variagao da taxa de cambio:

Em reais
Controladora Consolidado
31de 31de 12 de 31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro  dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Contas a receber 10.201 10.693 20.398 10.201 11.325 28.661
Créditos com controladas 33.784 32.182 37.937 - - -
Adiantamento a fornecedores 336 768 621 336 768 621
Titulos e valores mobiliarios - 3.650 6.790 - 3.650 6.790
Investimentos em controladas (33.738) (27.026) (29.277) - - -
Fornecedores (5.502) (2.687) (5.909) (5.502) (3.820) (6.961)
Empréstimos e financiamentos (27.698) (31.167) (75.700) (27.698) (31.184) (77.291)
Passivos liquidos expostos (22.617) (13.587) (45.140) (22.663) (19.261) (48.180)
Em moeda estrangeira
Controladora Consolidado
31 de 31de 12de 31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro  dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Contas a receber euro 214 301 354 214 301 354
Contas a receber dolar 4.869 5.238 8.237 4.869 6.824 11.773
Créditos com controladas dolar 20.276 18.454 16.233 - - -
Adiantamento a fornecedores euro 132 82 14 132 82 14
Adiantamento a fornecedores dolar 23 325 345 23 325 345
Titulos e valores mobiliarios dolar - 2.096 2.905 - 2.096 2.905
Investimentos em controladas dolar (20.248) (15.521) (12.528) - - -
Fornecedores euro (686) (708) (829) (686) (708) (829)
Fornecedores dolar (2.385) (400) (1.380) (2.385) (1.051) (1.831)
Empréstimos e financiamentos euro (686) (1.835) - (686) (1.835) -
Empréstimos e financiamentos dolar (14.624) (14.235) (32.392) (14.624) (14.245) (33.073)

A estratégia adotada para mitigar a exposicao cambial dos ativos e passivos da Companhia tem sido
manter a exposigdo cambial liquida passiva em valores aproximados ao equivalente a cerca de um ano
de suas exportagdes, dispondo, portanto, de “hedge”, natural em seu fluxo de caixa.

i) Risco de fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros

O risco de taxa de juros do Grupo decorre de empréstimos e financiamentos de longo prazo e esta
associado a empréstimos emitidos as taxas variaveis que expdem o Grupo ao risco de taxa de juros e
fluxo de caixa. Os empréstimos emitidos a taxas fixas expdéem o Grupo ao risco de valor justo associado
a taxa de juros.
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O Grupo monitora continuamente as taxas de juros de mercado com o objetivo de avaliar a eventual
necessidade de contratacdo de novas operacdes para proteger-se contra o risco de volatilidade dessas
taxas.

b) Risco de crédito

O Grupo mantém rigorosos controles sobre a concessao de créditos a seus clientes, e ajusta estes
limites sempre que é detectada alteragao material no nivel de risco percebido.

No que diz respeito as aplicagbes financeiras, sdo preponderantemente realizadas em titulos publicos
federais e titulos privados de baixo risco.

c) Risco de liquidez

E o risco de o Grupo ndo dispor de recursos liquidos suficientes para honrar seus compromissos
financeiros, em decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre 0s recebimentos e
pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa em moeda nacional e estrangeira, sdo estabelecidas premissas de
desembolsos e recebimentos futuros, sendo monitoradas diariamente pela area de Tesouraria e
Diretoria Financeira.

Em 31 de dezembro de 2010, o Grupo apresenta passivo circulante em excesso ao ativo circulante no
montante de R$ 36.784 (R$ 63.638 em 31 de dezembro de 2009). Os planos da Administragado para
reverter esta situagdo estdo baseados nas seguintes iniciativas:

o Re-estruturagdo da divida visando o alongamento do perfil do endividamento, obtencdo de
caréncia para amortizacao e redugao do custo financeiro de captagao.

J Implantagdo de medidas para o equacionamento operacional e financeiro, obejtivando melhorar
as margens de lucratividade, tais como: redugéo de custos, substituicdo de equipamentos por outros de
maior produtividade, langamento de produtos inovadores.

A tabela abaixo analisa os passivos financeiros nao derivativos da Controladora e consolidado, por
faixas de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango patrimonial até a data
contratual do vencimento. Os valores divulgados na tabela sdo os fluxos de caixa nao descontados
contratados.

Controladora Consolidado
Menos de  Entreume Entre doise Acima de Menosde  Entreume Entre dois e Acima de
um ano dois anos cinco anos cinco anos um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos e financiamentos 97.448 15.431 21.054 5.641 97.448 16.214 21.074 5.646
Obrigagdes de arrendamento financeiro 136 38 - - 136 38 - -
Fornecedores 86.733 B B . 87.645 . - -
Parcelamento de obrigagdes tributarias 15.739 15.739 38.433 79.890 16.552 16.551 39.652 80.454
Total 200.056 31.208 59.487 85.531 201.781 32.803 60.726 86.100
Controladora Consolidado
Menos de  Entreume Entre doise Acima de Menosde  Entreume Entre dois e Acima de
um ano dois anos cinco anos cinco anos um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 31 de dezembro de 2009
Empréstimos e financiamentos 92.649 10.738 16.712 - 92.666 10.744 17.438
Obrigagdes de arrendamento financeiro 205 144 - - 205 144 -
Fornecedores 65.999 B B - 68.033 - - -
Parcelamento de obrigagdes tributarias 21.434 13.690 39.152 75.535 22.179 14.432 40.943 76.078
Total 180.287 24.572 55.864 75.535 183.083 25.320 58.381 76.078
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Controladora Consolidado
Menosde  Entreume Entre doise Acima de Menosde  Entreume Entre dois e Acima de
um ano dois anos __ cinco anos ___cinco anos um ano dois anos cinco anos cinco anos
Em 12 de janeiro de 2009
Empréstimos e financiamentos 97.085 20.959 14.529 - 98.676 21.703 14.529
Obrigagdes de arrendamento financeiro 109 95 - 109 95 -
Fornecedores 70.812 - - - 72178 - - -
Parcelamento de obrigagdes tributarias 9.303 6.675 14.885 7.397 9.761 6.983 15.811 7.423
Total 177.309 27.729 29.414 7.397 180.724 28.781 30.340 7.423

d) Andlise de sensibilidade adicional requerida pela CVM
i) Andlise de sensibilidade de variacoes nas taxas de juros

Os rendimentos oriundos das aplicagdes financeiras da Companhia bem como as despesas financeiras
provenientes dos financiamentos e empréstimos sao afetados pelas variagdes nas taxas de juros, tais
como CDI e TJLP.

Em 31 de dezembro de 2010 a administracdo considerou como cenario provavel a taxa de CDI de
11,75% (taxa anualizada para o periodo referéncia) e TJLP de 6,00%. A taxa provavel foi entdo
desvalorizada em 25% e 50%, servindo como parametro para 0s cenarios possivel e remoto,
respectivamente.

Consolidado em Reais

31de
dezembro Risco Provavel Possivel (25%) Remoto (50%)
de 2010
Operagao % R$ % R$ % R$
Empréstimos - Capital de Giro 68.258 Alta CDI 11,75% (8.020) 14,69% (10.025) 17,63% (12.030)
Empréstimos - BNDES 4.023 Alta TILP 6,00% (241) 7,50% (302) 9,00% (362)
Total 72.281 (8.262) (10.327) (12.393)
Consolidado em Reais
31de
dezembro Risco Provavel Possivel (25%) Remoto (50%)
de 2010
Operagao % R$ % R$ % R$
Aplicagdes - Caixa e Equivalentes 3.013 BaixaCDI 11,75% 362 8,81% 271 5,88% 181
Aplicagdes - Titulos e valores
mobiliarios 1.120 BaixaCDI 11,75% 129 8,81% 97 5,88% 64
Total 4.133 491 368 245
i) Analise de sensibilidade de variacoes nas taxas de cambio

A Companhia possui ativos e passivos atrelados a moeda estrangeira no balanco de 31 de dezembro
de 2010 e para fins de andlise de sensibilidade, adotou como cenario provavel a taxa de mercado futuro
vigente no periodo de elaboracdo destas demonstragdes financeiras. A taxa provavel foi entdo corrigida
em 25% e 50%, servindo como parametro para os cenarios possivel e remoto, respectivamente.

Desta forma, o quadro abaixo demonstra simulagéo do efeito da variagdo cambial no resultado
futuro:
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Consolidado em Reais

31 de
dezembro Provavel Possivel (25%) Remoto (50%)
de 2010
Ganho Ganho Ganho
Taxal$ gy Taxals o Taxals o0
Contas a receber 10.201 1,6662 - 2,0828 2.550 2,4993 5.101
Adiantamento a fornecedores 336 1,6662 - 2,0828 84 2,4993 168
Fornecedores (5.502) 1,6662 - 2,0828 (1.376) 2,4993 (2.751)
Empréstimos e financiamentos (27.698) 1,6662 - 2,0828 (6.925) 2,4993 (13.849)
Passivos liquidos expostos (22.663) 1,6662 - 2,0828 (5.667) 2,4993 (11.331)

4.2 Gestao de capital

Os objetivos do Grupo ao administrar seu capital sao os de salvaguardar a capacidade de continuidade
do Grupo para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de
proporcionar a melhor gestdo de caixa, de forma obter o menor custo de captacdo de recursos na
combinacgéao de capital préprio ou capital de terceiros.

O Grupo monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira consolidado. Esse indice
corresponde a divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao
total de empréstimos e parcelamento de obrigacdes tributarias, subtraido do montante de caixa e
equivalentes de caixa, créditos com outras pessoas ligadas e titulos e valores mobiliarios. O capital total
€ apurado através da soma do patriménio liquido, conforme demonstrado no balango patrimonial
consolidado, com a divida liquida.

Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 podem ser assim
sumariados:

Controladora Consolidado

31de 31 de 12 de 31 de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009

Empréstimos e financiamentos 142.018 120.981 132.777 142.826 121.730 135.112
Parcelamento de obrigagdes tributarias 149.801 149.811 38.260 153.209 153.632 39.978
Menos: Caixa e equivalentes de caixa (8.719) (7.014) (6.446) (12.802) (8.618) (9.017)
Créditos com outras pessoas ligadas (94.667) (86.763) (95.229) (94.667) (86.763) (95.229)
Titulos e valores mobiliarios (1.120) (4.279) (6.790) (1.120) (4.279) (6.790)

Divida liquida 187.313 172.736 62.572 187.446 175.702 64.054
Total do patriménio liquido 60.864 27177 219 60.836 26.949 (416)
Total do capital 248.177 199.913 62.791 248.282 202.651 63.638
indice de alavancagem financeira (%) 75 86 100 75 87 101

A Companhia conta com linhas de créditos disponiveis e nao utilizadas no montante de R$ 24.000 em
31 de dezembro de 2010.

4.3 Estimativa do valor justo
Valor justo é o montante pelo qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo liquidado, entre partes

independentes com conhecimento do negdcio e interesse em realiza-lo, em uma transagao em que nao
ha favorecidos.
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Pressupbe-se que os saldos das contas a receber de clientes e das contas a pagar aos fornecedores
pelo valor contdbil, menos a perda (impairment), sdo uma aproximacao razoavel dos seus valores
justos, nao sendo necessario divulgar sua estimativa.

O Grupo aplica o CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial
pelo valor justo, o que requer divulgacdo das mensuracées do valor justo pelo nivel da seguinte
hierarquia de mensuracgao pelo valor justo:

o Nivel 1 — precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos.

o Nivel 2 — informacdes, além dos precos cotados, incluidas no nivel 1 que sao adotadas pelo
mercado para o ativo ou passivo, seja diretamente (ou seja, como pregos) ou indiretamente (ou seja,
derivados dos pregos).

o Nivel 3 — inser¢des para os ativos ou passivos que ndao sdo baseadas nos dados adotados pelo
mercado (ou seja, insercdes nao observaveis).

Os ativos financeiros e passivos financeiros do Grupo, mensurados ao valor justo, foram classificados
no nivel 2 de hierarquia do valor justo, conforme tabela a seguir:

Controladora
Valor contabil Valor justo
31de 31 de 12 de 31de 31de 12 de
dezembro  dezembro janeiro  dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Ativos
Recebiveis
Aplicagbes financeiras 3.013 - - 3.013 - -
Total 3.013 - - 3.013 - -
Passivos
Outros passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 142.018 120.981 132.777 142.018 120.981 132.777
Total 142.018 120.981 132.777 142.018 120.981 132.777
Consolidado
Valor contabil Valor justo
31de 31 de 12 de 31de 31 de 12 de
dezembro  dezembro janeiro  dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Ativos
Recebiveis
Aplicages financeiras 6.026 - - 6.026 - -
Total 6.026 - - 6.026 - -
Passivos
Qutros passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 142.826 121.730 135.112 142.826 121.730 135.112
Total 142.826 121.730 135.112 142.826 121.730 135.112
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5 Instrumentos financeiros por categoria

No quadro a seguir realizamos a classificagdo dos instrumentos financeiros do Grupo por categoria em

cada uma das datas apresentadas:

Controladora Consolidado
31 de 31de 12de 31 de 31 de 12de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Ativos, conforme o balango patrimonial
Recebiveis
Caixa e equivalentes de caixa 8.719 7.014 6.446 12.802 8.618 9.017
Contas a receber de clientes 96.353 65.510 70.321 101.848 71.662 79.865
Total 105.072 72.524 76.767 114.650 80.280 88.882
Mantidos até o vencimento
Titulos e valores mobiliarios 1.120 4.279 6.790 1.120 4.279 6.790
Total 1.120 4.279 6.790 1.120 4.279 6.790
Passivo, conforme o balango patrimonial
Outros passivos financeiros
Fornecedores 86.777 65.999 70.812 87.689 68.033 72.178
Empréstimos e financiamentos 141.844 120.632 132.573 142.652 121.381 134.908
Obrigacdes de arrendamento financeiro 174 349 204 174 349 204
Parcelamento de obrigacdes tributarias 149.801 149.811 38.260 153.209 153.632 39.978
Total 378.596 336.791 241.849 383.724 343.395 247.268
6 Qualidade do crédito dos ativos financeiros

A qualidade do crédito dos ativos financeiros que nao estdo vencidos ou impaired pode ser avaliada
mediante referéncia as classificagbes externas de crédito (se houver) ou as informacdes histoéricas
sobre os indices de inadimpléncia de contrapartes. Para a qualidade de créditos de contrapartes que
sao instituicdes financeiras, a Companhia considera o0 menor rating da contraparte divulgada pelas trés

principais agéncias internacionais de rating (Moody’s, Fitch e S&P):

Controladora Consolidado
31 de 31 de 12 de 31de 31de 12de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Contas a receber de clientes
Contrapartes sem classificagao externa de crédito
Grupo 1 10.780 6.954 4.438 11.466 7.607 5.109
Grupo 2 81.148 55.251 60.177 86.310 60.433 69.278
Grupo 3 7.018 5.713 7.604 7.464 6.248 8.754
Total 98.946 67.918 72.219 105.240 74.288 83.141
Conta-corrente e dep6sitos bancarios de curto prazo
(ndo considerar dinheiro em caixa)
AAA (bra) 2.136 2.624 834 2.263 2.661 869
AA+ (bra) 5.887 2.572 3.982 9.186 2.727 5.701
A+ (bra) - 463 373 - 463 373
AA- (bra) 458 601 455 461 603 456
BBB (bra) - 244 - - 244 -
Outros 238 501 793 892 1.911 1.606
Total 8.719 7.005 6.437 12.802 8.609 9.005
Empréstimos para partes relacionadas
Grupo 3 745 604 820 -
Total 745 604 820 -

43



Portobello S.A e empresas controladas

Notas explicativas da administragcdo as demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

A classificagao interna de risco para clientes esta descrita a seguir:

. Grupo 1 - novos clientes/partes relacionadas (menos de seis meses).

. Grupo 2 - clientes/partes relacionadas existentes (mais de seis meses) sem inadimpléncia no
passado.

. Grupo 3 - clientes/partes relacionadas existentes (mais de seis meses) com algumas

inadimpléncias no passado.

Apresentamos a seguir a avaliagdo de rating das instituices financeiras contrapartes, com as quais a
Companhia realizou transag¢des durante o exercicio:

Contraparte Fitch Moody's S&P
Banco ABC Brasil S.A. AA-(bra) Aal.br -
Banco Alfa AA-(bra) Aaa.br -
Banco Bradesco S.A. AAA(bra) Aaa.br brAAA
Banco Daycoval S.A. A+ (bra) - -
Banco do Brasil S.A AA+(bra) - -
Banco Industrial e Comercial S.A. A+ (bra) - -
Banco Indusval S.A. BBB(bra) - -
Banco ltat S.A. AAA(bra) Aaa.br brAAA
Banco Safra AA+(bra) Aaa.br -
HSBC Bank Brasil S.A. - Aaa.br -
7 Instrumentos financeiros derivativos
O Grupo nao possui instrumentos financeiros derivativos.
8 Caixa e equivalentes de caixa
Controladora Consolidado
31 de 31 de 1°de 31de 31de 1° de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Caixa 5.706 7.014 6.446 6.776 8.618 9.017
Aplicagdes financeiras 3.013 - - 6.026 - -
Total 8.719 7.014 6.446 12.802 8.618 9.017

As aplicagdes financeiras designadas equivalentes de caixa sao participagbes em fundos de
investimentos, cuja rentabilidade no ano de 2010 foi de 102,17% do CDI (Certificado de Depésito
Interbancério) e a aplicacao pode ser resgatada a qualquer momento.
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9 Contas a receber de clientes
Controladora Consolidado
31 de 31 de 12 de 31 de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009 de 2010 de 2009  de 2009

Contas a receber de terceiros:

Clientes - mercado interno 87.603 57.087 51.701 93.897 62.825 54.360
Clientes - mercado externo 10.201 10.693 20.398 10.201 11.325 28.661
97.804 67.780 72.099 104.098 74.150 83.021
Contas a receber de partes relacionadas:
Entidades ligadas a administragéo 1.142 138 120 1.142 138 120
1.142 138 120 1.142 138 120
Impairment de contas a receber de clientes:
Proviséo para devedores duvidosos (2.377) (2.408) (1.898) (3.176) (2.626) (3.276)
Recomposigao do valor nominal ao valor presente (216) - - (216) - -
(2.593) (2.408) (1.898) (3.392) (2.626) (3.276)
Total 96.353 65.510 70.321 101.848 71.662 79.865
Parcela do circulante 95.996 64.837 70.321 101.491 70.989 79.865
Parcela do nao circulante 357 673 - 357 673 -

As duplicatas descontadas e os adiantamentos sobre cambiais de exportacao, referente aos exercicios
de 2010, 2009 e 2008, cujos riscos pertenciam ao Grupo, foram reclassificadas para o passivo
circulante no grupo de empréstimos e financiamentos.

Os valores a receber de controladas, decorrentes da venda de produtos, estdo demonstrados no ativo
realizavel a longo prazo sob a rubrica “Créditos com controladas”.

A composicao das contas a receber por idade de vencimento é como segue:

Controladora Consolidado
31 de 31 de 12de 31de 31 de 12 de
dezembro  dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009

A vencer - néo circulante 444 673 - 444 673 -
A vencer - circulante 89.700 59.567 63.718 93.846 65.681 70.969
Vencidos até 30 dias 3.177 2.548 3.635 3.657 2.411 4.347
Vencidos de 31 a 60 dias 1.009 283 966 1.262 346 1.384
Vencidos de 61 a 90 dias 519 251 606 725 251 929
Vencidos de 91 a 180 dias 1.093 450 346 2.204 869 2.570
Vencidos de 181 a 360 dias 736 1.420 429 736 1.276 433
Vencidos ha mais de 360 dias 2.268 2.726 2.519 2.366 2.781 2.509
Total 98.946 67.918 72.219 105.240 74.288 83.141
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Controladora

31 de dezembro de 2010 31 de dezembro de 2009 12 de janeiro de 2009
Duplicatas Verr]\glc?as Vencidas  Duplicatas a Verr:gléias Vencidas Duplicatas a Verr:ggias Vencidas
a vencer . ) impaired vencer . ) impaired vencer . ) impaired
impaired impaired impaired
A vencer - ndo circulante 444 - - 673 - - -
A vencer - circulante 89.700 - 59.567 - - 63.718 -
Vencidos até 30 dias - 3.177 - 2.548 - - 3.635
Vencidos de 31 a 60 dias - 1.009 - - 283 - - 966
Vencidos de 61 a 90 dias - 507 12 - 251 - - 606
Vencidos de 91 a 180 dias - 1.077 16 - 450 - - 346
Vencidos de 181 a 360 dias - 655 81 - 1.420 - - 429 -
Vencidos ha mais de 360 dias - 2.268 - 318 2.408 - 621 1.898
Total 90.144 6.425 2.377 60.240 5.270 2.408 63.718 6.603 1.898
Consolidado
31 de dezembro de 2010 31 de dezembro de 2009 12 de janeiro de 2009
Duplicatas Ve:gl:las Vencidas  Duplicatas a Ve:;l;ias Vencidas Duplicatas a Ve:;l;ﬁas Vencidas
a vencer . ) impaired vencer . ) impaired vencer . ) impaired
impaired impaired impaired

A vencer - n&o circulante 444 - - 673 - - -
A vencer - circulante 93.846 - 65.681 - - 70.969 -
Vencidos até 30 dias - 3.657 - - 2.411 - - 4.347
Vencidos de 31 a 60 dias - 1.262 - 346 - - 1.384
Vencidos de 61 a 90 dias - 603 122 - 251 - - 929 -
Vencidos de 91 a 180 dias - 1.597 607 - 651 218 - 1.184 1.386
Vencidos de 181 a 360 dias - 655 81 - 1.276 - - 431 2
Vencidos ha mais de 360 dias - 2.366 - 373 2.408 - 621 1.888
Total 94.290 7.774 3.176 66.354 5.308 2.626 70.969 8.896 3.276

O valor justo das contas a receber de clientes em 31 de dezembro de 2010 é R$ 96.353 (R$ 65.510 em
31 de dezembro de 2009). O impairment das contas a receber de clientes, no total de R$ 2.377 (R$
2.408 em 31 de dezembro de 2009), € composto pela provisdo para devedores duvidosos. A
recomposi¢ao do valor nominal ao valor presente, redutora das duplicatas a receber, esta representada
pelo montante de R$ 216.

Acredita-se que a provisao é suficiente para cobrir provaveis perdas na liquidagao das contas a receber
considerando a situagcdo de cada cliente e respectivas garantias oferecidas. Seu valor representa a
estimativa de risco de ndo realizagdo dos recebiveis vencidos sob a anélise do gestor responsavel.

A movimentacao da provisao para impairment de contas a receber é a seguinte:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Em 1° de janeiro 2.408 1.898 2.626 3.276
Provisao (reversao) para impairment de contas a receber (a) 399 601 980 (559)
Contas a receber baixadas durante o exercicio como incobraveis (430) (91) (430) (91)
Em 31 de dezembro 2.377 2.408 3.176 2.626

(a) A movimentacao da provisdo no exercicio de 2010 esta apresentada pelo valor liquido das constituigcdes e reversoées.

A constituicdo e baixa da provisdo para contas a receber sdo registradas no resultado do exercicio
como outras despesas comerciais.

Os recebiveis da Companhia figuram como garantia de alguns dos empréstimos e financiamentos
tomados, conforme descrito na nota explicativa 24. Seu montante é calculado a partir de um percentual
do saldo residual da divida. Em 31 de dezembro de 2010, o total de contas a receber dados em garantia
era de R$ 53.345 (R$ 59.315 em 31 de dezembro de 2009).
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10 Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobiliarios incluem ativos financeiros classificados como ativos financeiros mantidos

até o vencimento, conforme a seguir:

Controladora e Consolidado

31 de 31 de 12 de

dezembro  dezembro janeiro

de 2010 de 2009  de 2009

Aplicacdes financeiras 1.120 629 -
Conta vinculada - 3.650 6.790
Total 1.120 4.279 6.790

Os ativos financeiros existentes na Controladora e no consolidado em 31 de dezembro de 2010
classificados como mantidos até o vencimento estao representados por aplicagbes financeiras dadas
em garantia a empréstimos financeiros com saldo de R$ 1.120 (R$ 629 em 31 de dezembro de 2009,
que somados aos R$ 3.650 em contas vinculadas totalizavam R$ 4.279) e sao remunerados pela
variagao de 98% do CDI (Certificado de Depésito Interbancario) com vencimento em 12 de setembro de

2011.

11 Estoques

Controladora Consolidado
31de 31de 12de 31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Produtos acabados 82.945 61.101 46.492 84.444 64.262 54.697
Produtos em processo 7.216 6.967 7.379 7.216 6.967 7.379
Matérias-primas e materiais de consumo 8.489 8.270 6.927 8.489 8.270 6.927
Provisao para avaliagdo de estoques ao valor de realizagao (10.441) (8.114) (3.102) (11.471) (8.462) (4.703)
Importagées em andamento 5.067 - 5.067 - -
Total 93.276 68.224 57.696 93.745 71.037 64.300
12 Tributos a recuperar
Controladora Consolidado
31 de 31de 12 de 31 de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Circulante
ICMS 236 64 3 273 101 99
IPI (a) 930 706 - 930 706 -
IRRF/CSRF 84 144 161 458 514 530
PIS/COFINS - 2.138 - 2 2.297 202
QOutros 112 106 60 276 256 107
Total 1.362 3.158 224 1.939 3.874 938
Nao circulante
Créditos de tributos municipais - 207 207 - 207 207
ICMS sobre ativo imobilizado (b) 1.455 293 254 1.455 293 254
Total 1.455 500 461 1.455 500 461
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a) A redugado dos percentuais das aliquotas de IPI incidentes sobre os produtos produzidos e
comercializados pela Portobello S.A. originalmente permitida pelo Decreto n® 7.032 de 14 de dezembro
de 2009, foi pela segunda vez prorrogada, conforme Decreto n® 7.394 de 15 de dezembro de 2010, e
serd mantida até 31 de dezembro de 2011. Esta medida origina créditos que sao utilizados
mensalmente para compensacao de tributos federais. De acordo com o mesmo decreto, a partir de 01
de janeiro de 2012 a aliquota em vigor sera de 5%.

b) Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia registrou créditos de ICMS sobre bens do ativo
imobilizado adquiridos no periodo de janeiro de 2006 a dezembro de 2010 no montante de R$ 2.632,
sendo que R$ 1.177 referente créditos passiveis de apuracdo imediata (créditos extemporaneos), foram
utilizados para compensar o imposto a pagar de 31 de dezembro de 2010, conforme previsto no art. 22
do RICMS/SC, resultando em um saldo remanescente de R$ 1.455 na conta de ICMS sobre ativo
imobilizado.

O valor de R$ 2.632 foi registrado em contrapartida da conta de “Maquinas e equipamentos”, no valor
de R$ 2.234 (nota explicativa 21b) e da conta de “Outras despesas operacionais” no valor de R$ 398,
que refere-se aos créditos de ICMS sobre 0 montante ja depreciado (nota explicativa 34).

13 Créditos com outras pessoas ligadas

A Companhia adquiriu, entre 2001 e 2003, da parte relacionada Refinadora Catarinense S.A.
("Refinadora") créditos fiscais contra a Fazenda Nacional decorrentes de Mandado de Seguranga
reclamando o direito ao ressarcimento de crédito-prémio IPl. A Companhia utilizou tais créditos, para
liguidacao de tributos federais. Conforme previsto no contrato entre as partes, na eventualidade desses
créditos ndo serem validados por parte da Fazenda Nacional, a “Refinadora” deveria ressarcir a
Companhia.

O Supremo Tribunal Federal pronunciou-se em meados de 2009 definindo o marco extintivo deste
incentivo em 04 de outubro de 1990, extinguindo as pretensdes de utilizacdo deste crédito. Dado este
fato a Companhia aderiu ao parcelamento previsto na Lei n® 11.941/09, incluindo entdo o débito
decorrente da utilizagao do crédito adquirido da “Refinadora”.

Ressalta-se que a “Refinadora” ja havia celebrado contrato com a Companhia garantindo o
ressarcimento dos valores utilizados. A referida garantia foi prestada com créditos originados também
sobre o beneficio fiscal ‘crédito-prémio do IPI', de periodo de apuragao anterior a 04 de outubro de
1990, tramitando na Justica Federal do Distrito Federal, com decisdo de liquidagédo de sentenga
transitada em julgada.

Por ocasidao da adesdo ao parcelamento da Lei 11.941/09, a Companhia e “Refinadora” firmaram
instrumento confirmando como garantia tais créditos, bem como aptos a satisfacdo da totalidade dos
débitos tributarios parcelados. Em 31 de dezembro de 2010, estes créditos que também tem origem no
processo 87.00.00967-9, representam R$ 94.667 (R$ 86.763 em 31 de dezembro de 2009) e séo
atualizados pela taxa SELIC, conforme contrato.

Importa dizer que os créditos em garantia ja se transformaram em precatério, cuja expectativa de
recebimento destes haveres sera iniciado no exercicio de 2011. Ocasido em que a Companhia podera
iniciar o procedimento de compensacao tributaria, aguardar a conversdao em peculnia ou comercializar o
precatério.

A Refinadora Catarinense S/A foi controladora no passado e atualmente possui acionistas em comum,
porém nao controladores e permanece financeiramente responsavel pelo adimplemento da obrigacao.
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14 Depositos judiciais

A Companhia e suas controladas sdo partes envolvidas em agdes judiciais de natureza tributéaria, civel e
trabalhista (vide nota explicativa 28) e estdo discutindo essas questdes na esfera administrativa e
judicial, as quais, quando aplicaveis, sdo amparadas por depoésitos judiciais. Estes estdo registrados
pelo valor original atualizado pelos indices relativos a remuneracao basica da poupanca, TR + 0,5%.

Os depdsitos judiciais sédo apresentados de acordo com a natureza das correspondentes causas:

Controladora Consolidado

31 de 31 de 1 de 31de 31de 12 de

dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009  de 2009
Civel 6 7 7 6 161 77
Trabalhista 5.989 563 350 6.021 604 385
Tributéria 2.016 1.452 1.329 2.016 1.452 1.329
Total 8.011 2.022 1.686 8.043 2.217 1.791

15 Recebiveis da Eletrobras

A Companhia moveu acdo contra a Centrais Elétricas Brasileira S/A - Eletrobras visando o
ressarcimento do empréstimo compulsério pagos através das faturas de energia elétrica entre os anos
de 1977 e 1993, com base na Lei 4.156/62.

Em 16 de dezembro de 2005 esta acao foi julgada procedente e em fevereiro de 2006 a Companhia
promoveu a agao de execugao. Nesta ocasiao, a Eletrobras e Unido Federal embargaram o processo,
reconhecendo como parcela incontroversa o valor de R$ 6.286 (valores de 01 de margo de 2008),
representados (i) por meio de depdsito bancario no valor de R$ 4.964, em 01 de abril de 2008 e (ii) pela
transferéncia de 61.209 agbes preferenciais nominativas classe "B" da Eletrobras que foram vendidas
em 13 de agosto de 2008 por R$ 1.597.

A Justica Federal determinou que o nucleo de contadoria apurasse o valor remanescente devido a
Companhia. A contadoria apurou entdo o valor de R$ 12.064 em 01 de fevereiro de 2006. A Companhia
reconheceu o valor apurado pela pericia judicial e mantém estes valores atualizados pelo INPC
acrescido de 12% a.a. Em 30 de junho de 2010, o saldo remanescente era de R$ 15.613.

Submetido o célculo a revisdo, a contadoria da Justica Federal apresentou novos valores, apurando
como ‘condenacgao liquida’ o valor de R$ 24.749. Em setembro de 2010 a Companhia reconheceu a
diferenca entre os valores apurados anteriormente e o célculo atual da contadoria da Justica Federal no
montante de R$ 9.136, registrada sob rubrica “Outras receitas operacionais”. O valor do ativo em 31 de
dezembro de 2010 é de R$ 26.131 (R$ 13.858 em 31 de dezembro de 2009).
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16

a)

Imposto de renda e contribuicao social

Imposto de renda e contribuicao social a recuperar

O imposto de renda e a contribuicdo social a recuperar estao registrados no ativo circulante e seu saldo

tem a seguinte composicao:

Controladora Consolidado
31de 31de 12 de 31de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Imposto de renda - 125 - 144 294 154
Contribuicéo social - 46 - 71 126 74
Total - 171 - 215 420 228

b)

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sao calculados sobre os prejuizos fiscais do
imposto de renda, a base negativa de contribuicdo social e as correspondentes diferencas temporarias
entre as bases de calculo do tributo sobre ativos e passivos e os valores contabeis das demonstragcdes
financeiras. As aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinagdo dos tributos
diferidos, s&o de 25% para o imposto de renda e de 9% para a contribuigédo social.

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos na extensdo em que seja provavel que o lucro futuro
tributavel esteja disponivel para ser utilizado na compensagao das diferengas temporarias, com base
em projecOes de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cendrios
econdmicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracoes.

Os valores base de célculo dos tributos diferidos sao os seguintes:

Prejuizos fiscais

Diferengas tempordrias ativas
Portobello previdéncia
Ajuste a valor presente de clientes
Provisdo para ajuste a valor de mercado
Provisdo para contingéncias
Provisdo para PIS ¢/ base reduzida do ICMS
Provisao para COFINS c/ base reduzida do ICMS
Provisao para devedores duvidosos
Provisdo para PPR
Proviséo sobre aplicagéo financeira
Proviséo para contingéncia crédito prémio IPI - SIMAB
Outras diferencas temporarias ativas

Diferengas temporarias passivas
Reserva de reavaliagao
Provisao para contingéncia - Eletrobras
Contingéncia ativa - crédito prémio IPI - fase Il
Ajuste a valor presente - Prodec
Ajuste a valor presente de fornecedores
Ajuste de depreciagéo (pela vida Util dos bens)
Ajuste de variagdo cambial

Ajuste a valor recuperavel
Total

Controladora e Consolidado

Imposto de renda e
Contribui¢ado social diferidos

31de 31de 12de 31de 31 de 12de
dezembro  dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Base de célculo Impostos diferidos
26.331 41.442 141.665 8.953 14.090 48.166
59.872 47.222 51.530 20.356 16.055 17.520
1.734 3.281 3.629 590 1.116 1.234
216 - - 73 - -
9.013 7.320 4.208 3.064 2.489 1.431
16.376 14.188 10.200 5.568 4.824 3.468
2.752 1.489 - 936 506 -
12.687 6.860 - 4.314 2.332 -
2.377 2.408 1.898 808 819 645
2.783 - 1.300 946 - 442
- 6.185 6.185 - 2.103 2.103
5.577 - 16.728 1.896 - 5.688
6.357 5.491 7.382 2.161 1.867 2.510
(130.303)  (104.070) (73.994) (44.303) (35.384) (25.158)
(55.904) (57.760) (59.494) (19.007) (19.638) (20.228)
(26.131) (9.701) (8.320) (8.885) (3.298) (2.829)
(10.590) (6.766) - (3.601) (2.300) -
(2.270) (533) - (772) (181) -
(44) - - (15) - -
(14.053) (8.283) - (4.778) (2.816) -
(21.311) (21.027) (6.180) (7.246) (7.149) (2.101)
- (50.472) (171.388) - (17.160) (58.272)
(44.100) (65.878) (52.187) (14.994) (22.399) (17.744)
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Os valores de compensagao sao os seguintes:

Controladora e Consolidado

Base de calculo Impostos diferidos
Ativo de imposto diferido a ser recuperado em :
Até 12 meses 48.999 16.660
Mais que 12 meses 37.204 12.649
86.203 29.309
Passivo de imposto diferido a ser recuperado em :
Até 12 meses (21.311) (7.246)
Mais que 12 meses (108.992) (37.057)
(130.303) (44.303)
Total (44.100) (14.994)

O cronograma da utilizagéo dos tributos diferidos sobre prejuizos fiscais é como segue:

Controladora e

Vencimento Consolidado
2011 3.982
2012 4.971
Total 8.953

A expectativa de utilizagdo dos tributos diferidos sobre diferencas temporarias € dentro dos préximos
cinco anos.

A movimentacao liquida da conta de imposto de renda diferido € a seguinte:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Em 12 de janeiro (22.399) (17.744) (22.399) (17.744)
Prejuizos fiscais (5.138) (34.076) (5.138) (34.076)
Diferengas temporarias ativas 4.301 (1.464) 4.301 (1.464)
Diferengas temporarias passivas (9.550) (10.816) (9.550) (10.816)
Reserva de reavaliagéo 631 590 631 590
Ajuste a valor recuperavel 17.161 41.111 17.161 41.111
Em 31 de dezembro (14.994) (22.399) (14.994) (22.399)

A movimentacao dos ativos e passivos de imposto de renda diferido durante o exercicio, sem levar em
consideragao a compensagao dos saldos é a seguinte:
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Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Debitado Debitado Debitado Debitado

(creditado) (creditado) (creditado) (creditado)
ao resultado  ao resultado  ao resultado  ao resultado

Ativo de imposto diferido

Prejuizos fiscais 8.187 (2.153) 8.187 (2.153)
Provisdes para contingéncias 744 1.356 744 1.356
Base de célculo reduzida do PIS pelo expurgo do ICMS 429 506 429 506
Base de célculo reduzida da COFINS pelo expurgo do ICMS 1.981 2.332 1.981 2.332
Portobello previdéncia (526) (118) (526) (118)
Proviséo para ajuste a valor de mercado 575 1.058 575 1.058
Ajuste a valor presente 73 - 73 -
Provisao para devedores duvidosos (11) 173 (11) 173
Provisédo para aplicagdes financeiras (2.103) - (2.103) -
Provisdo para PPR 946 (442) 946 (442)
Provisdo para contingéncia crédito prémio IPI p6s 90 - SIMAB 1.896 (5.687) 1.896 (5.687)
Outras diferengas temporarias 294 (643) 294 (643)
Total 12.485 (3.618) 12.485 (3.618)

Passivo de imposto diferido
Ajuste a valor presente (591) (181) (591) (181)
Ajuste a valor presente de fornecedores (15) - (15) -
Ajuste de depreciagao (pela vida util dos bens) (1.962) (2.816) (1.962) (2.816)
Proviséo para contingéncia - Eletrobras (5.586) (470) (5.586) (470)
Contingéncia ativa - crédito prémio IPI - fase Il (1.300) (2.300) (1.300) (2.300)
Realizagdo da reserva de reavaliagéo 631 590 631 590
Variagdes cambiais pelo regime de caixa (97) (5.048) (97) (5.048)
(-) Provisdo para parcela cuja realizacdo nao esta assegurada 3.835 9.188 3.835 9.188
Total (5.085) (1.037) (5.085) (1.037)
7.400 (4.655) 7.400 (4.655)

c) Imposto de renda e contribuicao social a recolher

O imposto de renda e a contribuicdo social a recolher estdo registrados no passivo circulante e seu
saldo tem a seguinte composigao:

Controladora Consolidado
31de 31de 12 de 31de 31de 1¢de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Imposto de renda 415 - - 732 22 -
Contribuicao social 175 - - 317 8 -
Total 590 - - 1.049 30 -
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d) Imposto de renda e contribuicao social, resultado

As despesas com imposto de renda e contribuicdo social sdo apresentadas conforme abaixo:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Imposto corrente
Imposto corrente sobre o lucro do exercicio (4.376) - (10.069) (2.873)
Total do imposto diferido (4.376) - (10.069) (2.873)
Imposto diferido
Geragéo e reversdo de diferengas temporarias 7.400 (4.655) 7.400 (4.326)
Total do imposto diferido 7.400 (4.655) 7.400 (4.326)
Despesa de imposto de renda e contribuigao social 3.024 (4.655) (2.669) (7.199)
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Lucro antes do imposto 29.080 23.415 43.398 32.111
Imposto calculado com base em aliquotas de impostos locais (9.887) (7.961) (14.755)  (10.918)
Resultado de subsidiarias por equivaléncia patrimonial 307 (144) - -
Despesas nao dedutiveis para fins de impostos (1.603) (5.307) (1.673) (5.436)
Depreciagao de ativos reavaliados (537) (593) (537) (593)
Créditos tributarios sobre prejuizos fiscais e diferengas temporarias 7.344 14.005 6.896 14.074
Constituigao de imposto de renda e contribuigao social diferidos 7.400 (4.655) 7.400 (4.326)
Encargo fiscal 3.024 (4.655) (2.669) (7.199)

17 Ativo tributario

A Companhia possui processo judicial requerendo o reconhecimento de beneficios fiscais intitulados
‘crédito-prémio do IPI', em diferentes periodos de apuragédo. O processo n? 1987.0000.645-9, referente
ao periodo de 01 de abril de 1981 a 30 de abril de 1985, ja tendo decisao favoravelmente a Companhia,
encontra-se em fase de liquidacao de sentenga, com os valores ja apurados pela contadoria da Justica
Federal. Desta forma, a Companhia reconheceu, em novembro de 2009, o valor incontroverso,
atualizado até 31 de dezembro de 2010, de R$ 10.590 (R$ 9.665 em 31 de dezembro de 2009).

18 Ativos contingentes

Os ativos contingentes referem-se aos processos judiciais de n° 1998.34.00.029022-4 e
1984.00.020114-0 e também tratam do reconhecimento de beneficios fiscais intitulados ‘crédito-prémio
do IPI’, descritos na nota explicativa 17. Estes processos encontram-se, em fases de liquidagéo de
sentenca. Todavia, os valores devidos pela Unido Federal ainda nao foram apurados pela Justica
Federal e ainda ndo podem ser reconhecidos como ativos. Entretanto, a Companhia solicitou célculo
dos advogados da causa, que estimam créditos liquidos de provisées nos montantes de R$ 54.605 e R$
1.848, respectivamente (vide nota explicativa 25).

Em relagdo ao processo n? 1998.34.00.029022-4 a Companhia aguarda julgamento definitivo da
liquidacdo de sentenca que devera ocorrer até dezembro de 2011 e em relacdo ao processo de n?
1984.00.020114-0, a Companhia informa que promovera a compensagao com IPI vincendos, assim que
houver a majoracao da aliquota do IPI, conforme Decreto n® 7.394 de 15 de dezembro de 2010.
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19 Outros ativos realizaveis a longo prazo

Controladora Consolidado
31 de 31 de 12 de 31 de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Depésitos em garantia - - - 526 593 611
Valores a receber - SIMAB (a) 4.535 4.535 4.535 4.535 4.535 4.535
(-) Provisao para perda (4.535) (4.535) (4.535) (4.535) (4.535) (4.535)
Outros 57 139 208 57 139 1.016
Total 57 139 208 583 732 1.627
a) A Companhia reconheceu em 30 de setembro de 2007 em seu balango o montante de contas a

receber de longo prazo no valor de R$ 4.535 referente ao contrato de cessao de créditos tributarios
(crédito prémio de Impostos sobre Produto Industrializado - IPl) celebrado com a SIMAB S.A. e
constituiu provisdo para perda no mesmo valor do ativo. A Companhia esta adotando algumas medidas
para requerer judicialmente o ressarcimento dos créditos cedidos, em razdo da impossibilidade de
compensagao, conforme estipulagdo contratual.

20 Investimentos

a) Participacao em controladas

A Companhia é controladora de quatro empresas. Os investimentos estdo registrados no ativo
permanente em investimentos e no passivo em provisdo para perda em investimentos.

2010 2009

Provisao Provisao

Investimentos perda em Investimentos perda em
investimentos investimentos
Em 12 de janeiro 480 (29.746) 480 (31.612)
Participagéo no resultado 10.567 (9.663) 5.909 (6.332)
Variagdes cambiais - 1.415 - 8.198
Dividendos propostos (10.567) - (5.909) -
Em 31 de dezembro 480 (37.994) 480 (29.746)
Parcela do circulante - 33.738 - 27.026
Parcela do nao circulante 480 4.256 480 2.720

A provisdo para perda em investimentos no montante de R$ 9.663 (R$ 6.332 em 31 de dezembro de
2009) sobre os investimentos que apresentam passivo a descoberto e a receita de equivaléncia
patrimonial oriunda da participacdo na Portobello Shop S.A. de R$ 10.567 (R$ 5.909 em 31 de
dezembro de 2009), foram registradas no resultado na rubrica “Resultado de equivaléncia patrimonial”
com efeito liquido de R$ 904 (perda de R$ 423 em 31 de dezembro de 2009).

Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2010, a Companhia reconheceu R$ 1.415 (R$ 8.198 em
31 de dezembro de 2009) de ganhos com a conversdo das demonstragdes financeiras da controlada
Portobello América, Inc. que foram convertidas do Doélar dos Estados Unidos para o Real. Os ganhos
estdo registrados sob a rubrica “Ajuste de avaliagao patrimonial” no patriménio liquido.

As controladas sdo empresas de capital fechado, cuja participagéao da Controladora nos ativos, passivos
e lucro do exercicio é a seguinte:
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Pais de Percentual de . . . Lucro
o C Ativo Passivo Receita o
constituicdo participacéo (prejuizo)
Em 12 de janeiro de 2009
Portobello América Inc. Estados Unidos 100,00% 15.457 44.734
PBTech Ltda. Brasil 99,94% 2.000 4.035
Portobello Shop S/A Brasil 99,90% 12.483 12.003
Mineracéo Portobello Ltda.  Brasil 99,76% 620 920
Em 31 de dezembro de 2009
Portobello América Inc. Estados Unidos 100,00% 7.257 34.283 22.230 (5.947)
PBTech Ltda. Brasil 99,94% 1.646 3.988 - (307)
Portobello Shop S/A Brasil 99,90% 11.451 10.971 29.678 5.909
Mineracéo Portobello Ltda.  Brasil 99,76% 658 1.036 1.853 (78)
Em 31 de dezembro de 2010
Portobello América Inc. Estados Unidos 100,00% 2.000 35.738 14.521 (8.125)
PBTech Ltda. Brasil 99,94% 1.952 5.262 3.865 (968)
Portobello Shop S/A Brasil 99,90% 17.024 16.544 40.652 10.567
Mineracéo Portobello Ltda.  Brasil 99,76% 471 1.417 2.260 (570)

b) Outros investimentos

Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia possui um saldo de R$ 198 (R$ 198 em 31 de dezembro de
2009), referente a participagdo de 11,72% na empresa INFRAGAS - Infraestrutura de Gas para a
Regido Sul S/A, com o objetivo especifico de viabilizar a implantagdo da infraestrutura para o

fornecimento do gés natural aos estados do sul do Brasil, sendo este o principal insumo da Companhia.

21 Imobilizado

a) Composicao
Controladora Consolidado
31de 12de 31de 31de 12de
31 de dezembro de 2010 dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Taxa media Depreciagao Valor Valor Valor Valor Valor Valor
anual de Custo . . . . - .
o acumulada liquido liquido liquido liquido liquido liquido
depreciacdo
Terrenos 11.111 - 11.111 11.432 13.072 11.488 11.809 13.439
Edificagbes, obras civis e benfeitorias 3% 89.800 (10.285) 79.515 81.641 84.063 79.680 81.915 84.429
Maquinas e equipamentos 10% 266.558 (188.116) 78.442 77.958 71.221 78.442 78.163 71.606
Mbveis e utensilios 10% 7.712 (6.901) 811 992 1.206 1.015 1.159 1.470
Computadores 20% 11.941 (11.097) 844 596 658 865 599 666
Outras imobilizages 20% 197 (152) 45 69 509 45 69 574
Imobilizagées em andamento (a) 6.691 - 6.691 3.458 3.219 6.691 3.458 3.219
Total 394.010 (216.551) 177.459 176.146 173.948 178.226 177.172 175.403

(a) O saldo de imobilizagdes em andamento é composto substancialmente por projetos de expansao e otimizagéo da unidade industrial da Companhia

A Administracao optou por n&o utilizar o custo atribuido para valorizagdo do ativo imobilizado, uma vez
que este saldo esta proximo do valor justo, pois a Companhia realizou a reavaliagao dos bens em 2006,
(vide nota explicativa 31Db).

Conforme previsto na Interpretagédo Técnica ICPC 10 do Comité de Pronunciamentos Contabeis,
aprovada pela Deliberagdo CVM n® 619/09 a Companhia revisou e alterou a vida util econdmica dos
bens de seus ativos imobilizados em 2008, com base no Laudo Técnico emitido pelos Engenheiros da
Companhia, e as mesmas taxas foram mantidas em 2009 e 2010.
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b) Movimentagao do imobilizado

2010 Controladora 2009

,V al'or Adicoes Transferéncias Depreciagao Baixas  Ajustes * V al'or

liguido liquido
Terrenos 11.111 - - - (321) - 11.432
EdificagOes, obras civis e benfeitorias 79.515 - 515 (2.578) (63) - 81.641
Maquinas e equipamentos 78.442 639 14.240 (12.204) 43 (2.234) 77.958
Moveis e utensilios 811 75 - (256) - - 992
Computadores 844 526 - (278) - - 596
Outras imobilizagdes 45 - (4) (20) - - 69
Imobilizagdes em andamento 6.691 17.995 (14.751) - (11) - 3.458
Total 177.459 19.235 - (15.336) (352)  (2.234) 176.146

2009 Controladora 2008

,V al.or Adigbes  Transferéncias Depreciagao Baixas  Ajustes * V al_or

liguido liguido
Terrenos 11.432 - - - (1.640) - 13.072
Edificagées, obras civis e benfeitorias 81.641 - 175 (2.577) (20) - 84.063
Maquinas e equipamentos 77.958 331 17.398 (10.992) - - 71.221
Mbveis e utensilios 992 49 - (263) - - 1.206
Computadores 596 369 - (431) - - 658
Outras imobilizagdes 69 46 (445) (26) (15) - 509
Imobilizagbes em andamento 3.458 17.367 (17.128) - - - 3.219
Total 176.146 18.162 - (14.289) (1.675) - 173.948

2010 Consolidado 2009

,V al.or Adigbes  Transferéncias Depreciagao Baixas  Ajustes * V al_or

liguido liguido
Terrenos 11.488 - - - (321) - 11.809
EdificagGes, obras civis e benfeitorias 79.680 33 515 (2.685) (98) - 81.915
Maquinas e equipamentos 78.442 760 14.240 (12.318) (169) (2.234) 78.163
Mbveis e utensilios 1.015 155 - (334) 35 - 1.159
Computadores 865 547 - (281) - - 599
Outras imobilizagdes 45 - (4) (20) - - 69
Imobilizagbes em andamento 6.691 17.995 (14.751) - (11) - 3.458
Total 178.226 19.490 - (15.638) (564)  (2.234) 177.172

2009 Consolidado 2008

,V al.or Adigbes  Transferéncias Depreciagao Baixas  Ajustes * V al_or

liguido liguido
Terrenos 11.809 10 - - (1.640) - 13.439
Edificag6es, obras civis e benfeitorias 81.915 109 175 (2.756) (42) - 84.429
Maquinas e equipamentos 78.163 385 17.398 (11.208) (18) - 71.606
Mbveis e utensilios 1.159 60 - (365) (6) - 1.470
Computadores 599 369 - (436) - - 666
Outras imobilizagdes 69 46 (496) (26) (29) - 574
Imobilizagbes em andamento 3.458 17.367 (17.128) - - - 3.219
Total 177172 18.346 (51) (14.791) ~ (1.735) - 175.403

* O ajuste de R$ 2.234 na conta de “Maquinas e equipamentos”, refere-se aos créditos de ICMS sobre bens do ativo
imobilizado adquiridos no periodo de janeiro de 2006 a dezembro de 2010. Vide nota explicativa 12 (b)).

Os montantes de depreciagdo foram registrados como custo dos produtos vendidos, despesas
comerciais e despesas administrativas conforme seguem:
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Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Custo produto vendido 14.229 13.042 14.229 13.042
Despesa comercial 762 881 1.064 1.382
Despesa administrativa 345 366 345 367
Total 15.336 14.289 15.638 14.791

A Companhia é arrendataria em operacdes de arrendamentos financeiros de veiculos e equipamentos
gue estao apresentados a seguir:

31 de dezembro de 2010 31 de dezembro de 2009 12 de janeiro de 2009
Depreciaga I Depreciaga I Depreciaga I
Custo o e louido O%0  acumuiads liuico O%0 acumuiads liuice
Computadores 332 (108) 224 739 (386) 353 473 (265) 208
Qutras imobilizagdes 46 (13) 33 46 (4) 42 - - -
Total 378 (121) 257 785 (390) 395 473 (265) 208

A Companhia arrenda diversos bens, segundo contratos de arrendamento financeiro ndo cancelaveis.
Os prazos de arrendamentos sdo de no maximo de dois anos e a propriedade dos ativos é da
Companhia.

22 Intangivel

a) Composicao

Controladora Consolidado
31de 12 de 31de 31de 12 de
31 de dezembro de 2010 dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2009  de2009  de2010  de 2009  de 2009
Taxa média Amortizagao Valor Valor Valor Valor Valor Valor
anual ge Cusio cumulada  liquido  liquido liquido  liquido  liquido liquido
amortizacao a a a a a a
Marcas e patentes 150 - 150 150 154 152 152 154
Softwares 20% 12.153 (11.716) 437 1.351 2.916 448 1.403 2.987
Direito de exploragdo de jazidas 20% 1.000 (150) 850 1.000 - 864 1.030 -
Fundo de comércio - - - - 80 80 -
Total 13.303 (11.866) 1.437 2.501 3.070 1.544 2.665 3.141
b) Movimentacao do intangivel
2010 Controladora 2009
Valor . . o . Valor
P Adicbes Transferéncias  Amortizagoes Baixas P
liquido liquido
Marcas e patentes 150 - - - - 150
Software 437 5 - (919) - 1.351
Direito de exploragao de jazidas 850 - - (150) - 1.000
Total 1.437 5 - (1.069) - 2.501
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2009 Controladora 2008
,V al.or Adigcdes Transferéncias ~ Amortizagoes Baixas V allor
liguido liquido
Marcas e patentes 150 - - - (4) 154
Software 1.351 111 - (1.676) - 2916
Direito de exploragao de jazidas 1.000 1.000 - - - -
Total 2.501 1.111 - (1.676) (4) 3.070
2010 Consolidado 2009
,V allor Adigcoes Transferéncias ~ Amortizagdes Baixas V allor
liquido liquido
Marcas e patentes 152 - - - - 152
Software 448 18 - (958) (15) 1.403
Direito de exploracéo de jazidas 864 - - (166) - 1.030
Fundo de comércio 80 - - - - 80
Total 1.544 18 - (1.124) (15) 2.665
2009 Consolidado 2008
,V a[or Adigcdes Transferéncias ~ Amortizagbes Baixas V a[or
liquido liquido
Marcas e patentes 152 - 2 - (4) 154
Software 1.403 128 - (1.712) - 2.987
Direito de exploragéo de jazidas 1.030 1.000 49 (19) - -
Fundo de comércio 80 80 - - - -
Total 2.665 1.208 51 (1.731) (4) 3.141
Os montantes de amortizacdo foram registrados como custo dos produtos vendidos, despesas

comerciais e despesas administrativas conforme seguem:

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009

Custo produto vendido 419 513 436 532
Despesa comercial 3 7 441 43
Despesa administrativa 647 1.156 647 1.156
Total 1.069 1.676 1.124 1.731

c) Plano para amortizacao do Intangivel Consolidado:

2011 2012 2013 2014 2015
Software 200 141 73 26 8
Direito de exploracao de jazidas 214 200 200 200 50
Total 414 341 273 226 58

Os itens Marcas e patentes e fundo de comércio, no montante de R$ 232, ndo sofrem amortizagao

porque possuem vida Gtil indefinida.
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23 Fornecedores
Controladora Consolidado
31 de 31de 12de 31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009  de 2009
Fornecedores
Mercado interno 81.319 63.312 64.903 82.231 64.213 65.217
Mercado externo 5.502 2.687 5.909 5.502 3.820 6.961
Decomposigao do valor nominal ao valor presente (44) - - (44) - -
Total 86.777 65.999 70.812 87.689 68.033 72178
24 Empréstimos e financiamentos
Controladora Consolidado
Vencimentos Encargos 2010 31de 31de . 1 ,de 31de 31de X 12 f’e
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Circulante
Moeda estrangeira
"Suppliers credit" VC+6,26% a.a. (Tx Média) 6.655 5.963 2.646 6.655 5.963 2.646
Adiantamento de contrato de cambio VC+7,00% a.a. (Tx Média) 1.791 1.779 3.834 1.791 1.779 3.834
Pré-pagamento (a) VC+6,46% a.a. (Tx Média) 4.627 7.590 34.695 4.627 7.590 34.695
IFC - International Finance Corporation - - - 3.798 - - 3.798
Capital de giro nos EUA - - - - 17 1.591
Total moeda estrangeira VC + 6,43% a.a. 13.073 15.332 44.973 13.073 15.349 46.564
Moeda nacional
Exim Pré-embarque TJ 462 (b) 13,21% a.a. 1.523 - - 1.523 - -
Exim Pré-embarque PSI (c) 7,00% a.a. 24.671 - - 24.671 - -
FINEP (e) 9,00% a.a. 29 - - 29 - -
Arrendamento financeiro 23,52% a.a. 136 205 109 136 205 109
Capital de giro no Brasil 16,82% a.a. (Tx Média) 58.152 74.874 46.471 58.152 74.874 46.471
Duplicatas descontadas e adiantamentos
sobre cambiais de exportagéo - - 2.443 5.641 - 2.443 5.641
Total moeda nacional 13,90% a.a. 84.511 77.522 52.221 84.511 77.522 52.221
Total do circulante 97.584 92.854 97.194 97.584 92.871 98.785
Né&o circulante
Moeda estrangeira
"Suppliers credit" Mar2014 VC+5,76% a.a.(Tx Média) 12.935 15.835 20.503 12.935 15.835 20.503
Pré-pagamento (a) Mar/2012 VC+6,39% a.a.(Tx Média) 1.690 - 10.224 1.690 - 10.224
Total moeda estrangeira VC + 5,83% a.a. 14.625 15.835 30.727 14.625 15.835 30.727
Moeda nacional
Exim Pré-embarque TJ 462 (b) Mar/2013 18,21% a.a. 2.500 - - 2.500 - -
PRODEC (d) Jun/2014 4,00% a.a. + UFIR 4.725 1.202 - 4.725 1.202 -
FINEP (e) Set/2018 9,00% a.a. 13.248 - - 13.248 - -
Arrendamento financeiro Abr/2012 24,96 % a.a. 38 144 95 38 144 95
Capital de giro no Brasil Dez/2012 14,71% a.a. (Tx Média) 9.298 10.946 4.761 10.106 11.678 5.505
Total moeda nacional 9,91% a.a. 29.809 12.292 4.856 30.617 13.024 5.600
Total do n&o circulante 44.434 28.127 35.583 45.242 28.859 36.327
Total 142.018 120.981 132.777 142.826 121.730 135.112

Exim Pré-embarque - Modalidade de financiamento, com recursos oriundos do BNDES, que figura como um adiantamento para produgao de produtos

destinados a exportacéo.

FINEP - Financiadora de Estudos e Projetos
PRODEC - Programa de Desenvolvimento da Empresa Catarinense

VC - Variagdo Cambial

TJLP - Taxa de Juros de Longo Prazo
LIBOR - London Interbank Offered Rate

UFIR - Unidade Fiscal de Referéncia
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a) Pré-pagamento - Em margo e agosto de 2010, a Companhia celebrou contratos de pré-
pagamento nos valores de US$ 2,780 e US$ 2,000 milhdes respectivamente. O primeiro contrato tem
prazo de 2 anos e como garantia foram dados recebiveis da Portobello Shop S.A. e 0 segundo contrato
tem prazo de 18 meses e como garantia foram dados recebiveis da Portobello S.A. Ambos os contratos
nao possuem clausulas restritivas.

b) Exim Pré-embarque TJ 462 - Em abril de 2010, a Companhia celebrou contrato de “BNDES —
exim Pré-embarque TJ-462” no valor de R$ 4.000 com juros de TJLP acrescida de 6,80% a.a. O prazo é
de 3 anos, dividido em um ano de caréncia e 24 parcelas mensais e sucessivas. Para este contrato nao
existem clausulas restritivas e como garantia foram dados recebiveis da Portobello S.A no valor de 50%
do saldo devedor do contrato.

c) Exim Pré-embarque PSI - Em agosto de 2010, a Companhia celebrou contratos de “BNDES —
exim Pré-embarque PSI” no valor total de R$ 16.597, com juros de 7% a.a. que serdo amortizados da
seguinte forma: R$ 5.597 com vencimento em 15 de dezembro de 2011, R$ 4.000 com caréncia de 6
meses e 12 prestagcdes mensais e sucessivas e R$ 7.000 com caréncia de 12 meses e 6 prestagbes
mensais e sucessivas. Para estes contratos foram dados em garantia os recebiveis da Portobello S.A.
Em setembro de 2010 houve a liberagao de R$ 8.000, com juros de 7% a.a. e prazo total de 18 meses,
sendo 6 meses de caréncia e 12 parcelas mensais e sucessivas. Foram dados em garantia recebiveis
da Companhia no valor de 50% do saldo devedor.

d) Programa de Desenvolvimento da Empresa Catarinense (PRODEC) - Em julho de 2009 a
Companhia obteve Regime Especial do Estado de Santa Catarina. O saldo esta sujeito ao ajuste ao
valor presente — AVP. A taxa utilizada para fins de célculo de ajuste a valor presente € a SELIC (em 31
de dezembro de 2010 foi de 10,67% ao ano).

J O valor diferido é 60% do saldo do imposto gerado no més que exceder R$ 761 (média do
imposto pago no ano de 2007 e 2008);

o Caréncia de 48 meses;

J Prazo de 120 meses;

J Atualizagdo monetéria de 4% ao ano e variagao da UFIR.

e) Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP) — Em maio de 2010 a Companhia celebrou um
contrato com a FINEP no valor de até R$ 30.103, com juros de 5% a.a. e prazo de 80 meses, sendo 20
meses de caréncia. O desembolso previsto sera de quatro parcelas, sendo que a primeira parcela no
montante de R$ 13.248, foi totalmente liberada em 02 de setembro de 2010 e as demais parcelas, no
valor de R$ 5.572 (segunda), R$ 7.496 (terceira), R$ 3.787 (quarta) possuem prazo entre as liberacoes
de 180 dias. Para este contrato foi necessaria a apresentacdo de uma carta de fianga bancaria ao custo
de 4% a.a.

As operagbes de empréstimos e financiamentos com saldos em 31 de dezembro de 2010, nao
apresentam clausulas restritivas.

Em garantia dos demais empréstimos foram concedidos, principalmente, hipotecas de iméveis,
equipamentos, recebiveis da Controladora (nota explicativa 9) e de controlada (nota explicativa 43),
reciprocidade com aplicacoes financeiras (nota explicativa 10), aval dos controladores e de controlada e
adicionalmente foram dados em garantia, estoques de produtos acabados no montante de R$ 2.706.
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Os empréstimos de longo prazo tém o seguinte cronograma de pagamentos:

Controladora Consolidado
31 de 31de 12 de 31de 31 de 12de
Vencimento dezembro  dezembro janeiro  dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009  de 2009
2010 - - 21.054 - - 21.798
2011 - 11.091 10.334 - 11.091 10.334
2012 16.301 8.945 2.358 17.109 9.677 2.358
2013 13.485 7.384 1.837 13.485 7.384 1.837
2014 6.192 707 - 6.192 707 -
2015 2.511 - - 2.511 - -
2016 2.511 - - 2.511 - -
2017 1.962 - - 1.962 - -
2018 1.472 - - 1.472 - -
Total 44.434 28.127 35.583 45.242 28.859 36.327

A exposicao dos empréstimos do Grupo a variagbes na taxa de juros e as datas de reprecificacdo
contratual nas datas do balango sdo como seguem:

Consolidado
31 de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009
Seis meses ou menos 32.033 39.450 39.108
Seis a 12 meses 22.993 34.865 28.628
Um a cinco anos 39.835 41.663 59.194
Acima de cinco anos 5.117 732 744
Total 99.978 116.710 127.674

Os valores contébeis e o valor justo dos empréstimos sao apresentados nas seguintes moedas:

Controladora Consolidado
31 de 31 de 12de 31de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
Reais 114.320 89.814 57.077 115.128 90.546 57.821
Euros 1.540 4.601 4.538 1.540 4.601 4.538
Dolares dos Estados Unidos 26.158 26.566 71.162 26.158 26.583 72.753
Total 142.018 120.981 132.777 142.826 121.730 135.112

O valor justo dos empréstimos atuais € igual ao seu valor contabil, uma vez que o impacto do desconto
nao € significativo. Os valores justos baseiam-se nos fluxos de caixa descontados, utilizando-se uma
taxa embasada na taxa de empréstimo de 11,52% (15,76% em 31 de dezembro de 2009).
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As obrigacdes de arrendamento financeiro estdo descritas conforme abaixo:

Controladora e Consolidado
31 de 31 de 12 de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009

Obrigacdes brutas de arrendamento financeiro - pagamentos minimos

Menos de um ano 150 285 165
Mais de um ano e menos de cinco anos 39 155 140
Total 189 440 305
Encargos de financiamento futuros sobre os arrendamentos financeiros (15) (91) (101)
Valor presente das obrigagdes de arrendamento financeiro 174 349 204

O valor presente das obrigagdes de arrendamento financeiro € como segue:

Menos de um ano 136 205 109
Mais de um ano e menos de cinco anos 38 144 95
Total 174 349 204
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25 Parcelamento de obrigacoes tributarias

Portobello S.A.

Total da Controladora

Parcela do circulante
Parcela do nao circulante

PBTech Ltda.

Portobello Shop S.A.

Total das Controladas
Total do Consolidado

Parcela do circulante
Parcela do nao circulante

Os parcelamentos indicados acima estéo sujeitos a atualizagé@o pela SELIC e estdo sendo recolhidos no prazo.

Obrigagdes Pedido de 31de 3tde  1°de
fiscais parcelamento dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009
Data Parcelas
a vencer
INSS Jul/07 - - - 5.126
INSS Dez/09 47 10.809 12.381 -
IPI Set/06 - - - 25.787
IPI Dez/09 47 7.419 8.510 -
CPMF Mar/07 - - - 39
PIS Mar/09 38 413 501 377
COFINS Mar/09 38 1.903 2.306 1.735
IRPJ Mar/09 38 3.022 3.662 3.790
CSLL Mar/09 38 1.124 1.362 1.406
LEI 11.941/09 (a) Nov/09 166 125.111 113.430 -
MP 470 (b) Nov/09 - - 7.659 -
149.801 149.811 38.260
15.739 21.434 9.303
134.062 128.377 28.957
INSS Set/06 - - - 75
LEI 11.941/09 (a) Nov/09 166 309 287 -
INSS Set/06 - - - 101
INSS Nov/09 46 889 1.021 -
PIS Mar/09 5 1 4 -
COFINS Mar/09 38 143 173 18
IRPJ Mar/09 38 1.095 1.327 1.118
CSLL Mar/09 38 397 482 406
LEI 11.941/09 (a) Nov/09 166 574 527 -
3.408 3.821 1.718
153.209 153.632 39.978
16.552 22.179 9.761
136.657 131.453 30.217
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O cronograma de pagamentos para os parcelamentos é o seguinte:

Controladora Consolidado
31 de 31 de 12de 31 de 31 de 12de
Vencimento dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
2009 - - 9.303 - - 9.761
2010 - 21.434 6.675 - 22.179 6.983
2011 15.739 13.690 6.194 16.552 14.432 6.503
2012 15.739 13.690 4.585 16.551 14.431 4.893
2013 15.739 13.690 4.106 16.551 14.431 4.415
2014 13.650 11.772 2.768 13.994 12.081 2.794
2015 9.044 7.562 2.645 9.108 7.616 2.645
2016 9.044 7.562 1.984 9.108 7.616 1.984
2017 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2018 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2019 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2020 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2021 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2022 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2023 9.044 7.562 - 9.108 7.616 -
2024 7.538 7.477 - 7.589 7.534 -
Total 149.801 149.811 38.260 153.209 153.632 39.978

a) Lei n2 11.941/09 (REFIS - Programa de Recuperacéao Fiscal)

Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Recuperacao Fiscal, instituido pela Lei
11.941/09 e esta em fase de consolidacdo da Fazenda Nacional, recolhendo a parcela minima de R$
393.

No terceiro trimestre de 2010, iniciou o processo de consolidagdo do parcelamento da Lei 11.941/09 e
nesta oportunidade, considerando a manifestagcdo da Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN)
sobre o parcelamento da MP 470 (item b), migrou os débitos relativos as compensagdes de tributos
federais realizadas com crédito prémio de IPI de origem posterior a 05 de outubro de 1990 adquirido de
terceiros, do parcelamento concedido através da MP 470 para o parcelamento da Lei 11.941/09 e
registrou provisao contabil de R$ 5.577 referente a diferenca da reducdo de multa e juros (beneficios)
desses parcelamentos. A intencao da Companhia é efetuar pedido de ressarcimento junto a Secretaria
da Receita Federal (SRF) dos valores pagos através do parcelamento da MP 470 e considerar os
débitos parcelados através da Lei 11.941/09.

Como consequéncia da adesdo ao REFIS, a Companhia obriga-se ao pagamento das parcelas sem
atraso superior a trés meses, bem como a desisténcia das agdes judiciais e renuncia a qualquer
alegacao de direito sobre a qual se funda as referidas agdes, sob pena de imediata rescisdo do
parcelamento, e consequentemente, perda dos beneficios anteriormente mencionados. Estas
desisténcias de acbes contra as autuagdes nao prejudicam o prosseguimento dos processos em curso
na Justica, referidos na nota explicativa 17.

b) MP 470 e MP 472 (convertida em Lei n? 12.249/10)

Em novembro de 2009 a Companhia aderiu ao parcelamento previsto pela MP 470 (aproveitamento
indevido de crédito prémio de IPI), junto a SRF e PGFN. Nesta adesao, além do parcelamento houve a
reducao dos encargos e a Companhia pode utilizar créditos tributarios decorrentes de prejuizos fiscais
até 2008, para pagamento dos débitos.
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Quando da conversao desta Medida Provisoria (Lei n® 12.249/10) em junho de 2010 ficou autorizado a
utilizacdo de créditos tributarios decorrentes de prejuizos fiscais existentes em 31 de dezembro de
2009. A Companhia fez uso deste beneficio e registrou no segundo trimestre R$ 3.252 (vide nota
explicativa 34) considerando o parcelamento liquidado.

A PGFN indeferiu parcialmente o pedido em junho de 2010 alegando a necessidade de desisténcia das
acoes judiciais que contestavam o crédito. A Companhia manifestou-se no sentido de requerer a
desisténcia/renuncia apenas das agdes judiciais que contestavam as autuagdes recebidas da SRF.
Todavia, entendeu a Douta Procuradoria Regional da Fazenda Nacional de Santa Catarina que a
desisténcia/renuncia devia também alcangar as agdes declaratérias que objetivam o reconhecimento do
Crédito Prémio de IPI, referidas na nota explicativa 17. O Departamento Juridico da Companhia esta
adotando as medidas necessarias contra a decisdo da PGFN com o propésito de afastar a exigéncia da
desisténcia/renuncia de ditas ac¢des declaratorias. Este procedimento é secundado por parecer do
escritorio Demarest Almeida, o qual defende que, para os débitos incluidos no parcelamento da Lei
12.249/10, ndo € exigivel a desisténcia das agbes declaratérias supracitadas, diferentemente do
disposto na Lei 11.941/09. Desta forma sustenta que €& praticamente certo reverter esta situacao
perseguindo as diversas instancias judiciais para, no mérito, afastar os fundamentos do indeferimento.
Na hipotese remota de manter-se a deciséo da PGFN até ultima instancia, o impacto no resultado da
Companhia seria uma perda de R$ 2.523.

26 Tributos a pagar

A Administragdo da Companhia, com base em decisées judiciais transitadas em julgado e/ou
autorizacgao judicial, secundada em pareceres juridicos, realizou a compensagao de tributos federais
incidentes sobre suas operagcdes com crédito-prémio do IPl adquiridos de terceiros e de partes
relacionadas entre os exercicios de 2001 a 2003.

Controladora
31 de 31 de (-) (-) (-) (+) (+) 12 de
dezembro dezembro Inclusdo Beneficios Beneficios Adicbes  Atualizagbes janeiro
de 2010 de 2009  REFIS MP 470 Lei 11.941 monetarias de 2009
Tributos a pagar sobre créditos - . 85653 - 22815  9.353 3886 95229
adquiridos de Empresas ligadas
Tr|butolsl a pagar sob(e créditos ) ) 7546 10.408 ) 594 632 16.728
adquiridos de terceiros
- - 93.199 10.408 22.815 9.947 4.518 111.957
Consolidado
31 de 31 de (-) (-) (-) (+) (+) 12 de
dezembro dezembro Inclusdo Beneficios Beneficios Adicbes  Atualizagbes janeiro
de 2010 de 2009  REFIS MP 470 Lei 11.941 monetarias de 2009
Tributos a pagar sobre créditos - . 85904 - 22889  9.353 39004 95626
adquiridos de Empresas ligadas
Tr|butolsl a pagar sob(e créditos . . 7546 10.408 } 594 632 16.728
adquiridos de terceiros
- - 93.540 10.408 22.889 9.947 4.536 112.354

Esses débitos foram incluidos no REFIS em novembro de 2009 e tiveram os beneficios de reducao de
multa e juros, que foram contabilizados no resultado na conta de Outras despesas operacionais.
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27 Impostos, taxas e contribuicoes

Controladora Consolidado
31de 31 de 12de 31de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009  de 2009 de 2010 de 2009 de 2009
IRRF 860 600 2.088 1.065 774 2.252
ICMS 537 899 2.119 539 899 2.119
IPI - - 5.380 - - 5.380
PIS 105 - - 156 16 -
COFINS 485 - 9 720 71 9
Outros 83 32 120 202 165 245
Total 2.070 1.531 9.716 2.682 1.925 10.005

28 Provisdes para contingéncias

A Companhia e suas controladas figuram como parte em ag¢des judiciais de natureza civel, trabalhista e
tributaria, e em processos administrativos de natureza tributéria. Apoiada na opinido de seus
consultores juridicos e legais, a Administragéo acredita que o saldo das provisées sao suficientes para
cobrir os gastos necessarios para liquidar as obrigagoes:

A abertura do saldo das provisdes pode ser assim apresentada:

Controladora Consolidado

Montante 31 de 31 de 12 de 31 de 31 de 12 de
provisionado  dezembro  dezembro janeiro  dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 de 2010 de 2009 de 2009

Civeis 3.193 1.803 2.370 3.222 1.821 2.370
Trabalhistas 11.442 10.779 6.349 11.442 10.779 6.394
Tributarias 17.180 9.956 4.672 17.180 9.956 4.672
Total 31.815 22.538 13.391 31.844 22.556 13.436
Circulante 6.322 5.539 - 6.345 5.557 -
Nao Circulante 25.493 16.999 13.391 25.499 16.999 13.436

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar
a obrigacdo. E os processos civeis e trabalhistas sdo avaliados individualmente pelos consultores
juridicos da Companhia que os classificam de acordo com as expectativas de éxito das causas.

Demonstrativo da movimentacao das provisées:

Controladora

— - — Total
Civeis Trabalhistas Tributarias
Em 12 de janeiro de 2010 1.803 10.779 9.956 22.538
Debitado (creditado) a demonstragao do resultado:
Provisdes adicionais 1.587 3.421 6.173 11.181
Valores ndo usados (112) (744) - (856)
Decomposigcéo do desconto - 114 1.051 1.165
Usado durante o exercicio (85) (2.128) - (2.213)
Em 31 de dezembro de 2010 3.193 11.442 17.180 31.815
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Consolidado
- - —— Total
Civeis Trabalhistas Tributarias

Em 12 de janeiro de 2010 1.821 10.779 9.956 22.556
Debitado (creditado) a demonstragédo do resultado:

Provisdes adicionais 1.602 3.421 6.173 11.196

Valores nao usados (112) (744) - (856)

Decomposigédo do desconto - 114 1.051 1.165

Usado durante o exercicio (89) (2.128) - (2.217)

Em 31 de dezembro de 2010 3.222 11.442 17.180 31.844

Comentarios sobre os processos civeis, trabalhistas e tributarios:
Civeis

A Companhia e suas controladas figuram como requeridas em 142 agdes civeis (113 acdes em 31 de
dezembro de 2009), no ambito da Justica Comum e dos Juizados Especiais Civeis. A maioria das agdes
€ movida por clientes e tém por objeto indenizacdo por alegados danos morais e materiais. Quando
aplicavel, foram efetuados depdsitos judiciais (nota explicativa 14).

Os passivos contingentes de natureza civel séo relacionados na nota explicativa 29.
Trabalhistas

A Companhia e sua controlada Portobello Shop S.A. figuram como reclamadas em 91 reclamacgdes
trabalhistas (130 reclamagdes em 31 de dezembro de 2009), movidas por ex-funcionarios e terceiros.
Os pedidos referem-se ao pagamento de verbas rescisérias, adicionais, horas-extras, equiparacao
salarial, corregcdo monetaria do FGTS e indenizagdo por danos morais e materiais decorrentes de
acidente do trabalho/doencas profissionais. As provisdes sao revisadas pela Administragdo de acordo
com sua consultoria juridica. Alguns processos estdo subsidiados por depdsitos judiciais (nota
explicativa 14).

Fazem parte ainda das provisbes de natureza trabalhista, notificacdo fiscal sobre contribuicdo
previdenciaria devida pela Companhia sobre a remuneragcdo paga aos segurados, contribuicdo para
financiamento dos beneficios em razdo da incapacidade laborativa e contribuicbes destinadas a
terceiros (INCRA e SEBRAE), acrescidos de juros moratérios e multa.

Os passivos contingentes relacionados estao evidenciados na nota explicativa 29.
Tributarias

Trata-se de agoes impetradas pela Companhia (mandado de seguranca) contra o Instituto Nacional do
Seguro Social, o qual exigiu o recolhimento da contribuicdo previdenciaria prevista no artigo 22, inc. IV,
da Lei n? 8.212/91 com a redagao dada pela Lei n® 9.879/99.

A Companhia impetrante afirma que no exercicio de suas atividades, contrata cooperativas de diversas
areas de trabalho, que Ihe prestam servigcos especializados, sujeitando a impetrante ao recolhimento da
contribuicdo. Entende-se que ndo ha previsao constitucional para sua cobranga, uma vez que ferem os
principios da legalidade, igualdade e da protecdo as cooperativas. Pede-se liminar para que seja
declarado o direito de ndo sujeitar-se ao recolhimento da contribuicdo previdenciaria, bem como de
efetuar a compensacao de valores que tenha recolhido indevidamente a tal titulo.

Os saldos das provisées para contingéncias tributarias sao atualizados pela variagdo da taxa SELIC no
exercicio.
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A Companhia obteve, em 16 de abril de 2008, liminar concedida através do Mandado de Seguranca
2008.34.00.011286-4, para excluir o tributo estadual - ICMS da base de célculo das contribuigcdes
federais do PIS e da COFINS. A partir desta liminar, a Companhia passou a calcular e recolher o PIS e
a COFINS desconsiderando o ICMS da sua base de célculo.

Os saldos das provisdes para contingéncias tributarias referentes a exclusdo da base de calculo do
ICMS nas contribuigées do PIS e da COFINS em 31 de dezembro de 2010 somam R$ 15.439 (R$ 8.350
em 31 de dezembro 2009).

29 Passivo contingente

De acordo com a avaliagao dos riscos oriundos dos processos mencionados, 0s assessores juridicos da
Companhia estimaram os montantes dos passivos contingentes. Entende-se que além das provisbes
reconhecidas contabilmente em suas demonstracdes, ha a possibilidade de serem incorridas perdas
nas areas civeis e trabalhistas, a seguir apresentadas:

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
Civeis 650 542 674 542
Trabalhistas 5226 3.713 5226 3.713
Total 5.876 4255 5900 4.255

30 Beneficios a empregados
a) Plano de previdéncia privada

A Companhia desde 01 de novembro de 1997 patrocina plano de beneficios intitulado Portobello Prev,
administrado pela BB Previdéncia - Fundo de Pensao Banco do Brasil e conta com 41 participantes. O
plano tem a caracteristica de contribuicao definida, porém oferece um beneficio minimo de
aposentadoria por tempo de servi¢o ou por idade.

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo das contribuicdes especiais referentes ao tempo passado, a
serem depositadas na conta individual daqueles participantes que satisfizerem as condigdes
estabelecidas no regulamento do plano, monta em R$ 3.469 (R$ 3.420 em 31 de dezembro de 2009) e
encontra-se provisionado no passivo nao circulante. No momento em que cada participante integrante
desta condicdo tornar-se elegivel, a Companhia quitar4 a parcela de reserva especial atribuivel ao
mesmo.

A avaliagdo atuarial, atualizada até 31 de dezembro de 2010, apresenta um superavit R$ 1.764 (déficit
de R$ 139 em 31 de dezembro de 2009), o qual esta registrado no ativo néo circulante, sob a rubrica de
“Ativo atuarial” e os valores reconhecidos no balango patrimonial séo os seguintes:

Controladora

31de 31 de 12 de

dezembro dezembro janeiro

de 2010 de 2009 de 2009

Valor presente das obrigagdes financiadas 37.506 31.043 27.527
Valor justo dos ativos do plano (89.270) (30.904) (24.797)
Passivo (ativo) atuarial liquido no final do ano (1.764) 139 2.730
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A movimentacao na obrigacdo de beneficio definido durante o exercicio € demonstrada a seguir:

Controladora

2010 2009
Em 12 de janeiro 31.043 27.527
Custo do servigo corrente bruto (com juros) 766 766
Juros sobre obrigacdo atuarial 3.634 3.222
Beneficios pagos no ano (547) (472)
Obrigagoes - (ganho) ou perda 2.610 -
Em 31 de dezembro 37.506 31.043

A movimentacgao do valor justo dos ativos do plano de beneficios nos periodos apresentados € a seguir:

Controladora

2010 2009
Em 12 de janeiro 30.904 24.797
Beneficios pagos no ano (547) (472)
Contribuicoes de participante vertidas no ano 841 1.189
Contribuicdes de patrocinadora vertidas no ano 1.451 2.093
Rendimentos esperados dos ativos no ano 3.843 3.297
Ativos - ganho ou (perda) 2.778 -
Em 31 de dezembro 39.270 30.904

Os valores reconhecidos na demonstragéao do resultado sao:

Controladora

2010 2009
Custo do servigo corrente (com juros) 766 766
Juros sobre as obrigacdes atuariais 3.634 3.221
Rendimentos esperados dos ativos do plano (3.843) (3.297)
Contribuicdes de participantes no ano (841) (1.189)
Total da despesa (receita) liquida (284) (499)

A Companhia reconheceu em 31 de dezembro de 2010 uma receita de R$ 284 (R$ 499 em 31 de
dezembro de 2009), sob a rubrica “Outras receitas operacionais”, referente ao resultado da gestéo dos
ativos do plano.

Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia registrou o ganho atuarial de R$ 168 como outros resultados
abrangentes, no patriménio liquido sob a rubrica de “Ajuste de avaliagao patrimonial”.
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As principais premissas atuariais usadas foram as seguintes:

Economicas e financeiras

Taxa anual de juros

Rendimentos de longo prazo dos ativos
Inflagao de longo prazo

Projecéo de crescimento salarial

Projecéo de crescimento dos beneficios do plano
Fator de determinagéo do valor real

ao longo do tempo (salarios)

Fator de determinagéo do valor real

ao longo do tempo (beneficios)

Biométrica e demogréficas

Hipbtese sobre rotatividade
Téabua de mortalidade geral
Téabua de mortalidade de invalidos
Téabua de entrada em invalidez

Aposentadoria

Composicao familiar antes da aposentadoria
Probabilidade de casados
Diferenga de idade para os
participantes ativos
Numero de filhos dependentes
Idade dos filhos
Composigao familiar apés a aposentadoria

Controladora

31 de dezembro de 2010

31 de dezembro de 2009

12 de dezembro de 2009

11,04% a.a. nominal
(inflagdo+5,75%a.a. real)

11,83% a.a. nominal
(inflagao+6,5%a.a. real)

11,83% a.a. nominal
(inflagao+6,5%a.a. real)

11,04% 11,83% 11,83%
5,00% 5,00% 5,00%

8,15% a.a. 8,15% a.a. 8,15% a.a.

(inflacdo+3a.a. real) (inflacdo+3a.a. real) (inflacdo+3 a.a. real)

0,00% a.a. 0,00% a.a. 0,00% a.a.

1,00 1,00 1,00

1,00 1,00 1,00

Controladora
31 de dezembro de 2010 31 de dezembro de 2009 12 de dezembro de 2009

Conforme abaixo "
AT-2000

IAPB-57

Alvaro Vindas
Probabilidade de

aposentadoria ®

90% dos participantes

Homem 4 anos mais

velho que a mulher

2 filhos

(Idade do participante-20)/2
Composicdo real do grupo

Conforme abaixo "
AT-1983

IAPB-57

Alvaro Vindas
Probabilidade de

aposentadoria @

90% dos participantes

Homem 4 anos mais

velho que a mulher

2 filhos

(Idade do participante-20)/2
Composicdo real do grupo

Conforme abaixo "
AT-1983

IAPB-57

Alvaro Vindas
Probabilidade de

aposentadoria @

90% dos participantes

Homem 4 anos mais

velho que a mulher

2 filhos
(Idade do participante-20)/2
Composicao real do grupo

m Hipotese de rotatividade: A rotatividade varia de acordo com o tempo de servigo (TS) e a faixa salarial: 0-10 SM: 0,45 / (TS+1); 10-20 SM: 0,30/ (TS+1);
mais de 20 SM: 0,15/ (TS+1), onde SM corresponde ao salario minimo vigente (R$ 510,00 em 31/12/2010 e R$ 465,00 em 31/12/2009)

@ Probabilidade de entrada em aposentadoria: 50% na primeira data de elegibilidade a Aposentadoria Antecipada, 10% por ano até a data da primeira
elegibilidade a Aposentadoria Normal e 100% na data da primeira elegibilidade a Aposentadoria Normal.

b) Despesas de beneficios a empregados

31

a)

Remuneragéao
Beneficios

Plano de previdéncia

FGTS
Outros

Total

Patrimonio liquido

Capital social

(valores integrais, ndo arredondados)

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
58.684 41.958 63.399 45.991

641 555 889 788
4.753 3.429 5.113 3.689
6.170 4.643 6.374 4.819

70.248 50.585 75.775 55.287

Em 27 de novembro de 2007 em Assembléia Geral Extraordinaria foi aprovada, na forma do art. 136 da
Lei 6.404/76, a conversao da totalidade das acdes preferenciais em ag¢des ordinarias na proporgao de
uma acgao ordinaria para uma acao preferencial, que efetivamente aconteceu em 10 de janeiro de 2008.

70



Portobello S.A e empresas controladas

Notas explicativas da administragcdo as demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Desde entdo a Companhia apresenta um capital social subscrito e integralizado no valor de
R$ 112.957.487 representado por 159.008.924 agbes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor
nominal.

Cada agéo ordinaria corresponde a um voto nas Assembléias Gerais, segundo os direitos e privilégios
préprios estabelecidos, por lei e nos estatutos para a sua espécie.

A Companhia esta autorizada a aumentar o capital social até o limite de 1.000.000.000 (um bilhdo) de
novas agdes ordindrias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, totalizando um capital social
representado por até 1.159.008.924 acdes, sendo vedada a emissao de agdes preferenciais ou partes
beneficiarias.

Em 31 de dezembro de 2010 havia 109.139.766 acdes em circulagéo, o equivalente a 68,64% do total
de agbes emitidas (103.651.370 em 31 de dezembro de 2009, equivalente a 65,19% do total).
Compreendem o saldo das agdes em circulagcdo todos os titulos disponiveis para negociagdo no
mercado, excluidos aqueles detidos por controladores, membros do Conselho de Administracdo e
Diretoria.

b) Reserva de reavaliacao

Constituida em decorréncia das reavaliagdes de terrenos, construgdes e benfeitorias, suportadas em
laudo de reavaliagdo preparado por empresa avaliadora independente, a qual determinou os valores
dos bens reavaliados, bem como estabeleceu o novo prazo de vida Util remanescente, que se constituiu
em nova base de depreciagao ao valor contabil liquido dos referidos bens.

A reserva de reavaliacdo esta sendo realizada conforme a depreciagdo das construgdes e benfeitorias
reavaliadas registradas contra lucros acumulados, liquida dos encargos tributarios. O mesmo efeito da
realizacdo da reserva de reavaliagao esta refletido no resultado do exercicio, pela depreciagédo dos
ativos reavaliados.

Em conformidade com o ICPC 10, a Companhia registrou um valor complementar de R$ 2.517 de
imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre o saldo reavaliado dos terrenos, este que em
2006 quando a reavaliacao foi realizada, a legislacdo ndo permitia a incidéncia. O ICPC 10 orienta as
Companhias a constituir a provisdo de impostos sobre a reavaliagdo de terrenos quando "é provavel
que os beneficios econdmicos associados ao ativo nao depreciavel irdo se reverter para a propria
entidade, sejam estes derivados da venda atual, da venda futura ou do préprio uso do ativo". O imposto
de renda e contribuicdo social diferidos correspondente a reserva de reavaliagdo de terrenos,
construcdes e benfeitorias estao classificados no passivo néo circulante, conforme nota explicativa 16.

Considerando o complemento das reservas de reavaliagdes, estas aprovadas pela AGE em 29 de
dezembro de 2006, o saldo da reavaliacdo de ativos proprios, liquido dos efeitos tributarios diferidos,
monta em R$ 46.872 em 31 de dezembro de 2010 (R$ 48.729 em 31 de dezembro de 2009), a despesa
de depreciacdo da reavaliacdo, liquida dos efeitos tributarios de IR e CSLL diferidos passivos, no
periodo de doze meses findo em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 1.857 (R$ 1.743 no mesmo periodo
de 2009), e o saldo do IR e CSLL diferidos sobre a reserva de reavaliagao registrado no passivo nao
circulante é de R$ 19.007 (R$ 19.639 em 31 de dezembro de 2009).

A Companhia optou por manter o saldo das reservas de reavaliacao de 31 de dezembro de 2006 até
sua total realizagdo, em consonancia com a Lei 11.638/07.

c) Reserva legal e estatutaria
O Estatuto da Companhia prevé que 5% dos lucros liquidos serdo destinados a reserva legal, limitados

a 20% do capital social. Nos termos da legislagao societaria, a Companhia nao efetuou a destinagao do
lucro liquido do exercicio para compensa-lo com o saldo de prejuizos acumulados.
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d) Prejuizos acumulados

Controladora  Consolidado
Em 12 de janeiro de 2009 (154.125) (154.755)
Realizacao da reserva de reavaliacao 1.743 1.743

Lucro do exercicio (sem a participagéo dos nao controladores) 18.760 19.161
Em 31 de dezembro de 2009 (133.622) (133.851)
Realizacdo da reserva de reavaliagdo 1.857 1.857

Lucro do exercicio (sem a participagéo dos nao controladores) 32.104 32.295
Em 31 de dezembro de 2010 (99.661) (99.699)

32 Receitas

A reconciliacdo da receita bruta para a receita liquida, apresentada na demonstragéo do resultado do
exercicio, € como segue:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Receita bruta de vendas 614.284 465.087 648.582 484.727
Dedugbes da receita bruta (132.996) (101.410) (137.167) (104.519)
Receita liquida de vendas 481.288 363.677 511.415 380.208
Mercado interno 443.960 316.974 470.428 344.504
Mercado externo 37.328 46.703 40.987 35.704

33 Despesas por natureza

Os custos dos produtos vendidos, as despesas com vendas e administrativas para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 séo os seguintes:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009

Variagbes nos estoques de produtos acabados

e produtos em elaboragao (14.771) (8.174) (14.771) (8.174)
Custos diretos de produgao 197.909 178.192 196.198 178.192
Custo das mercadorias revendidas 57.597 17.635 58.185 17.709
Beneficios a empregados 70.248 50.585 75.775 55.287
M&o de obra e servigos de terceiros 15.824 19.742 19.034 20.011
Despesa com transporte das mercadorias vendidas 2.888 3.067 2.888 3.067
Despesas com marketing e publicidade 4.652 3.590 6.949 3.779
Outras despesas comerciais 28.298 21.066 30.182 21.160
Amortizagéo e depreciagéo 16.050 15.394 16.407 15.951
QOutros gastos 50.275 39.393 49.863 38.457
Total 428.970 340.490 440.710 345.439

72



Portobello S.A e empresas controladas

Notas explicativas da administragcdo as demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

34 Outras receitas e despesas operacionais liquidas

a) Movimentacao do exercicio de 2010 e 2009

As outras receitas e despesas operacionais individuais e consolidadas para os exercicios findos em 31
de dezembro de 2010 e de 2009 s&o as seguintes:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Outras receitas operacionais
Créditos tributarios (a) - 6.703 - 6.703
Receita de servigos com partes relacionadas 3.251 2.451 - -
Receita de servigos prestados a terceiros 452 433 452 433
Venda de imobilizado 600 1.766 600 1.766
Complemento empréstimo compulsério Eletrobras (nota 15) 9.136 - 9.136 -
Parcelamento (REFIS) (b) - 54.207 - 54.591
Ativos tributérios (c) - 7.365 - 7.365
Contrato de dagdo com partes relacionadas (d) - 1.156 - 1.156
Utilizagao de créditos tributarios para MP 470 (nota 25 (b)) 3.252 - 3.252 -
Crédito de ICMS sobre ativo imobilizado 398 - 398 -
Ativo atuarial 1.185 2.591 1.185 2.591
Qutras receitas 204 997 222 755
Total 18.478 77.669 15.245 75.360
Outras despesas operacionais
Provisdo para contingéncias (nota 28) (4.242) (5.742) (4.258) (5.674)
Tributos sobre outras receitas (361) (306) (361) (306)
Indenizagdo sobre contrato de terceiros (121) (1.076) (757) (1.076)
Tributos e taxas municipais (e) (207) - (207) -
Custo do imobilizado vendido (321) (1.680) (321) (1.680)
Migragao dos débitos da MP 470 para Lei 11.941 (nota 25(a)) (5.577) - (5.577) -
Parcelamento (REFIS) (b) - (49.428) - (49.428)
Provisao para ajuste de estoque (925) - - -
Participacéo nos lucros (2.783) - (3.155) -
QOutras despesas (588) (177) (567) (967)
Total (15.125) (58.409) (15.203) (59.131)
Total liquido 3.353 19.260 42 16.229

(a) Durante o exercicio de 2009 foi reconhecido crédito de PIS e COFINS sobre aquisicdes de pegas de reposicdo e manutengdo de maquinas e
equipamentos, do periodo de janeiro de 2006 a junho de 2009. O resultado do trabalho de revisdo da apuragdo destes tributos estdo sustentados por
parecer de advogados independentes.

(b) Adeséo ao Programa de Recuperagéo Fiscal, instituido pela Lei n® 11.941/09 e pela Medida Proviséria n® 470/09 (nota 24).

(c) No exercicio de 2009 houve o reconhecimento inicial dos ativos tributarios (nota 17 (a))
(d) O contrato refere-se a secao de créditos fiscais da Refinadora Catarinense S/A oferecidos em dagdo em pagamento.
(e) Pedido de ressarcimento de tributos municipais indeferido no segundo trimestre de 2010.

35 Outros ganhos (perdas), liquidos

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Variagéo cambial liquida
Contas a receber (1.562) (9.647) (1.562) (9.647)
Fornecedores 202 902 202 902
Comissoes 2 23 2 23
Total (1.358) (8.722) (1.358) (8.722)
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36 Resultado financeiro
a) Movimentacao do exercicio de 2010 e 2009

O resultado financeiro individual e consolidado para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e
de 2009 é o seguinte:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Receitas financeiras
Juros 565 711 1.278 1.465
Juros sobre créditos tributarios 169 991 169 991
Descontos recebidos 121 338 155 345
Atualizagado empréstimo compulsério Eletrobras (nota 15) 3.137 1.973 3.137 1.973
Atualizagao do ativo tributario (nota 17(a)) 929 - 929 -
Atualizagdo do contas a receber com partes relacionadas (nota 13) (a) 7.886 - 7.886 -
Atualizagdo de depésitos judiciais tributarios e trabalhistas 220 - 220 -
Decomposi¢ao do valor nominal ao valor presente (nota 23) 44 - 44 -
Total 13.071 4.013 13.818 4.774
Despesas financeiras
Juros (21.553) (22.015) (21.779) (22.410)
Empréstimos com partes relacionadas (580) (653) (580) (653)
Obrigagdes de arrendamento financeiro (86) (83) (86) (83)
Encargos financeiros com tributos (13.586) 1.206 (13.877) 588
Decomposicéo de desconto de provisdes para contingéncias (nota 28) (1.051) (630) (1.051) (630)
Comissoes e taxas de servigos (2.084) (1.212) (2.111) (1.231)
Desagios/despesas bancarias (574) (631) (574) (631)
Descontos concedidos (497) (413) (550) (417)
IOF (869) (2.156) (870) (2.156)
Recomposig¢éo do valor nominal ao valor presente (nota 9) (216) - (216) -
Outros - - (3) (3)
Total (41.096) (26.587) (41.697) (27.626)
Variagao cambial liquida
Aplicagdes financeiras 202 (2.424) 202 (2.424)
Empréstimos e financiamentos 1.686 15.111 1.686 15.111
Total 1.888 12.687 1.888 12.687
Total liquido (26.137) (9.887) (25.991) (10.165)

(a) Trata-se de cessao de créditos fiscais da Refinadora Catarinense S/A oferecidos em dagdo em pagamento. Em 2009, o reflexo desta atualizagéo
no resultado era nulo em fungdo da utilizagdo do mesmo indice de atualizagéo para o ativo e para o passivo.
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37 Resultado de operacoes descontinuadas

Em 17 de agosto de 2010, o Conselho de Administracdo aprovou a descontinuagdo das atividades
operacionais da controlada Portobello América, tendo em vista que a demanda no mercado norte
americano, permanecera contida para os préximos anos. A desmobilizagdo do ativo esta em andamento
e 0s principais ativos e passivos desta unidade, bem como os resultados das operagdes
descontinuadas para os exercicios de 2010 e 2009, s&o resumidos a seguir:

Ativo 2010 Passivo 2010
Circulante 2.000 Circulante 36.038
Disponibilidades 632 Fornecedores 299
Clientes 1.158 Obrigagdes sociais e trabalhistas 58
Estoques 160 Outros 1.897
Outros 50 Dividas com pessoas ligadas 33.784
Patriménio liquido (34.038)
Total do ativo 2.000 Total do passivo 2.000

N&o houve grupos classificados como mantidos para venda em 31 de dezembro de 2010, 31 de dezembro de 2009 e 1°de janeiro
de 2009.

O resultado das operacdes descontinuadas € apresentado de forma consolidada, portanto, além do
resultado da subsidiaria Portobello América, Inc., (nota explicativa 20), considera a por¢do das
operacdes da Controladora na operagao descontinuada.

Resultado das operagdes descontinuadas 2010 2009
Receita liquida 14.469 21.771
Custo de produtos (servigos) (13.535) (14.975)
Lucro bruto 934 6.796
Despesas comerciais, gerais € administrativas (7.829) (12.385)
Resultado financeiro (79) (288)
Qutras despesas operacionais (1.448) 114
Regultado antes do imppsto de renda e contribuigao (8.422) (5.763)
social sobre o lucro liquido
Imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos (3) 18

Resultado liquido das operagdes descontinuadas (8.425) (5.745)
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38 Lucro por acao
a) Basico

De acordo com o CPC 41 (Resultado por A¢éo), o lucro basico por acéao é calculado mediante a divisao
do lucro atribuivel aos acionistas da sociedade, pela quantidade média ponderada de agdes ordinarias
emitidas durante o exercicio, excluindo as agdes ordinarias compradas pela sociedade e mantidas como
acdes em tesouraria.

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
Lucro atribuivel aos acionistas da sociedade 32.104 18.760 32.295 19.161
Quantidade média ponderada de agdes ordinarias 159.009 159.009 159.009 159.009
Lucro basico por agao basico por acao 0,20 0,12 0,20 0,12
Resultado das operages continuadas 32.104 18.760 40.720 24.906
Resultado das operagdes descontinuadas - - (8.425) (5.745)
Quantidade média ponderada de agdes ordinarias 159.009 159.009 159.009 159.009
Resultado por agéao das operagdes continuadas 0,20 0,12 0,26 0,16
Resultado por acao das operagdes descontinuadas - - (0,05) (0,04)

A Companhia nao possui, nem possuiu durante os exercicios de 2010 e 2009, a¢gdes em tesouraria. E a
ultima emissao de agdes ocorreu em 2007. Desta forma a quantidade média ponderada de agbes é
igual ao total que compde o capital préprio (nota explicativa 31). Sendo que este é formado por apenas
uma classe de acoes ordinarias.

O lucro consolidado atribuivel aos acionistas ndo considera a participagdo dos nao controladores. O
mesmo critério foi utilizado para os resultados das operacdes continuadas e descontinuadas.

b) Diluido

O lucro diluido por acao é igual ao basico, uma vez que a Companhia ndo detém contratos ou qualquer
instrumento financeiro que conceda ao titular o direito a agbes ordinarias.
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39 Caixa gerado nas operacoes

Controladora Consolidado
Nota 31de 31de 31de 31de
explicativa dezembro dezembro  dezembro dezembro
de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Lucro/prejuizo do exercicio antes dos tributos 29.080 23.415 43.398 32.111
Ajustes 38.873 15.374 42.468 29.045
Depreciacdo e amortizagéo 21e22 16.405 15.965 16.762 16.522
Equivalencia patrimonial 20 (904) 423 - -
Variagao cambial ndo realizada 108 (5.741) 2.091 8.599
Provisao de estoque a valor de mercado 11 2.326 5.012 3.008 3.760
Provisao para devedores duvidosos 9 31 (510) (550) 650
Provisao para contingéncias 28 8.226 8.517 8.237 8.490
Provisdes de obrigacdes trabalhistas 2.135 460 2.105 536
Outras provisdes (3.177) (1.500) (3.175) (1.503)
Custo residual de imobilizado e intangivel baixado 21e22 352 1.680 579 1.739
Outras receitas e despesas operacionais liquidas 34 (5.737) (17.477) (5.364) (17.862)
Complemento de emp. comp. Eletrobras (9.136) - (9.136) -
Parcelamento REFIS (receita) - (54.207) - (54.591)
Parcelamento REFIS (despesa) - 49.428 - 49.428
Ativo tributario 17 - (7.365) - (7.365)
Contrato de dagdo com outras pessoas ligadas - (1.156) - (1.156)
Migragéo dos débitos da MP 470 para Lei 11.941 25 2.325 - 2.325 -
ICMS sobre ativo imobilizado (398) - (398) -
Ativo atuarial (1.185) (2.591) (1.185) (2.591)
Tributos e taxas municipais 207 - 207 -
Participagao nos lucros 2.783 - 3.155 -
Receita na venda de ativo imobilizado (600) (1.766) (600) (1.766)
Outras 267 180 268 179
Atualizagdes 676 1.646 988 1.802
Empréstimo compulsério Eletrobras 15 (3.137) (1.973) (3.137) (1.973)
Ativos tributarios 17 (929) - (929) -
Contas a receber com partes relacionadas 13 (7.886) - (7.886) -
Depositos judiciais 14 (220) - (220) -
Decomposigao do valor nominal de fornecedores 23 (44) - (44) -
Decomposicédo de desconto de provisdes para contingéncias 28 1.051 630 1.051 630
Recomposic¢ado ao valor presente de contas a receber 9 216 - 216 -
Outros (1.737) (533) (1.737) (533)
Encargos financeiros com tributos parcelados 13.362 3.522 13.674 3.678
Encargos financeiros com tributos - (9.709) - (9.709)
Juros provisionados de empréstimos 18.432 16.608 17.787 16.021
Variag6es nos ativos e passivos (61.038) (28.748) (67.576) (36.028)
(Aumento)/reducao do contas a receber 9 (33.100) (6.283) (31.982) (4.191)
Aumento/(reducéo) de adiantamento de clientes (4.484) (4) (5.594) 298
(Aumento)/redugao de titulos e valores mobiliarios 10 3.159 2.511 3.159 2.511
(Aumento)/reducao do estoque 11 (27.378) (15.541) (25.761) (10.971)
(Aumento)/reducao de outros ativos 4.907 (3.242) 9.786 (342)
(Aumento)/reducao de depositos judiciais 14 (5.770) (336) (5.607) (425)
(Aumento)/redugao de creditos tributarios diferidos 16 - 51.636 - 51.636
(Aumento)/reducao de ativos nao circulantes 6.480 22.173 6.542 23.005
Aumento/(reducéo) do contas a pagar 20.868 (2.750) 19.694 (2.277)
(Aumento)/reducao de adiantamento a fornecedores 362 203 1.374 244
Aumento/(redugao) de parcelamentos 25 (15.697) 72.998 (16.421) 75.328
Aumento/(redugao) de obrigagdes fiscais (2.070) (135.440) (7.116) (138.574)
Aumento/(redugao) de obrigagdes trabalhistas 1.659 2.213 1.621 1.882
Aumento/(reducéo) de outras contas a pagar (2.575) (4.854) (9.703) (14.201)
Aumento/(redugéo) de outras contas a pagar ndo circulante (7.399) (12.032) (7.568) (19.951)
Caixa gerado nas operagdes 6.915 10.041 18.290 25.128

As principais transa¢des ndo monetérias nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 31 de
dezembro de 2009 foram a atualizacdo atuarial do plano de previdéncia e a variagdo cambial de
controlada no exterior.
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40 Informacodes por segmento de negdcio

A administracao definiu os segmentos operacionais do Grupo, com base nos relatérios utilizados para a
tomada de decisbes estratégicas, revisados pela Diretoria-Executiva.

A Diretoria-Executiva efetua sua analise do negécio, segmentando-o sob a perspectiva dos mercados
em que atua: Doméstico (Mercado Interno - Brasil) e Exportagdo (Mercado Externo - Outros Paises).

A receita gerada pelos segmentos operacionais reportados € oriunda, exclusivamente, da fabricacéo e
comercializacao de revestimentos ceramicos utilizados no setor de construgao civil.

A Diretoria-Executiva avalia o desempenho dos segmentos operacionais com base na mensura¢ao do
resultado operacional (Resultado antes das despesas financeiras liquidas e nos tributos sobre o lucro —
EBIT) e nao leva em consideragao os ativos para a andlise de desempenho dos segmentos, dado que
os ativos da companhia ndo s&o segregados.

As informagdes por segmento de negdcio, revisadas pela Diretoria-Executiva e correspondentes aos
exercicios findos sdo as seguintes:

Em 31 de dezembro de 2010

Operagbes continuadas Brasil Outros Paises Total
Receita 470.428 40.987 511.415
Custo dos produtos vendidos (313.994) (33.977)  (347.971)
Lucro operacional bruto 156.434 7.010 163.444
Receitas (despesas) operacionais liquidas

Vendas, gerais e administrativas (88.564) (4.175) (92.739)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 39 3 42
Outras ganhos (perdas), liquidos (1.249) (109) (1.358)
(89.774) (4.281) (94.055)

Lucro operacional antes do resultado financeiro 66.660 2.729 69.389
% sobre a ROL 14% 7% 14%

Em 31 de dezembro de 2009

Operagoes continuadas Brasil Qutros Paises Total
Receita 344.504 35.704 380.208
Custo dos produtos vendidos (244.081) (30.909) (274.990)
Lucro operacional bruto 100.423 4.795 105.218
Receitas (despesas) operacionais liquidas

Vendas, gerais e administrativas (60.693) (9.756) (70.449)
Qutras receitas (despesas) operacionais, liquidas 14.705 1.524 16.229
Outras ganhos (perdas), liquidos (7.903) (819) (8.722)
(53.891) (9.051) (62.942)

Lucro operacional antes do resultado financeiro 46.532 (4.256) 42.276
% sobre a ROL 14% -12% 11%
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Informagdes sobre os principais clientes:

A Companhia ndo possui clientes que representam individualmente mais de 10% da receita liquida de
venda. As vendas no mercado interno por tipo de cliente, conforme segue:

Consolidado
2010 2009
Varejista de material de construgao 155.624 113.033
Construtoras e incorporadoras 162.915 118.556
Lojas franqueadas (Portobello Shop) 151.889 112.915
Total 470.428 344.504

41 Compromissos

a) Compromissos para aquisicao de ativos

Os gastos contratados na data do balang¢o, mas ainda nao incorridos referente o Imobilizado em 31 de
dezembro de 2010 somam o montante de R$ 483. Em 31 de dezembro de 2009 e 2008
respectivamente ndo houve compromissos para aquisi¢cao de ativos.

b) Compromissos com arrendamento mercantil operacional

Os arrendamentos mercantis operacionais referem-se a veiculos. Os pagamentos minimos futuros nao
cancelaveis, no total e para cada um dos seguintes periodos seguintes é:

Consolidado

31 de 31de 12 de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009

Menos de um ano 472 319 254
Mais de um ano e menos de cinco anos 277 166 80
Total 749 485 334

42 Cobertura de seguros

Em 31 de dezembro de 2010, a cobertura de seguros contra incéndio, roubo, colisdo e riscos diversos
sobre bens do ativo imobilizado, produtos em estoques e lucros cessantes, é considerada suficiente
pela Administrag@o para cobrir eventuais sinistros.

Controladora
e Consolidado

Coberturas 2010

Incéndio/raio/explosdo qualquer natureza 84.000
Danos elétricos 3.600
Tumultos 1.000
Vendaval/fumaga c/impacto de veiculos 25.000
Responsabilidade civil - operagoes 2.500
Responsabilidade civil - empregador 2.500
Lucro cessante dec. vendaval c/impacto 16.000
Lucro cessante dec. basica 27.282

A vigéncia da apolice corresponde ao periodo de 15 de novembro de 2010 até 15 de novembro de
2011, quando a Companhia tem a intencéo de celebrar um novo contrato de seguros.
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43 Empresas ligadas e partes relacionadas

As transagdes comerciais de compra e venda de produtos, matérias primas e contratagdo de servicos,
assim como as transagoes financeiras de empréstimos, captagdo de recursos entre a Controladora e as
controladas, foram realizadas conforme abaixo.

Controladora
Ativo (Passivo)

31de 31 de 1% de
Natureza dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009

Transagdes com controladas
Créditos com Controladas -

33.784 32.182 37.937
Contas a receber

Portobello América, Inc.

Dividendos a receber 10.567 5.909 8.285
Portobello Shop S.A. Dividas com controlada (8.484)  (7.827)  (7.237)
Créditos com Controladas - 5 921 5 285 5307

Contas a receber

PBTech Com. Serv. Cer. Ltda. Créditos com Controladas -

Mituo 745 605 820

Mineracéo Portobello Ltda. Adiantamento a fornecedores 1.020 741 518
Transagdes com empresas ligadas

Valores a receber 94.667 86.763 95.229

Refinadora Catarinense S.A. Dividas com Pessoas Ligadas i i (2.269)

~ A Contas a receber 538 138 120

Solugdo Ceramica Com. Lida. Adiantamento de clientes (627) (314) (401)

. Contas a receber 604 - -

Flooring Revest. Cer. Ltda. Adiantamento de clientes (60) - -

135.675 120.482 135.329

80



Portobello S.A e empresas controladas

Notas explicativas da administragcdo as demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora
Receita (Despesa)

Natureza 2010 2009
Transagbes com controladas

Portobello América, Inc. Venda de produtos 7.441 10.968
Portobello Shop S.A. Prestacao de servicos 6.098 5.453
Custo dos servigos prestados (2.858) (2.839)
PBTech Com. Serv. Cer. Ltda. Venda de produtos 2.271 -
Mineragéo Portobello Ltda. Compra de produtos (1.711) (958)

Transagbes com empresas ligadas
Solugéo Cerdmica Com. Ltda. Venda de produtos 10.368 7.845
Flooring Revest. Cer. Ltda. Venda de produtos 627 -
FHM Consult., Adm. e Part. Ltda. Consultoria pessoa juridica (325) -
21.911 20.469

O preco de venda de produtos da Controladora para a controlada Portobello América Inc. € o custo do
produto acrescido de 15%, e as operacoes realizadas com as demais empresas relacionadas, sdo nas
mesmas condi¢des praticadas em mercado.

Os contratos de mutuo com empresas ligadas sdo remunerados pela variagdo de 100% do CDI
(Certificado de Deposito Interbancario) e possuem vencimento em 31 de dezembro de 2011.

Foram dados em garantia de empréstimos, da Controladora, recebiveis da controlada Portobello Shop.
Estes em 31 de dezembro de 2010 somavam R$ 4.756. A controlada também é avalista da Companhia
em alguns financiamentos.

Transacoes entre as partes relacionadas

A Portobello Shop apresenta contas a receber e receita de servigos referente a royalties de trés
franqueadas que fazem parte do grupo. Compdem a rede de franquias uma controlada da Companhia e
duas empresas ligadas. Seguem transagoes:

Ativo (Passivo)

31 de 31de 12 de
Natureza dezembro  dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009

Transagbes com controladas
PBTech Com. Serv. Cer. Ltda. Contas a receber 11 - -

Transagbes com empresas ligadas

Solugéao Ceramica Com. Ltda. Contas a receber 160 207 162
Flooring Revest. Cer. Ltda. Contas a receber 323 - -
494 207 162
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Receita (Despesa)

Natureza 2010 2009
Transagdes com controladas
PBTech Com. Serv. Cer. Ltda. Royalties 558 -
Transagdes com empresas ligadas
Solugao Ceramica Com. Ltda. Royalties 2.735 1.902
Flooring Revest. Cer. Ltda. Royalties 167 -
3.460 1.902

Remuneracio do pessoal chave da administracio

As despesas de remuneracao do pessoal chave da administracdo, que compreendem os membros da
diretoria, conselho de administragédo, conselho fiscal e geréncia, registradas nos exercicios findos em 31
de dezembro de 2010 e 31 de dezembro de 2009 s&o:

Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009

Remuneragao fixa

Salarios 5.024 3.735 6.062 4.506

Honorérios 1.809 1.574 2.982 2.605
Remuneragéo varigvel 903 959 1.071 1.193
Beneficios diretos e indiretos de curto prazo

Plano de previdéncia 488 586 719 897

Outros 726 596 917 771

8.950 7.450 11.751 9.972

* A companhia né@o possui beneficios de longo prazo, nem pés emprego.

A Assembléia Geral Ordinaria de 19 de abril de 2010 aprovou, para o referido exercicio, a remuneracao
global do Conselho de Administragdo no montante maximo R$ 4.320 (R$ 4.320 aprovado em 24 de abril
de 2009) e também fixou a remuneracdo mensal individual dos membros efetivos do Conselho Fiscal
em 10% (dez por cento) da remuneracao dos Diretores.

44 Adocao do IFRS e dos CPCs pela primeira vez
44.1 Base da transicao
44.1.1 Aplicacao dos CPCs 37 e 43 e do IFRS 1

As demonstracdes financeiras consolidadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 séo as
primeiras demonstragdes financeiras consolidadas anuais em conformidade com os CPCs e os IFRSs.
A Companhia aplicou os CPCs 37 e 43 e o IFRS 1 na preparacado destas demonstracgdes financeiras
consolidadas.

As demonstragdes financeiras individuais da Controladora para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2010 séo as primeiras demonstragdes individuais anuais em conformidade com os CPCs. A Companhia
aplicou os CPCs 37 a 43 na preparagao destas demonstrac¢des financeiras individuais.

A data de transicdo € 12 de janeiro de 2009. A administragdo preparou os balangcos patrimoniais de
abertura segundo os CPCs e o IFRS nessa data.

82



Portobello S.A e empresas controladas

Notas explicativas da administragcdo as demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Na preparagdo dessas demonstragdes financeiras, a Companhia aplicou as excegdes obrigatérias
relevantes e certas isengdes opcionais em relacdo a aplicacao completa retrospectiva.

44.1.2 Isencoes da aplicacao retrospectiva completa - escolhidas pela Companhia

A Companhia optou por aplicar as seguintes isencées com relacao a aplicacao retrospectiva:

a) Isencao de combinacao de negdcios

A Companhia aplicou a isengédo de combinagao de negdcios descrita no IFRS 1 e no CPC 37 e, assim
sendo, ndo reapresentou as combinagdes de negdcios que ocorreram antes de 1° de janeiro de 2009,
data de transicao.

b) Isencao do valor justo como custo presumido

A Companhia optou por mensurar certos itens do imobilizado pelo valor justo em 1° de janeiro de 2009.
A aplicagao dessa isengao esta detalhada na nota explicativa 44.1.2 (b).

c) Isencao das diferencas acumuladas de conversao

A Companhia optou por fixar em zero os ajustes de conversdo acumulada de anos anteriores para a
data de transicdo de 1° de janeiro de 2009. Essa isencéo foi aplicada a todas as controladas. A
aplicagéo dessa isengdo esta detalhada na nota explicativa 44.1.2 (c).

44.1.3 Excecoes da aplicacao retrospectiva seguidas pela Companhia
A Companhia aplicou as seguintes exceg¢oes obrigatdrias na aplicagao retrospectiva.
a) Excecao das estimativas

As estimativas utilizadas na preparagao destas demonstragdes financeiras em 1° de janeiro de 2009 e
em 31 de dezembro de 2009 séo consistentes com as estimativas feitas nas mesmas datas de acordo
com as préticas contabeis adotadas no Brasil anteriormente ("BR GAAP antigo").

As outras excegbes obrigatorias ndo se aplicaram, pois nao houve diferengas significativas com relagao
ao BR GAAP antigo nessas areas:

o Reversao de ativos e passivos financeiros.
o Participacao de nao controladores.

44.2 Conciliacao entre BR GAAP antigo e IFRS/CPCs

Abaixo seguem explicacdes sobre os ajustes relevantes nos balancos patrimoniais e na demonstracéao
do resultado, e depois as conciliagdes apresentando a quantificacao dos efeitos da transicao.

44.2.1 Duplicatas descontadas e adiantamentos sobre cambiais de exportacao

De acordo com o BR GAAP antigo, as duplicadas descontadas, bem como os adiantamentos sobre
cambiais de exportacdo, sdo reconhecidos em conta redutora do ativo de contas a receber de clientes.
De acordo com a IAS 39, quando ativos financeiros sdo descontados, no entanto o risco nao é
transferido, o valor destes ativos deve ser registrado no passivo e ndo como uma redutora do ativo.
Desta forma a Companhia optou pela reclassificagdo do saldo de duplicatas descontadas de R$ 5.641
referente 12 de janeiro de 2009 e do saldo de R$ 2.443 referente 31 de dezembro de 2009, para o grupo
de empréstimos e financiamentos.
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44.2.2 Plano de previdéncia privada

A Companhia optou por aplicar a isencédo de beneficios a empregados do IFRS 1. Dessa forma, as
perdas atuariais liquidas cumulativas totalizando R$ 2.730, registrados contra as obrigagdes de
aposentadoria de acordo com o BR GAAP antigo, foram reconhecidas em lucros acumulados em 1° de
janeiro de 2009. O mesmo ajuste aplica-se em 31 de dezembro de 2009 no total de R$ 139.

44.2.3 Imposto de renda e contribuicao social diferidos

A Companhia reclassificou o Imposto de renda e a contribuicao social diferidos ativos, de 2009 para o
nao circulante, de acordo com o CPC 26 (p.56) que orienta que “na situacdo em que a entidade
apresente separadamente seus ativos e passivos circulantes e ndo circulantes, os impostos diferidos
ativos (passivos) ndo devem ser classificados como ativos circulantes (passivos circulantes)”.

As mudangas no imposto de renda e contribuigao social diferidos referem-se a adogéao do ICPC 10 que
aconselha constituir a provisdo de impostos sobre a reavaliagao de terrenos. O ajuste necessario para a
transicdo para o CPC/IFRS, realizado em contrapartida da conta de reserva de reavaliagdo no
patrimonio liquido em 12 de janeiro de 2009, foi de R$ 2.517.

44.2.4 Prejuizos acumulados

Exceto pelos itens de reclassificacdo, todos os ajustes acima foram registrados contra prejuizos
acumulados iniciais em 12 de janeiro de 2009.

As seguintes conciliagdes apresentam a quantificacdo do efeito da transicdo para os CPCs e o IFRS
nas seguintes datas:

Patriménio liquido na data de transicao de 1° de janeiro de 2009 (nota explicativa 44.2.5.1).
J Patriménio liquido em 31 de dezembro de 2009 (nota explicativa 44.2.5.2).

44.2.5 Conciliacao entre BR GAAP antigo e IFRS/CPCs

44.2.5.1 Conciliacao do patrimoénio liquido em 12 de janeiro de 2009

Controladora

Dt_a g(_:ordo com 0s Dupllcatgs desc. IR/CSLL Plano de IB/CSLL De acordo
critérios contabeis e adiant. diferidos  Previdéncia diferidos com
Ativo anteriores s/cambiais s/reavaliacdo _CPC/IFRS
Circulante
Contas a receber de clientes 64.680 5.641 - - - 70.321
Imposto de renda e contribuigao social diferidos 22.839 - (22.839) - - -
Nao circulante
Realizavel a longo prazo - - - -
Imposto de renda e contribuigao social diferidos - - 22.839 - - 22.839
Passivo
Circulante
Empréstimos e financiamentos 91.553 5.641 - - - 97.194
Nao circulante
Imposto de renda e contribuigao social diferidos 38.066 - - - 2.517 40.583
Plano de previdéncia privada 3.629 - - 2.730 - 6.359
Patriménio liquido, capital e reservas atribuidos
aos acionistas controladores
Reserva de reavaliacédo 52.989 - - - (2.517) 50.472
Prejuizos acumulados (151.395) - - (2.730) - (154.125)
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Consolidado

De acordo com os  Duplicatas desc. IR/CSLL De acordo

IR/CS Plano de

critérios contabeis e adiant. diferidos  Previdéncia diferidos com
Ativo anteriores s/cambiais s/reavaliacdo _CPC/IFRS
Circulante
Contas a receber de clientes 74.224 5.641 - - - 79.865
Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos 22.839 - (22.839) - - -
Nao circulante
Realizavel a longo prazo - - - - -
Imposto de renda e contribui¢ao social diferidos - - 22.839 - - 22.839
Passivo
Circulante
Empréstimos e financiamentos 93.144 5.641 - - - 98.785
Nao circulante
Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos 38.066 - - - 2517 40.583
Plano de previdéncia privada 3.629 - - 2.730 - 6.359
Patriménio liquido, capital e reservas atribuidos
aos acionistas controladores
Reserva de reavaliagao 52.989 - - - (2.517) 50.472
Prejuizos acumulados (152.025) - - (2.730) - (154.755)

44.2.5.2 Conciliacao do patrimoénio liquido em 31 de dezembro de 2009

Controladora
IR/CSLL Plano de

De acordo com os  Duplicatas desc. IR/CSLL De acordo

critérios contabeis e adiant. diferidos  Previdéncia diferidos com
Ativo anteriores s/cambiais s/reavaliacdo _CPC/IFRS
Circulante
Contas a receber de clientes 62.394 2.443 - - - 64.837
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 17.575 - (17.575) - - -
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Imposto de renda e contribuigao social diferidos - - 17.575 - - 17.575
Passivo
Circulante
Empréstimos e financiamentos 90.411 2.443 - - - 92.854
Nao circulante
Imposto de renda e contribui¢ao social diferidos 37.456 - - - 2517 39.973
Plano de previdéncia privada 3.281 - - 139 - 3.420
Patriménio liquido, capital e reservas atribuidos
aos acionistas controladores
Reserva de reavaliagdo 51.246 - - - (2.517) 48.729
Prejuizos acumulados (133.483) - - (139) - (133.622)

Consolidado
IR/CS Plano de

De acordo com os  Duplicatas desc. IR/CSLL De acordo

critérios contébeis e adiant. diferidos  Previdéncia diferidos com
Ativo anteriores s/cambiais s/reavaliacdo _ CPC/IFRS
Circulante
Contas a receber de clientes 68.546 2.443 - - - 70.989
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 17.575 - (17.575) - - -
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Imposto de renda e contribuigao social diferido - - 17.575 - - 17.575
Passivo
Circulante
Empréstimos e financiamentos 90.428 2.443 - - - 92.871
Na&o circulante
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 37.456 - - - 2.517 39.973
Plano de previdéncia privada 3.281 - - 139 - 3.420
Patriménio liquido, capital e reservas atribuidos
aos acionistas controladores
Reserva de reavaliagcéo 51.246 - - - (2.517) 48.729
Prejuizos acumulados (133.712) - - (139) - (133.851)
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44.2.5.3 Conciliacao do resultado em 31 de dezembro de 2009

Controladora

Dg ggordo co’m 0s Dupllcatgs desc. IR/CSLL Plano de IB/CSLL De acordo
critérios contabeis e adiant. diferidos  Previdéncia diferidos com
anteriores s/cambiais s/reavaliagio CPC/IFRS
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 16.669 2.591 19.260
Lucro liquido do exercicio 16.169 2.591 18.760

Lucro liquido atribuivel a
Acionistas da Companhia 16.169 18.760
Participagdo dos néo controladores - -

Consolidado

De acordo com os  Duplicatas desc. IR/CSLL De acordo
o P ) IR/CS Plano de .

critérios contébeis e adiant. diferidos revidéncia diferidos com
anteriores s/cambiais p s/reavaliagdo CPC/IFRS
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 13.638 2.591 16.229
Lucro liquido do exercicio 16.576 2.591 19.167

Lucro liquido atribuivel a

Acionistas da Companhia 16.570 19.161
Participagao dos nio controladores 6 6

45 Efeitos no resultado e no patriménio liquido decorrentes da plena adocao das normas de
2010

Atendendo a Deliberagdo CVM n? 656 de 25 de janeiro de 2011, que altera a CVM n? 603 de 2009, a
Companhia, por néo ter reapresentado os seus ITR de 2010, inclui nessas demonstra¢des anuais nota
explicativa evidenciando, para cada trimestre de 2010 e 2009, os efeitos no resultado e no patrimdnio
liquido decorrentes da plena adogao das normas de 2010.

Controladora
30 de 30 de 30 de 30 de 31 de 31de
setembro  setembro junho junho marcgo margo
de 2010 de 2009 de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Resultado acumulado no exercicio de acordo
com os critérios contabeis anteriores 28.968 4.537 11.748 3.417 4.749 1.349
Plano de Previdéncia 139 - 139 - - -
Resultado acumulado no exercicio
de acordo com os CPC/IFRS 29.107 4.537 11.887 3.417 4.749 1.349
Consolidado
30 de 30 de 30 de 30 de 31de 31de
setembro  setembro junho junho margo margo
de 2010 de 2009 de 2010 de 2009 de 2010 de 2009
Resultado acumulado no exercicio de acordo
com os critérios contabeis anteriores 29.011 4.886 11.788 3.582 4.775 1.263
Plano de Previdéncia 139 - 139 - - -
Resultado acumulado no exercicio
de acordo com os CPC/IFRS 29.150 4.886 11.927 3.582 4.775 1.263
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Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora
30 de 30 de 31 de 30 de 30 de 31 de
setembro junho margo  setembro junho margo
de 2010 de 2010 de 2010 de 2009 de 2009 de 2009

Patriménio liquido de acordo com os
critérios contabeis anteriores 59.632 40.655 33.970 17.661 14.081 7.056
Plano de Previdéncia - - (139) (2.730) (2.730) (2.730)
IR/CSLL diferidos s/reavaliacao (2.517) (2.517) (2.517) (2.517) (2.517) (2.517)

Patriménio liquido de acordo com os
CPC/IFRS 57.115 38.138 31.314 12.414 8.834 1.809

Consolidado

30 de 30 de 31de 30 de 30 de 31de
setembro junho margo  setembro junho margo
de 2010 de 2010 de 2010 de 2009 de 2009 de 2009

Patriménio liquido de acordo com os
critérios contabeis anteriores 59.440 40.466 33.771 17.380 13.619 6.345

Plano de Previdéncia - - (139) (2.730) (2.730) (2.730)
IR/CSLL diferidos s/reavaliagao (2.517) (2.517) (2.517) (2.517) (2.517) (2.517)

Patriménio liquido de acordo com os
CPC/IFRS 56.923 37.949 31.115 12.133 8.372 1.098
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