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Trisul S.A. ("Companhia”) e seus acionistas vendedores identificados neste documento (“Acionistas Vendedores”) estdo realizando uma distribuigdo pulblica de agdes ordinarias de emisséo
da Companhia, todas nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres e desembaragadas de quaisquer 6nus ou gravames (“A¢8es”), que (i) compreende a distribuigdo pUblica primaria
de 28.985.000 Agdes, a serem emitidas pela Companhia (“Oferta Primaria”), e (i) podera compreender a distribuigdo secundaria das Agdes Suplementares, no caso do exercicio da Opgdo
de AgBes Suplementares (conforme definido abaixo), de titularidade dos Acionistas Vendedores (“Oferta Secundaria” e, em conjunto com a Oferta Primaria, “Oferta”), em mercado de
balcdo ndo-organizado, a ser realizada no Brasil, sob coordenagdo do Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A. (*Morgan Stanley” ou “Coordenador Lider”) e do Banco J.P. Morgan S.A.
("J.P. Morgan” e, em conjunto com o Coordenador Lider, “Coordenadores da Oferta”) sujeita a registro na Comissdo de Valores Mobilidrios ("CVM"), conforme os procedimentos previstos
na Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada (“Instrucdo CVM 400") e demais disposigdes legais aplicaveis, e com esforgos de colocagdo nos Estados Unidos
da América, a serem realizados pelo Morgan Stanley & Co. Incorporated e J.P. Morgan Securities, Inc. e determinadas instituices por eles contratadas (“Agentes de Colocagdo
Internacional”), exclusivamente junto a investidores institucionais qualificados, conforme definidos na Regra 144A do Securities Act of 1933 dos Estados Unidos da América, e alteragbes
posteriores (“Securities Act"), em operagGes isentas de registro em conformidade com o disposto no Securities Act e nos regulamentos editados ao amparo do Securities Act, e nos demais
paises, exceto o Brasil e os Estados Unidos da América, em conformidade com o Regulamento S do Securities Act e observada a legislagdo aplicavel no pais de domicilio de cada investidor,
em ambos os casos a serem adquiridas por meio dos mecanismos de investimento regulamentados pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela CVM. N&o foi,
nem serd, realizado nenhum registro da Oferta na SEC, nem em qualquer agéncia ou érgdo regulador do mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto o Brasil.

A quantidade total de AgBes inicialmente ofertada podera ser acrescida de até 4.347.750 Agdes, equivalentes a até 15% das AgBes inicialmente ofertadas (“AcBes Suplementares”), conforme opgdo
outorgada pelos Acionistas Vendedores ao Coordenador Lider, nos termos do artigo 24, da Instrugdo CVM 400, as quais serdo destinadas exclusivamente a atender a eventual excesso de demanda que
venha a ser constatado no decorrer da Oferta ("Opggo de AcBes Suplementares”). A Opgdo de AgOes Suplementares podera ser exercida pelo Coordenador Lider, a seu exclusivo critério, em comum
acordo com o J.P. Morgan, nas mesmas condiges e prego das Agdes inicialmente ofertadas, no prazo de até 30 dias a contar da data de inicio de negociagéo das Agdes na Bolsa de Valores de S&o Paulo
("BVSP"), inclusive. A quantidade total de Agdes inicialmente ofertada néo foi acrescida de até 5.797.000 Agdes, equivalentes a até 20% das AgBes inicialmente ofertadas (“Acdes Adicionais”), a critério
da Companhia, com a concordancia dos Coordenadores da Oferta, nas mesmas condigdes e preco das Agles inicialmente ofertadas, nos termos do artigo 14, paragrafo 29, da Instrugdo CVM 400
(“Opcao de AgBes Adicionais”).

O prego por Agdo (“Preco por Acdo”) foi fixado apds a finalizagdo do procedimento de coleta de intengBes de investimento (“Procedimento de Bookbuilding’), conduzido pelos
Coordenadores da Oferta. O Prego por Agdo foi aprovado pelo Conselho de Administragdo da Companhia, conforme ata publicada nos jornais Diario Oficial do Estado de S&o Paulo e Valor
Econdmico, antes da concessdo do registro da presente distribuigdo publica pela CVM.

Preco em R$ Comissoes em R$ Recursos Liquidos em R$ )
Por Agao 11,00 0,33 10,67
Oferta Primaria 318.835.000,00 9.565.050,00 309.269.950,00
Oferta Secundaria® - - -
Total® 318.835.000,00 9.565.050,00 309.269.950,00

M sem dedugzo das despesas incorridas na Oferta.
@ Oferta Secundaria realizada pelos Acionistas Vendedores sujeita ao exercicio de Opgao de Agdes Suplementares.
© Os valores indicados ndo incluem as AcSes Suplementares.

A realizagdo da Oferta Primaria foi aprovada em reunido do Conselho de Administragdo da Companhia realizada em 25 de setembro de 2007, cuja ata sera publicada no Diario Oficial do
Estado de Sdo Paulo e no jornal Valor Econdémico, em 15 de outubro de 2007. Ndo é necessaria nenhuma aprovagao societaria para a realizagdo da Oferta Secundaria, haja vista que todos
os Acionistas Vendedores sdo pessoas fisicas. O Prego por Agdo foi aprovado em reunido do Conselho de Administragdo da Companhia antes da concessdo do regitro da Oferta pela CVM.

Registro da Oferta na CVM: Oferta Primaria: CVM/SRE/REM/2007/056, em 15 de 10 de 2007, e Oferta Secundaria: CVM/SRE/SEC/2007/044, em 15 de 10 de 2007.

"0 registro da presente distribuigdo ndo implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informagGes prestadas ou em julgamento sobre a qualidade da Companhia, bem como
sobre as Agdes a serem distribuidas.”

Este Prospecto ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerado uma recomendagdo de compra das Agdes. Ao decidir por adquirir as Agdes, potenciais investidores deverdo realizar
sua propria andlise e avaliagdo sobre a Companhia, seus negdcios, suas atividades e dos riscos decorrentes do investimento em Agdes. Os investidores devem ler integralmente este
Prospecto, inclusive a secdo “Fatores de Risco” nas paginas 66 a 77 deste Prospecto para discussdo de certos fatores de risco que devem ser considerados antes de efetuar sua decisdo de
investimento nas AgOes.

— “A presente oferta publica foi elaborada de acordo com as disposigdes do Cédigo de Auto-Regulagdo da ANBID para as Ofertas Publicas de Distribuicdo e Aquisigdo de

AN B I D Valores Mobilidrios, o qual se encontra ,registrado no 43 Oﬁcig de Registro de TiEqus e Documengos da Cgmarca de S?o Paulo, Estado de Sao Paulo, sob o n° 4890254,
|~ atendendo, assim, a presente oferta publica, aos padrdes minimos de informagdo contidos no cédigo, ndo cabendo a ANBID qualquer responsabilidade pelas referidas
— informagGes, pela qualidade da emissora, das instituigdes participantes e dos valores mobiliarios objeto da oferta publica.”

Coordenadores da Oferta
Coordenador Lider Coordenador

Morgan Stanley JPMorgan £)

Coordenadores Contratados

A data deste Prospecto Definitivo é 11 de outubro de 2007.
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Informagdes Cadastrais da Companhia

Fatores de Risco

Destinacao dos Recursos



Abecip

Acionista Controlador

Acionistas Vendedores

Acoes

Acoes Adicionais

Acgoes Suplementares

ADEMI

Agentes de Colocagao
Internacional

Alto Padrao

ANBID

ANDIMA

Anuncio de Encerramento

Anuncio de Inicio

Antncio de Retificacao

Auditores Independentes da

Trisul e da Tricury

Auditores Independentes da

Incosul

Aviso ao Mercado

DEFINICOES

Associacdo Brasileira das Entidades de Crédito Imobiliario e
Poupanga.

Trisul Participacdes S.A.

Srs. Jorge Cury Neto, José Roberto Cury, Michel Esper Saad Junior,
Ronaldo José Sayeg e Marco Antonio Cattini Mattar.

AcOes ordindrias de emissdo da Companhia, todas nominativas,

escriturais, sem valor nominal, livres e desembaracadas de quaisquer
onus ou gravames, objeto desta Oferta.

Lote adicional de até 5.797.000 Acles, equivalente a até 20% do
total das AgOes inicialmente ofertadas, conforme dispde o artigo 14,
paragrafo 2°, da Instrugdo CVM 400.

Lote suplementar de até 4.347.750 AgOes, equivalente a até 15% do
total das AcOes inicialmente ofertadas, conforme dispde o artigo 24,
caput, da Instrucdo CVM 400.

Associacdo de Dirigentes de Empresas do Mercado Imobiliario.
Morgan Stanley & Co. Incorporated e J.P. Morgan Securities Inc.
Unidade dirigida ao publico consumidor de Unidades com prego de
venda superior a R$350 mil.

Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento.

Associacao Nacional das Instituicdes do Mercado Financeiro.

Anuncio de Encerramento da Oferta de AgOes, informando acerca do
resultado da Oferta, na forma do artigo 29 da Instrugao CVM 400.

Anuncio de Inicio da Oferta de Agbes, informando acerca do inicio da
Oferta, na forma do artigo 52 da Instrucao CVM 400.

Andncio a ser publicado na hipétese de revogacao ou qualquer
modificagdo na Oferta por meio dos jornais valor Econémico e Diario
Oficial do Estado de Sdo Paulo, conforme disposto nos artigos 26 e 27
da Instrugao CVM 400.

Terco Grant Thornton Auditores Independentes.

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes.

Aviso ao Mercado informando acerca da Oferta, na forma do artigo 53
da Instrucao CVM 400.



Banco Central ou BACEN
Banco Tricury
BM&F

BNDES

BVSP

Brasil ou Pais
CBLC

CDI

CEF

CETESB
CETIP

CFC

CGMP

Cliente Ativo

CMN
Codigo Civil
COFINS

Companhia ou Trisul

Conselheiro Independente

Banco Central do Brasil.

Banco Tricury S.A.

Bolsa de Mercadorias e Futuros.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social S.A.
Bolsa de Valores de Sao Paulo S.A - BVSP.

Republica Federativa do Brasil.

Companbhia Brasileira de Liquidacdo e Custddia.
Certificado de Depdsito Interfinanceiro.

Caixa EconOdmica Federal.

Companhia de Tecnologia de Saneamento Ambiental.
Central de Custddia e Liquidacao Financeira de Titulos.
Conselho Federal de Contabilidade.

Centro de Gestdo de Meios de Pagamentos.

Adquirentes de Unidades, os quais compdem a nossa carteira de
recebiveis.

Conselho Monetario Nacional.

Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002, e posteriores alteragoes.
Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social.

Trisul S.A.

Conforme o Regulamento do Novo Mercado, caracteriza-se por: (i)
nao ter qualquer vinculo com a Companhia, exceto participacao de
capital; (ii) ndo ser Acionista Controlador, cOnjuge ou parente até
segundo grau daquele, ou ndo ser ou ndo ter sido, nos ultimos trés
anos, vinculado a sociedade ou entidade relacionada ao Acionista
Controlador (pessoas vinculadas a instituicdes publicas de ensino e/ou
pesquisa estdo excluidas desta restricao); (iii) ndo ter sido, nos
Ultimos trés anos, empregado ou diretor da Companhia, do Acionista
Controlador ou de sociedade controlada pela Companhia; (iv) ndo ser
fornecedor ou comprador, direto ou indireto, de servicos e/ou
produtos da Companhia em magnitude que implique perda de
independéncia; (v) ndo ser funcionario ou administrador de sociedade
ou entidade que esteja oferecendo ou demandando servigos e/ou
produtos a Companhia; (vi) ndo ser conjuge ou parente até segundo
grau de algum administrador da Companhia; e (vii) ndo receber outra
remuneracdo da Companhia além da de conselheiro (proventos em
dinheiro oriundos de participacao de capital estdo excluidos desta
restrigao). Conforme Regulamento do Novo Mercado, no minimo 20%
dos membros do Conselho devem ser Conselheiros Independentes.



Contrato de Distribuicao

Contrato de Estabilizacao

Contrato de Participacao no
Novo Mercado

Controladas Operacionais

Coordenador Lider
Coordenadores Contratados
Coordenadores da Oferta

Corretoras Consorciadas

CPMF

CRI

CSLL
CVM

Data de Liquidacao

Diretoria

Ddlar, Dolar Norte-Americano
ou US$

Quando, em resultado do célculo do nimero de Conselheiros
Independentes, obter-se um numero fracionario, proceder-se-a ao
arredondamento para o numero inteiro: (i) imediatamente superior,
quando a fragao for igual ou superior a 0,5; ou (ii) imediatamente
inferior, quando a fragao for inferior a 0,5. Serdo ainda considerados
“Conselheiros Independentes” aqueles eleitos mediante as faculdades
previstas no artigo 141 paragrafos 4° e 59 da Lei das Sociedades por
Acoes.

Contrato de Coordenagao, Garantia Firme de Liguidagao e Colocacao
de Acgdes Ordinarias de Emissdo da Companhia, celebrado entre nos,
os Acionistas Vendedores, os Coordenadores da Oferta e a CBLC, na
qualidade de interveniente-anuente, a fim de regular a Oferta.

Instrumento Particular de Contrato de Prestacdao de Servicos de
Estabilizacao de Preco de Agbes Ordinarias de Emissao da Trisul S.A.,
celebrado entre nos, os Acionistas Vendedores, o Coordenador Lider e
0 Morgan Stanley & Co. Incorporated.

Contrato de Participacdo no Novo Mercado, firmado entre nods, nossos
Administradores, Acionistas Controladores e a BVSP, em 25 de
setembro de 2007, cuja vigéncia tera inicio na data de publicacdo do
Anuncio de Inicio

Tricury Construcdes e Participacdes Ltda. e Incosul Incorporagao e
Construgdo Ltda.

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A.
Banco ABN Amro Real S.A. e Banco ABC Brasil S.A.
Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A. e Banco J.P. Morgan S.A.

Corretoras credenciadas junto a CBLC para participar da Oferta
Brasileira.

Contribuigdo Proviséria sobre a Movimentagdo ou Transmissdo de
Valores ou de Créditos e Direitos de Natureza Financeira.

Certificado de Recebivel Imobilidrio, que consiste em um titulo de
crédito nominativo, de livre negociagdo, lastreado em créditos
imobiliarios e que constitui promessa de pagamento em dinheiro,
regido pela Lei n® 10.931, de 02 de agosto de 2004, e posteriores
alteracgdes.

Contribuigao Social sobre o Lucro Liquido.

Comissdo de Valores Mobilidrios.

Data de liquidagao fisica e financeira da Oferta que ocorrera no
terceiro dia Util seguinte a data de publicacdo do Anuncio de Inicio.

Diretoria da Companhia.

Moeda corrente dos Estados Unidos.
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EBITDA

Embraesp
Estatuto Social
EUA ou Estados Unidos

Evolugao Financeira

Exchange Act

FGTS
FGV

Governo Federal, Governo ou
Governo Brasileiro

Habite-se

O EBITDA é igual ao lucro liquido antes do imposto de renda e
contribuigdo social, das despesas financeiras liquidas, das despesas
de depreciacdo e amortizacdo. O EBITDA ndo é uma medida de
desempenho financeiro segundo o BR GAAP, tampouco deve ser
considerado isoladamente, ou como uma alternativa ao lucro liquido,
como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos
de caixa operacionais, ou como medida de liquidez. Outras empresas
podem calcular EBITDA de forma diferente da que calculamos. Em
nossos negocios, utilizamos o EBITDA como medida de desempenho
operacional. Em razao de ndao serem consideradas, para o seu
calculo, as despesas e receitas com juros (financeiras), o imposto de
renda e a contribuicdo social, € a depreciagdo e amortizacdo, o
EBITDA funciona como um indicador de nosso desempenho
econdmico geral, que ndo é afetado por flutuacdes nas taxas de
juros, alteracdes da carga tributaria do imposto de renda e da
contribuicdo social ou dos niveis de depreciacdo e amortizacao.
Conseqlientemente, acreditamos que o EBITDA funciona como uma
ferramenta significativa para comparar, periodicamente, nosso
desempenho operacional, bem como para embasar determinadas
decisbes de natureza administrativa. Acreditamos que o EBITDA
permite uma melhor compreensdo ndo so sobre o nosso desempenho
financeiro, como também sobre a nossa capacidade de cumprir com
nossas obrigagdes passivas e de obter recursos para nossas despesas
de capital e para nosso capital de giro. O EBITDA, no entanto,
apresenta limitagdes que prejudicam a sua utilizacado como medida de
nossa lucratividade, em razdo de nao considerar determinados custos
decorrentes de nossos negoécios, que poderiam afetar, de maneira
significativa, 0s nossos lucros, tais como despesas financeiras,
tributos, depreciacdao, despesas de capital e outros encargos
relacionados.

Empresa Brasileira de Estudos de Patrimonio.
Nosso Estatuto Social.
Estados Unidos da América.

Parcela da obra efetivamente construida, mensurada em percentual
dos desembolsos até dado momento em relagdo ao total orgado.

Securities Exchange Act de 1934, dos Estados Unidos, e posteriores
alteracdes, que entre outras disposicles, regulamenta a negociacao
de valores mobilidrios no mercado secundario.

Fundo de Garantia por Tempo de Servigo.

Fundagdo Getulio Vargas.

Governo Federal da Republica Federativa do Brasil.

Autorizacao emitida pela prefeitura do municipio no qual o
empreendimento foi construido, mediante vistoria, que indica que a

obra foi executada conforme o projeto, apresentando as devidas
condicOes para sua habitacdo e ocupagao.
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IBAMA

IBGE
IBRACON

IFRS

IGP-M

INCC

Incosul

indice BVSP

INPC

INPI

Instituicoes Participantes da
Oferta Brasileira

Instrucao CVM 325

Instrucao CVM 400

Investidores Estrangeiros

Investidores Institucionais

Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais
Renovaveis.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil.

International Financial Reporting Standards, correspondente as
normas internacionais de contabilidade.

Indice Geral de Precos — Mercado, divulgado pela FGV.

fndice Nacional de Custo da Construcdo do Mercado, divulgado pela
FGV.

Incosul Incorporacao e Construcao Ltda.

Um dos indicadores de desempenho do mercado de agdes no Brasil.
O indice é o valor atual de uma carteira tedrica de agées negociadas
na BVSP constituida a partir de uma aplicagdo hipotética, que reflete
ndo apenas as variagdes dos pregos das agdes, mas também o
impacto da distribuicdo dos proventos, sendo considerado um
indicador que avalia o retorno total das acdes que compdem o indice.

fndice Nacional de Precos ao Consumidor, calculado pelo IBGE. Tem
0 objetivo de orientar o reajuste de salarios dos trabalhadores.

Instituto Nacional da Propriedade Industrial.

Coordenadores da Oferta, Coordenadores Contratados e Corretoras
Consorciadas.

Instrucdo da CVM n° 325, de 27 de janeiro de 2000, e posteriores
alteracgdes.

Instrucdo da CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003 e posteriores
alteracdes, que regula as ofertas publicas de valores mobiliarios e os
programas de distribuicdo de valores mobiliarios.

Investidores residentes ou domiciliados no exterior, que invistam no
Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento da
Resolucdo 2.689 e da Instrucdo CVM 325.

Investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento
registrados na BVSP, cujas ordens especificas de investimento
excederem o limite maximo de R$300 mil estabelecido para a Oferta
de Varejo, fundos de investimento, carteiras administradas, fundos de
pensdo, entidades administradoras de recursos de terceiros
registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco
Central, condominios destinados a aplicacdo em carteira de titulos e
valores mobiliarios registrados na CVM e/ou na BVSP, seguradoras,
entidades de previdéncia complementar e de capitalizacdo e
Investidores Estrangeiros.
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Investidores Nao-
Institucionais

IPCA
IRP]

Landbank

Lei das Sociedades por Acoes
Lei de Incorporacao
Lei de Registros Publicos

Lei de Zoneamento

Lei 9.514

Médio Padrao

Novo Mercado

Oferta

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e domiciliados no
Brasil, que ndo sejam considerados Investidores Institucionais, bem
como clubes de investimento registrados na BVSP, nos termos da
regulamentacdo em vigor, que decidiram participar da Oferta de
Varejo, por meio da efetivacdo de Pedidos de Reserva no Periodo de
Reserva.

fndice de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo IBGE.
Imposto de Renda Pessoa Juridica.

Estoque de terrenos adquiridos a vista ou a prazo, bem como
opcionados ou sobre os quais possuimos o direito de realizar
incorporacdes imobiliarias.

Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e posteriores alteracoes.
Lei n® 4.591, de 16 de dezembro de 1964, e posteriores alteragoes.
Lei n° 6.015, de 31 de dezembro de 1973, e posteriores alteracoes.

Lei Municipal n° 13.885, de 6 de outubro de 2004, do Municipio de
Sao Paulo, e posteriores alteracoes.

Lei n® 9.514, de 20 de novembro de 1997, e posteriores alteragdes.

Unidade dirigida ao publico consumidor de Unidades com preco de
venda entre R$150 mil e R$350 mil.

Segmento especial de listagem da BVSP, que estabelece regras
diferenciadas de governanga corporativa para a Companhia, seus
administradores e seus Acionistas Controladores.

A Oferta registrada sob o n® RJ 2007/10693 em 23 de agosto de
2007, compreendera: (i) a distribuicdo publica de Acdes no Brasil, em
mercado de balcdo nado-organizado, em conformidade com a
Instrucdo CVM 400, por intermédio dos Coordenadores da Oferta,
com a participacdao de Banco ABN Amro Real S/A e Banco ABC Brasil
S/A. na qualidade de Coordenadores Contratados, e as Corretoras
Consorciadas, €, simultaneamente (ii) esforgos de colocagao de Agdes
a serem realizados pelo Morgan Stanley & Co. Incorporated e pelo
J.P. Morgan Securities Inc. e determinadas instituicbes por eles
contratadas, nos Estados Unidos da América, exclusivamente junto a
investidores institucionais qualificados, definidos em conformidade
com o disposto na Regra 144A, editada ao amparo do Securities Act,
em operacoes isentas de registro em conformidade com o disposto no
Securities Act, e investidores nos demais paises, exceto os Estados
Unidos da América e o Brasil, em conformidade com os
procedimentos previstos no Regulamento S editado pela SEC ao
amparo do Securities Act, que invistam no Brasil em conformidade
com o0s mecanismos de investimento previstos na Resolucdo CMN
2.689, e na Instrugdao 325, de 27 de janeiro de 2000, e alteragdes
posteriores, da CVM.
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Oferta Primaria

Oferta Secundaria

Oferta Institucional

OPA

Opcao de Agdes Adicionais

Opgcao de Acoes Suplementares

Padrao Econdmico

Pedido de Reserva

Periodo de Colocacao

Periodo de Reserva

Pessoas Vinculadas

PIB

PIS

Distribuicdo publica de 28.985.000 Acdes a serem emitidas pela
Companhia, com exclusdo do direito de preferéncia de seus atuais
acionistas, nos termos do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades
por Acles, e dentro do limite de capital autorizado previsto no seu
Estatuto Social.

Distribuicdo publica de 4.347.750 AgOes de titularidade dos Acionistas
Vendedores sujeita ao exercicio da Opgao de Agles Suplementares.
direcionada a

Distribuicdo de Agdes, no ambito da Oferta,

Investidores Institucionais.
Oferta PUblica de Aquisicdo de AcGes.

Opcdao nao exercida pela Companhia, com a concordancia dos
Coordenadores da Oferta, para ofertar as AcOes Adicionais, nas
mesmas condigdes e prego inicialmente ofertados.

Opcdo outorgada pelos Acionistas Vendedores ao Coordenador Lider,
para a distribuicdo das AgOes Suplementares, a ser exercida pelo
Coordenador Lider, em comum acordo com o J.P. Morgan, nas
mesmas condicdes e preco inicialmente ofertados, no prazo de até 30
dias a contar da data de inicio de negociagdo das Agdes na BVSP,
inclusive.

Unidade dirigida ao publico consumidor de Unidades com prego de
venda entre R$60 mil e R$150 mil.

Formulario especifico celebrado em carater irrevogavel e irretratavel,
para reserva de Acdes, no ambito da Oferta de Varejo, por
Investidores Nao Institucionais.

Prazo para os Coordenadores da Oferta Brasileira efetuarem a
colocacdo das AgOes, de até 3 dias Uteis contados a partir da data de
publicacdo do Anuncio de Inicio.

Os Investidores Nao-Institucionais tiveram o prazo de 7 dias, iniciado
em 03 de outubro de 2007, inclusive, e encerrado em 10 de outubro
de 2007, inclusive, para a realizacao dos respectivos Pedidos de
Reserva.

Investidores que sejam: (1) nossos administradores; (2)
controladores ou administradores de qualquer uma das Instituicoes
Participantes da Oferta Brasileira ou dos Coordenadores da Oferta
Internacional; (3) outras pessoas vinculadas a Oferta; ou (4) os
respectivos conjuges ou companheiros, ascendentes, descendentes e
colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas referidas nos
itens (1), (2) ou (3).

Produto Interno Bruto.

Programa de Integragao Social.
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Praticas Contabeis Adotadas
no Brasil

Prazo de Distribuicao

Preco por Agao

Procedimento de Bookbuilding

Prospecto Preliminar

Prospecto ou Prospecto
Definitivo

Real ou R$

Regra 144A

Regulamento S

Regulamento do Novo Mercado

Reorganizacgao Societaria

Resolucao CFC 963

Resolucao 2.689

Sarbanes-Oxley

SBPE
SCP

SEC

Praticas contabeis adotadas no Brasil, as quais sdo baseadas na Lei
das Sociedades por Agdes, de acordo com as normas emitidas pela
CVM, com as normas contdbeis emitidas pelo IBRACON e com as
resolugdes do CFC.

Prazo maximo de seis meses, contados da data de publicagdo do
Anuncio de Inicio, para realizacdo da distribuicdo das AgOes objeto da
Oferta.

R$11,00.

Procedimento de coleta de intengbes de investimento realizado junto
a Investidores Institucionais no Brasil, pelos Coordenadores da
Oferta, e no exterior, pelos Agentes de Colocacao Internacional em
consonancia com o disposto no artigo 170, paragrafo 1°, III, da Lei
das Sociedades por Agbes, e com o disposto no artigo 44 da
Instrugao CVM 400.

Prospecto Preliminar da Oferta de A¢des de Emissao da Trisul.

Prospecto Definitivo da Oferta de Agdes de Emissao da Trisul.

Moeda corrente do Brasil.

Regra 144A do Securities Act.

Regulamento S do Securities Act.

Regulamento de listagem no Novo Mercado, editado pela BVSP.
Operagao que resultou na constituicdo da Trisul em 24 de abril de
2007 por meio da integralizacdo do aumento de seu capital social,
mediante a conferéncia da totalidade das quotas do capital social da
Tricury e da Incosul pelos Acionistas Vendedores, passando estas
sociedades a serem controladas da Companhia.

Resolugao do CFC n° 963, de 16 de maio de 2003, que estabeleceu
novas regras contabeis aplicaveis as companhias do setor imobiliario
em relagdo as unidades langadas a partir de 1° de janeiro de 2004.

Resolugdo do CMN n© 2.689, de 26 de janeiro de 2000.

Lei Sarbanes Oxley de 2002, dos Estados Unidos, que regulamenta os
procedimentos de registro e divulgacdo das informacdes financeiras.

Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimos.
Sociedade em Conta de Participagao.

Securities and Exchange Commission.
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SECOVI

Securities Act

SFH

SFI

SELIC

SMA
SPE
SRF ou Receita Federal

Tabela SAC

TILP

Tricury

Tricury Armazéns
Trisul Participacoes

Trisul /ife

Unidade

U.S. GAAP

Valores Minimo e Maximo do

Pedido de Reserva

Vendas Contratadas

Sindicato da Habitacdo de Sao Paulo — Sindicato das Empresas de
Compra, Venda, Locagdo e Administracao de Imdveis Residenciais e
Comerciais de Sdo Paulo.

Securities Act de 1933, dos Estados Unidos, e posteriores alteragoes,
que prevé o registro de oferta de valores mobiliarios.

Sistema Financeiro de Habitagao.

Sistema Financeiro Imobilidrio, criado pela Lei n® 9.514, de 20 de
novembro de 1997, e posteriores alteragdes.

Taxa dos financiamentos diarios, com lastro em titulos federais,
apurados no Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia.

Secretaria de Estado do Meio Ambiente de Sao Paulo.

Sociedade de Propdsito Especifico.

Secretaria da Receita Federal.

Sistema de amortizacdo constante, em que o valor da prestacdo é
composto por uma parcela de juros decrescente e outra de
amortizagao constante.

Taxa de Juros de Longo Prazo, conforme determinado pelo CMN.
Tricury Construgdes e Participacdes Ltda.

Tricury Armazéns S/C Ltda.

Trisul Participacdes S.A.

Produto que segue padrdes construtivos pré-determinados modulares
com duas opgbes de planta, sendo uma com dois dormitérios em
45m2 e outra com trés dormitdrios em 65mz2,

Unidade residencial ou comercial que compde edificacdao ou conjunto
de edificagbes construidas ou em fase de construgdo, consideradas,
cada qual, uma propriedade auténoma.

Praticas contabeis geralmente aceitas nos Estados Unidos.

Valores minimo e maximo para investimento nas AcOes pelos
Investidores Nao Institucionais, por meio de Pedidos de Reserva

equivalentes a, respectivamente, R$3,0 mil e R$300 mil.

Valor dos contratos firmados com nossos clientes, referentes as
vendas de Unidades prontas ou para entrega futura.
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VGV Valor Geral de Vendas.

VGV Langado Corresponde ao valor total a ser potencialmente obtido pela venda de
todas as Unidades de determinado empreendimento imobilidrio
lancado ao prego de lancamento. Ha possibilidade de o VGV Langado
nao ser realizado ou diferir significativamente do valor das Vendas
Contratadas, uma vez que a quantidade de Unidades efetivamente
vendidas podera ser diferente da quantidade de Unidades langadas
e/ou o preco efetivo de venda de cada Unidade podera divergir do
preco de langamento.

Neste Prospecto, utilizamos os termos “Trisul”, “Companhia”, “*nds” e “nossos” para nos referir a Trisul e suas
controladas, a Tricury e a Incosul, exceto quando o contexto requerer de outra forma.
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CONSIDERAGCOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARAGOES ACERCA DO FUTURO

Este Prospecto Definitivo inclui estimativas e declaragdes acerca do futuro, inclusive nas segdes “Fatores de
Risco”, na pagina 66 deste Prospecto, “Sumario da Companhia”, na pagina 23 deste Prospecto, “Discussdo e
Analise da Administracdo sobre as DemonstracOes Financeiras”, na pagina 97 deste Prospecto, e “Nossas
Atividades”, na pagina 162 deste Prospecto.

Nossas estimativas e declaracdes futuras tém por embasamento, em grande parte, as expectativas atuais,
projecOes e tendéncias que afetam ou podem potencialmente vir a afetar os nossos negdcios operacionais.
Embora acreditemos que estas estimativas e declaragles futuras estejam baseadas em premissas razoaveis,
estdao sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposicdes e sao feitas com base nas informagdes de que
atualmente dispomos €, portanto ndo constituem garantias de resultados futuros.

Nossas estimativas e declaragOes futuras podem ser influenciadas por diversos fatores, incluindo, mas nao se
limitando a:

e alteragdes nos pregos de matérias-primas, mao-de-obra e imdveis do mercado imobilidrio, na demanda

e na situacao financeira de nossos clientes;

fatores demogréficos e disponibilidade de renda;

capacidade de pagamento de nossos financiamentos e cumprimento de nossas obrigacoes financeiras;

capacidade de contratar novos financiamentos e executar o0 nosso plano de expansao;

capacidade de competir com éxito e dirigir os nossos negocios no futuro;

inflacdo e flutuagdes na taxa de juros;

alteracGes na legislacao e regulamentacdo aplicaveis ao setor imobiliario;

intervencOes governamentais, resultando em alteracdo na economia, tributos, tarifas ou ambiente

regulatorio no Brasil;

disponibilidade de financiamento ao consumidor no Brasil;

e outros fatores de risco apresentados na secao “Fatores de Risco” (pagina 66 deste Prospecto); e

e outros fatores que possam afetar nossas condicOes financeiras, liquidez e resultados de nossas
operacoes.

Os termos “acredita”, “pode”, “poderd”, “estima”, “continua”, “antecipa”, “pretende”, “espera” e palavras
similares tém por objetivo identificar estimativas. Tais estimativas referem-se apenas a data em que foram
expressas, sendo que nao podemos assegurar que atualizaremos ou revisaremos quaisquer dessas estimativas
em razao da disponibilizacdao de novas informagdes, de eventos futuros ou de quaisquer outros fatores. Estas
estimativas envolvem riscos e incertezas e nao consistem qualquer garantia de um desempenho futuro, sendo
que os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser substancialmente diferentes das expectativas descritas
nas estimativas e declaracdes futuras, constantes neste Prospecto Definitivo. Tendo em vista os riscos e
incertezas envolvidos, as estimativas e declaracdes acerca do futuro constantes deste Prospecto podem nao vir
a ocorrer e, ainda, nossos resultados futuros e nosso desempenho podem diferir substancialmente daqueles
previstos em nossas estimativas em razao, inclusive, mas nao se limitando, aos fatores mencionados acima. Por
conta dessas incertezas, o investidor é alertado para ndo depositar confianca indevida em declaragdes
prospectivas.
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APRESENTAGAO DAS INFORMACOES FINANCEIRAS E OUTRAS INFORMAGCOES

As informagdes abaixo devem ser lidas e analisadas em conjunto com as demonstragoes financeiras e suas
respectivas notas explicativas, as quais foram elaboradas de acordo com as Praticas Contdbels Adotadas no
Brasil, incluidas neste Prospecto, € com as Secdes "Informacbes Financeiras e Operacionals Selecionadas”,
"Sumario das Informacoes Financeiras e Operacionais Consolidadas”, "Andlise e Discussdo da Administracdo
sobre a Situagdo Financeira e o Resultado Operacional” e "Informagoes Financeiras Pro Forma Néo Auditadas’.

Informacoes Financeiras

Fomos legalmente constituidos em 24 de abril de 2007, como resultado da unido entre a Tricury e a Incosul,
que se deu por meio a conferéncia dos acervos liquidos das empresas Tricury e Incosul ao nosso capital social.
Por esta razdo, ndao dispomos de demonstracdes financeiras para qualquer periodo anterior aquela data.
Portanto, nossas demonstragoes financeiras, as quais foram preparadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil, e que se encontram anexas a este prospecto, refletem apenas o resultado de trés meses
decorrentes de nossas atividades e podem nao servir de parametro para a avaliacdo de nossa situacdo
financeira, perspectiva comercial ou do valor futuro de nossas agdes ordinarias. Para informagGes adicionais
sobre a Reorganizagao Societaria vide a segao “Reorganizacdo Societaria” (pagina 98 deste Prospecto).

Desta forma, estamos apresentando o seguinte conjunto de demonstragdes financeiras:

1. Demonstracoes financeiras histdricas individuais e consolidadas da Companhia, relativas ao periodo de
trés meses encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria. As demonstragdes
contabeis em 30 de junho de 2007 da sociedade controlada Incosul e suas controladas, foram
examinadas por outros auditores independentes e a opinido da Terco Grant Thornton Auditores
Independentes, no que diz respeito ao valor deste investimento em 30 de junho de 2007, do lucro por
ele produzido para o periodo de trés meses encerrado naquela data e demais informagGes relevantes,
esta baseada, exclusivamente, no parecer desses outros auditores independentes;

2. Demonstragbes financeiras historicas individuais e consolidadas da Tricury (atualmente controlada da
Companhia) relativas: (i) aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as
quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas
brasileiras de auditoria; (ii) ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram
auditadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de
auditoria; e (iii) ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006, as quais foram objeto de revisdo
especial por parte da Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas emitidas pela
CVM, com as normas contabeis emitidas pelo IBRACON e com as resolugdes do CFC; e

3. Demonstragdes financeiras histdricas individuais e consolidadas da Incosul (atualmente, controlada da
Companhia) relativas: (i) aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de
2004, as quais foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo
com as normas brasileiras de auditoria; (ii) aos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de
2007 e de 2006, as quais foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de
acordo com as normas brasileiras de auditoria.

Informacgodes Financeiras Pro Forma Nao Auditadas

Adicionalmente, com o exclusivo objetivo de permitir uma melhor compreensdo da nossa condicao financeira e nossos
resultados levando em conta a nossa recente Reorganizacdo Societaria, também apresentamos neste Prospecto, na
secao “Informagdes Financeiras Pro Forma Nao Auditadas” (pagina 145 deste Prospecto), as demonstragdes de
resultado pro forma ndo auditadas relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e
de 2004, e aos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006.
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Estas demonstragbes de resultado pro forma nao auditadas apresentam a condigao financeira e os resultados
das operagbes combinadas como se a Reorganizacdo Societaria que consubstanciou a unido entre a Tricury e a
Incosul houvesse ocorrido em 01 de janeiro de 2004, e foram extraidas:

1)

2)

das demonstragoes financeiras histéricas consolidadas da Tricury relativas: (i) aos exercicios sociais encerrados
em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; (ii) ao periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton Auditores
Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; e (i) ao periodo de seis meses encerrado
em 30 de junho de 2006, as quais foram objeto de revisao especial por parte da Terco Grant Thornton
Auditores Independentes, de acordo com as normas estabelecidas pelo IBRACON em conjunto com o CFC; e

das demonstragGes financeiras histdricas consolidadas da Incosul relativas: (i) aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas pela Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; (ii) aos
periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006, as quais foram auditadas pela
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria.

Sob as normas de auditoria aplicaveis no Brasil, as demonstracoes de resultado pro forma n3ao podem ser
auditadas uma vez que ndo representam o conjunto completo de demonstracdes financeiras e, também
devido ao fato de que a Tricury e a Incosul ndo estiveram sob controle comum anteriormente a abril de
2007, data em que os acervos liquidos destas sociedades foram integralizados na Companhia, fatos estes
gue nao permitem a combinagao de seus resultados, entretanto:

a)

b)

c)

As demonstracOes de resultado pro forma nao auditadas foram elaboradas a partir das demonstragdes
financeiras consolidadas histdricas da Tricury auditadas ou revisadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes e das demonstragGes financeiras consolidadas histdricas da Incosul auditadas
pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes.

Foram registrados, unicamente, ajustes para reclassificacido pro forma ao somatdrio das demonstragdes
financeiras referidas no paragrafo anterior, os quais refletem, unicamente, reclassificagdes que foram realizadas
entre linhas de despesas operacionais (despesas administrativas, despesas tributarias, provisdo para
contingéncias e outras despesas operacionais) tendo por objetivo uniformizar os procedimentos e a
apresentacao das informag0es financeiras pro forma. As colunas referentes a tais ajustes de reclassificacdo,
bem como o somatdrio final, foram objeto de revisdo por parte da Terco Grant Thornton Auditores
Independentes. Essa revisdo consistiu, principalmente, na discussdo e analise das premissas utilizadas pela
administracdo da Companhia, verificacdo da aplicagdo dos ajustes para reclassificagdes pro forma ao somatdrio
das demonstracdes financeiras histdricas auditadas ou revisadas, conforme o caso; e

Sera emitida pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes carta de conforto nos termos da NPA
12 do Ibracon, cobrindo as demonstragoes de resultado pro forma da Companhia

As demonstracOes de resultado pro forma nao auditadas sdo apresentadas exclusivamente para fins
informativos e ndo deverao ser interpretadas como nossas demonstracdes de resultado efetivo, caso os acervos
liquidos de nossas controladas tivessem sido integralizados na Companhia na data de 01 de janeiro de 2004, ou
utilizadas como indicativo de nossas futuras demonstracdes consolidadas de resultado. As demonstracdes de
resultado pro forma nao auditadas sdo baseadas em premissas que consideramos ser razoaveis, devendo ser
lidas em conjunto com as demais informac0es financeiras inseridas neste Prospecto, inclusive com as nossas
demonstracgdes financeiras auditadas e com as demonstracoes financeiras auditadas de nossas controladas.

Para maiores informacbes a esse respeito, vide a secdo “Informacgdes Financeiras Pro Forma Nao Auditadas”
deste Prospecto.
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Arredondamentos

Alguns percentuais e outros valores indluidos neste Prospecto foram arredondados para facilitar a apresentacdo. Assim, alguns
dos totais constantes das tabelas aqui apresentadas podem nado representar a soma exata dos valores que os precedem.

Grupamento

Os nossos acionistas, em assembléia geral realizada em 24 de setembro de 2007, aprovaram o grupamento de
nossas acdes a razdo de 2:1. As informagGes contidas neste Prospecto, salvo quando disposto de forma
contraria, foram adaptadas para refletir tal grupamento.

Informagoes de Mercado

As informacOes constantes neste Prospecto sobre estimativas de mercado, nossa situacdo em relacdo aos nossos
concorrentes, e nossa participacdo no mercado imobiliario brasileiro foram baseadas em informagdes obtidas de fontes
que consideramos confiaveis, tais como EMBRAESP, ADEMI, SECOVI, IBGE e o BACEN, entre outros.

A menos que indicado de outra forma, todas as informagdes macroecondmicas foram obtidas junto ao BACEN,
IBGE ou FGV.

Nao temos motivos para acreditar que tais informacdes nao sdo corretas em seus aspectos relevantes, razdo
pela qual ndo as verificamos de forma independente.

VGV

O VGV corresponde ao valor total a ser potencialmente obtido pela venda de todas as Unidades de determinado
empreendimento imobiliario lancado ao prego de langamento. Ha possibilidade de o VGV Lancado ndo ser
realizado ou diferir significativamente do valor das Vendas Contratadas, uma vez que a quantidade de Unidades
efetivamente vendidas podera ser inferior a quantidade de Unidades langadas e/ou o preco efetivo de venda de
cada Unidade podera ser inferior ao preco de lancamento.

Despesas Adicionais a Serem Incorridas pela Companhia

Em virtude, exclusivamente, do processo de abertura de capital, estimamos incorrer em despesas adicionais totais no valor de
até R$2,5 milhdes ao ano, decorrentes principalmente das despesas com departamento de relagdes com investidores
(incluindo Diretor de Relagbes com Investidores), da publicagao de atos societarios e outras informagdes e da contratacdo de
prestadores de servico, incluindo auditores independentes para auditoria das nossas demonstragdes financeiras. Os custos
adicionais que estimamos incorrer, sdo, em média, R$0,615 milhdo por trimestre, aproximadamente. Considerando nossas
demonstracdes financeiras APro Forma de 30 de junho de 2007, esses custos adicionais representariam 1,3% da nossa receita
operacional bruta, 1,45% da nossa receita operacional liquida e 4,5% do nosso lucro liquido do periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2007. Desse modo, as receitas e resultados atualmente gerados sdo suficientes para arcar com
0s custos adicionais decorrentes da manutencdo do nosso registro de companhia aberta.

GASTOS ANUAIS
Custos de Companhia Aberta Pré IPO Po6s IPO Acréscimo
(Em R$)

Auditoria (incluindo US GAAP) 240.000 1.000.000 760.000
Departamento de Relagdo com Investidores - 400.000 400.000
PublicagGes e taxas - 500.000 500.000
Diretoria de Relagbes com Investidores - 700.000 700.000
Outros Gastos - 100.000 100.000
Sub Total (1) 240.000 2.700.000 2.460.000

Além disso, em razdo do processo de reestruturagdo societaria e do aumento da estrutura para suportar o
crescimento planejado pela administragdo da Companhia, estimamos incorrer em despesas adicionais totais no
valor de até R$9,8 milhdes ao ano, conforme demonstrado na tabela abaixo:
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GASTOS ANUAIS

Custos Adicionais Decorrentes do Crescimento da Companhia Pré IPO Pos IPO Acréscimo
(em R$)

Ocupagdo (Aluguel, Condominio e IPTU) 180.000 1.891.200 1.711.200
Folha de Pagamento 7.440.000 12.480.000 5.040.000
Outros Gastos - 250.000 250.000
Remuneragdo dos Administradores (excluindo Diretora de Relagdes com

Investidores) 2.800.000 2.800.000
Sub Total (2) 7.620.000 17.421.200 9.801.200
TOTAL GLOBAL ANUAL (1) + (2) 7.860.000 20.121.200 12.261.200

Dessa forma, estimamos incorrer em um total de custos adicionais de R$12,3 milhdes em base anual (R$3,1
milhdes por trimestre). Considerando nossas demonstragdes financeiras Pro Forma de 30 de junho de 2007,
esses custos adicionais representariam 6,6% da nossa receita operacional bruta, 7,3% da nossa receita
operacional liquida e a 38,0% do nosso lucro liquido do periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2007. Desse modo, as receitas e resultados atualmente gerados sao suficientes para arcar com os custos
adicionais decorrentes do crescimento esperado pela Companhia, os quais esperamos que sofram diluicao
decorrente do crescimento de nossas receitas.

Outras Informacgoes

Neste Prospecto, utilizamos os termos “Grupo”, “Companhia”, “nds” e “nosso” para nos referirmos a Companhia
e suas Controladas, exceto quando expressamente definirmos de maneira diversa.
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SUMARIO DA COMPANHIA

Apresentamos a seguir um sumario de nossas atividades, nossas vantagens competitivas e estratégias. Este
sumadrio ndo contém todas as informagoes que um potencial investidor deve considerar antes de decidir investir
em nossas Acbes. Para uma melhor compreensido das nossas atividades e da Oferta, o potencial investidor
deverd ler cuidadosa e atentamente todo este Prospecto, incluindo as informagdes contidas nas secoes
"Apresentacdo das Informagdes Financeiras e Outras Informagbes”, "Sumadrio das Informagdes Financeiras e
Operacionais Consolidadas” (pagina 86 deste Prospecto), “"Fatores de Risco” (pdgina 66 deste Prospecto) e
"Andlise e Discussdo da Administracdo Sobre a Situacdo Financeira e os Resultados Operacionais”, secdo
"Informagdes Financeiras Pro Forma Ndo Auditadas” (pagina 145 deste Prospecto), bem como nas nossas
demonstragoes financeiras, respectivas notas explicativas e parecer dos auditores independentes, também
incluidos neste Prospecto.

Introducao

Somos uma das maiores incorporadoras e construtoras da regido metropolitana de Sdo Paulo, de acordo com o
ranking da Embraesp de 2005, com aproximadamente 30 anos de experiéncia no desenvolvimento e construcao
de empreendimentos residenciais voltados ao segmento de Padrao Econdmico. Do numero total de Unidades
que langamos ao longo dos Ultimos 21 anos, 61,7% correspondem a Unidades voltadas ao Padrdo Econ6mico,
totalizando aproximadamente 7.000 Unidades distribuidas em 47 empreendimentos. Adicionalmente, nos ultimos
quatro anos, acumulamos experiéncia no desenvolvimento de empreendimentos voltados aos segmentos de
Médio e Alto Padrdo, adaptando nossas atividades as condices econdmicas e ao mercado imobilidrio vigentes
sempre que necessario, sem, contudo, deixar de atuar no segmento de Padrao Econdmico. Acreditamos que o
sucesso alcangado ao longo dessas trés décadas nos credencia como uma empresa experiente com comprovada
atuacdo no setor de Padrao Econdmico, preparada para se beneficiar do forte crescimento esperado no mercado
imobiliario brasileiro. Nesse sentido, acreditamos estar devidamente preparados para atender a demanda por
moradias nesse segmento, no qual concentravamos 69,2% do VGV do nosso Landbank em 21 de setembro de
2007.

A Trisul é o resultado da Reorganizacdo Societaria ocorrida em abril de 2007, que consubstanciou a unido entre
a Tricury e a Incosul, duas das mais tradicionais empresas de incorporacao e construcdo imobilidria da Regido
Metropolitana de Sdo Paulo, ambas fundadas no final da década de 1970. As similaridades de foco, mercado de
atuacdo, estratégias e historico da Tricury e da Incosul viabilizaram a associacdo das duas empresas e
garantiram um processo de transicdo tranqiilo, onde sinergias vém sendo gradativamente apuradas, sem
maiores dificuldades operacionais ou administrativas. Desde 2004, lancamos 29 empreendimentos,
representando um VGV total lancado de aproximadamente R$1,0 bilhdo. A Reorganizacao Societaria permitiu a
Companhia ganhar escala e ao mesmo tempo |he permitird capitalizar-se por meio da Oferta, de modo a
expandir suas atividades de incorporacao e construcao.

Acreditamos que a unido das atividades da Tricury e da Incosul nos posiciona de maneira ainda mais
competitiva frente aos nossos concorrentes, devido a: (i) criagdo de uma das maiores incorporadoras do Brasil
em um mercado fragmentado e em processo de consolidacdo; (i) unido de duas empresas com forte
experiéncia em empreendimentos de Padrao Econémico, segmento de maior crescimento esperado dentro do
setor imobiliario brasileiro, sendo que nos Ultimos 21 anos, a Tricury langou aproximadamente 4.000 Unidades
de Padrdo Econdmico e a Incosul langou aproximadamente 3.000 Unidades; (iii) complementaridade das
atividades de incorporagao e construcdo por meio da unido de expertise da Tricury, com forte atuacdo na
atividade de incorporacgao gragas a um grande foco na prospeccao de terrenos e levantamento de oportunidades
e da Incosul, com forte atuacgdo na atividade de construcao devido a existéncia de um consistente departamento
de engenheiros; (iv) racionalizagao das despesas gerais e administrativas; (v) diluicao ainda maior dos riscos de
nossa carteira de projetos; (vi) maior poder de barganha com fornecedores; e (vii) adocdao das melhores
praticas de gestdo de cada empresa. Acreditamos que tal posicionamento permitird a expansao dos nossos
negoécios de maneira acelerada, diversificada e sustentavel.
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Nossas atividades na darea de incorporacao e construcdo sdo verticalizadas e incluem: (i) a prospeccdo,
negociacdao e compra de terrenos; (ii) o desenvolvimento e aprovacdao de projetos; (iii) a definicdo e a
implementacdo da estratégia de marketing, (iv) a venda dos empreendimentos por intermédio de corretores
contratados e por uma forga de vendas prdpria, atualmente em implementacdo; (v) a construcdo; (vi) a
concessdo de financiamento e, finalmente, (vii) a prestacao de servigos “pos-chaves”. Essa verticalizacdo nos
garante um diferencial estratégico, na medida em que nos permite manter um padrdo construtivo adequado e a
custos competitivos, ao mesmo tempo em que garante a qualidade de nossos empreendimentos. Essa vantagem
competitiva é ainda ampliada pela nossa baixa rotatividade de pessoal, o que resulta em alta produtividade,
construida através de uma equipe propria de engenharia e construgdao com grande experiéncia.

Com o objetivo de garantir a execucdo de nossos projetos, historicamente adotamos uma politica de
planejamento da construgao com relacao ao suprimento de matérias-primas e mao-de-obra. Trabalhamos com
monitoramento das programacdes e capacidades produtivas de nossos fornecedores, de maneira a nos
assegurar a disponibilidade de fornecimento de matérias-primas e equipamentos. Como parte desse
planejamento e a fim de garantir a necessidade de acréscimo de mdo-de-obra para a execugao dos nossos
empreendimentos de Padrdo Econdmico, estamos desenvolvendo parcerias comerciais diferenciadas com nossos
prestadores de servigos, compreendendo:

e Parcerias com exclusividade com empreiteiras menores: estamos em negociacao com aproximadamente
4 empreiteiras de menor porte (até 200 funcionarios) que atenderdao nossa necessidade de acréscimo de
mao-de-obra terceirizada, com exclusividade para a Trisul, para a execucdo dos nOSSOS
empreendimentos de Padrdo Econdmico, os quais serdo geridos por nds e atuardo sob a coordenacao
de nossa equipe de engenharia. Tais parcerias estao em fase final de negociacao e formalizagao;

e Parcerias com empreiteiras de maior porte (mais de 200 funcionarios) através de contratos de prestagdo
de servico, nas quais a empreiteira garante um nimero pré-determinado de mao-de-obra a ser alocada
para a Trisul. A gestdao continuara sob a coordenagdo de nossa equipe propria de engenharia. Tais
parcerias estdo em fase final de negociacdo e formalizacdo; e

e Qutra pratica que estamos desenvolvendo é a formagao pro-ativa do nosso corpo técnico, através da
criacao de um centro de treinamento (no canteiro de obra), construido em parcerias com instituicoes
educacionais, com o objetivo de capacitar novos profissionais de campo, tais como apontadores,
carpinteiros, armadores e pedreiros.

Regularmente, utilizamos uma metodologia padrdo para selecionar nossos potenciais terrenos. Esta metodologia
€ composta por trés fases:

e Na primeira fase, os terrenos analisados passam por uma pré-selecdo com base em critérios qualitativos
e quantitativos, tais como localizagdo e zoneamento, topografia, relacdo entre precos dos terrenos e o
VGV potencial e oferta de empreendimentos concorrentes, entre outros;

e Na segunda fase, adotamos uma metodologia prdpria de viabilidade estatica, na qual avaliamos a
rentabilidade do projeto e o custo relativo do terreno a partir de determinados parametros, tais como (i)
custo do terreno e sua forma de pagamento; (ii) definicao basica do produto tais como tipologia e prego
de venda por m2; (iii) despesas de marketing, corretagem e outros; (iv) custo de construcao, entre
outros. Caso apresentem indicadores de rentabilidade superiores aos nossos minimos aceitaveis, esses
terrenos sao entdo submetidos a uma terceira etapa de selegao; e

e A terceira e Ultima fase consiste em uma andlise econdmico-financeira dinamica (Método VPL), na qual
estimamos nossos retornos através de uma analise mais precisa tomando em consideragdo um conjunto
maior de premissas, tais como a velocidade de venda e a curva de desembolso da obra. Nessa fase é
também considerado o resultado dos estudos técnicos e arquitetdnicos mais avancados como estudo de
implantagdo e analises in-loco.
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De janeiro a setembro de 2007, cerca de 992 terrenos foram colocados sob uma pré-selecdo (fase 1), dos quais
248 terrenos foram submetidos a nossa metodologia propria de analise de viabilidade estatica (fase 2) e 58
terrenos foram submetidos a anadlise de viabilidade economico-financeira dinamica (fase 3). Dentre esses
terrenos, realizamos a aquisicdo de 42 terrenos. Acreditamos que essa metodologia criteriosa e objetiva nos
mantém dageis na aquisicdo de terrenos ao mesmo tempo em que nos assegura rentabilidade e retorno
superiores em nossos projetos.

A tabela abaixo apresenta o resumo de algumas das nossas informagdes Pro Forma, financeiras e operacionais
para os periodos indicados:

Exercicio social encerrado em 31 de Semestre encerrado em 30 de
dezembro de junho de

2004 2005 2006 2006 2007
LANCAMENTOS (em milhoes de R$, exceto se de outra forma indicado)
Numero de Empreendimentos 2 13 9 3 4
Nimero de Unidades 44 1.266 799 183 444
Area util (m2) 9.897,7 167.270,4 71.616,6 18.749,5 49.706,2
VGV Langado Total 32,2 620,7 179,3 45,8 139,0
VGV Langado da Trisul @ 26,5 265,3 96,6 26,0 64,4
Prego médio de venda (em R$/ m2) 3.253,3 3.710,5 2.504,0 2.442,7 2.796,4
VENDAS
Numero de Unidades 502 857 1.001 492 616
Vendas Totais Contratadas (em milhdes de R$) 78,9 254,4 297,9 164,5 183,9
Vendas Contratadas da Trisul (em milhdes de R$) 61,2 146,6 147,1 76,5 99,6
Prego médio de venda (em R$/m?2) 1.997,7 2.679,4 2.977,3 3.305,6 2.824,6
INFORMAGCOES FINANCEIRAS
Receita Operacional Liquida 76,3 87,5 114,9 50,9 85,1
Lucro Liquido 21,5 30,3 34,1 19,3 16,3
Patriménio Liquido 90,8 121,8 150,6 139,9 123,9
Empréstimos e Financiamentos (curto e longo prazo) 43,4 27,2 19,1 23,5 37,5
Contas a Receber (curto e longo prazo) 78,1 79,7 84,3 88,0 114,3
Terrenos Para Futuras Incorporagoes (curto e longo prazo) 59 10,2 24,4 6,6 58,1
Credores Por Imdveis Compromissados (curto e longo prazo) 1,8 11,0 19,6 6,9 49,4
EBITDA 19,7 21,8 29,9 13,8 22,9
Margem de EBITDA (%) © 25,8% 24,9% 26,1% 27,0% 26,9%
Margem Liquida (%) © 28,2% 34,7% 29,7% 37,9% 19,2%
Inadimpléncia (Saldo de parcela em atraso curto e longo prazo) " - - 7,0 - 6,6
VGV dos iméveis entregues® 189,7 138,8 140,6 116,4 38,0

M Excluidas as Unidades objeto de permuta.

@ valor geral das vendas (VGV) é usado para mensurar nossa performance. Este ndo é um método de mensuragdio de performance de acordo com as Préticas
Contdabeis Adotadas no Brasil. O valor das vendas € calculado por meio da multiplicagdo do nimero de Unidades pelo prego unitario de vendas.

® Extraidas das InformacBes Financeiras Pro Forma da Companhia, para maiores informacdes veja secdo “Informacdes Financeiras Pro Forma Ndo Auditadas”,
na pagina 145 deste Prospecto.

*) 0 EBITDA corresponde ao lucro (prejuizo) liquido antes dos impactos do imposto de renda e da contribuicdo social, resultado financeiro liquido, depreciagdo e
amortizagdo. O calculo do EBITDA ndo corresponde a uma Pratica Contabil Adotada no Brasil, ndo possui um significado padronizado e a nossa definicdo de
EBITDA pode ndo ser igual ou comparavel a definigdo de EBITDA utilizada por outras companhias. O EBITDA ndo deve ser considerado isoladamente ou como
um substituto do lucro (prejuizo) liquido ou da receita operacional, como um indicador de desempenho operacional ou substituto do fluxo de caixa como
indicador de liquidez ou de capacidade de pagamento. Para uma reconciliagdo entre o EBITDA e nosso lucro liquido, veja a segdo “InformagGes Financeiras Pro
Forma Nao Auditadas”, na pagina 145 deste Prospecto.

®) Corresponde ao resultado da divisdo do EBITDA pela receita liquida. O calculo da Margem EBITDA n&o corresponde a uma Prética Contabil Adotada no Brasil,
ndo possui um significado padronizado e a nossa definicdo de Margem EBITDA pode ndo ser igual ou comparavel a definicdo de EBITDA utilizada por outras
companhias. Para uma reconciliagdo entre o EBITDA e nosso lucro liquido, veja a segdo “Informagdes Financeiras Pro Forma Néo Auditadas”, na pagina 145
deste Prospecto.

® Corresponde ao resultado da divis&o do lucro (prejuizo) liquido pela receita liquida de vendas.

™ N&o dispomos de informacdes relativas a 2004, 2005 e junho de 2006. Inadimpléncia se refere ao saldo acumulado de parcelas atrasadas nas datas
referenciadas, ou seja, inadimpléncia significa 0 ndo pagamento no prazo, naquela data.

® Este VGV estd atualizado para a data-base: julho de 2007.

Possuiamos, em 21 de setembro de 2007, um Landbank correspondente a um VGV potencial de R$3,5 bilhdes
(% Trisul), dos quais R$0,5 bilhdo deverao ser langados em 2007, R$1,6 bilhdo em 2008 e o restante em 2009.
Desse total, R$2,4 bilhdes sdo voltados ao Padrao Econdmico, sendo o restante distribuido entre os segmentos
de Alto e Médio Padrdo. Nosso Landbank voltado ao Padrao Econ6mico é composto por terrenos com area
média de 50 mil m2, fator importante na diluicdo de despesas para o desenvolvimento de empreendimentos
voltados ao segmento de Padrdo EconOmico. Além disso, nossos terrenos apresentam caracteristicas
topograficas favoraveis como superficie plana e solo compacto, fatores que minimizam custos de construgdo
relacionados a preparacao do terreno e fundacao.
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A tabela abaixo apresenta o resumo do nosso Landbank em 21 de setembro de 2007.

Resumo do Nosso Landbank

Padrao Econdmico Médio Padrao Alto Padrao Total
VGV Total (em milhdes de R$) 2.713,6 1.016,3 630,8 4.360,7
VGV Trisul (em milhdes de R$) 2.440,1 806,2 281,7 3.528,1
Numero de Projetos 29 13 9 51
Numero de Unidades 25.007 4.358 1.367 30.732
Prego por Unidade (em milhares de R$) 108,5 233,2 461,4 141,9
Preco por m2 (R$/m2) 1.797 2.459 3.168 2.054

1) N&o inclui nossos 2 projetos de loteamento com um VGV total de R$55,0 milhdes e VGV Trisul de R$27,5 milhdes.

Nossas Vantagens Competitivas
Destacamos como nossas principais vantagens competitivas:

Experiéncia Comprovada no Segmento com Maior Potencial de Crescimento do Setor Imobiliario.
Somos uma das maiores incorporadoras em atuagdo no Brasil com comprovada experiéncia em
empreendimentos de Padrdo Econémico, uma vez que ja incorporamos mais de 7.000 Unidades e 47
empreendimentos neste segmento ao longo da nossa histdria, representando 61,7% de todas as nossas
Unidades incorporadas. Acreditamos que essa expertise adquirida nos posiciona de forma diferenciada da nossa
concorréncia para intensificarmos a atuacdo nesse segmento e assim aproveitar a trajetoria de expansdo da
oferta de crédito imobiliario e de queda das taxas de juros que implicardo em forte crescimento da demanda por
empreendimentos de Padrdo Econémico.

A tabela abaixo representa nossa experiéncia ao longo de nossos 21 anos de atuagdo:

Numero de Unidades Lancadas 1985 - 1989 1990 - 1994 1995 - 1999 2000 - 2007 Total Em %
Padréo Econémico 221 1.408 2.766 2.607 7.002 61,7
Médio Padréo 0 305 654 1.733 2.692 23,7
Alto Padrdo 57 41 96 1.468 1.662 14,6
Total 278 1.754 3.516 5.808 11.356 100,0

Produto Alinhado a Nossa Estratégia e ao Nosso Landbank. Em 21 de setembro de 2007, 46,2%, 62,0%
e 86,0% do VGV do nosso Landbank a ser langado em 2007, 2008 e 2009, respectivamente, ou R$2,4 bilhdes, é
composto por empreendimentos voltados ao Padrdo EconOmico, razao pela qual nossa expertise nos levou a
desenvolver um conceito proprio de produto denominado Trisul /ife.

Ao longo de 30 anos, lancamos com sucesso 47 empreendimentos de Padrao Econémico com formato similar ao
Trisul /ife, o que fundamentou a criagcao e desenvolvimento deste produto. O conceito Trisul /ife reproduz toda a
nossa experiéncia adquirida na execugao de aproximadamente 7.000 Unidades. Os empreendimentos Trisul /ife
seguem padrGes construtivos pré-determinados e modulares com apenas duas opcdes de planta; com dois
dormitérios em uma area de 45m2 ou trés dormitérios em uma area de 65 m2. A uniformizacao dos
empreendimentos nos permite replicar os projetos arquitetonicos, estruturais, hidraulicos e elétricos, bem como
fidelizar fornecedores de materiais de acabamento como portas, janelas e ceramicas, proporcionando ganho de
escala e reduzindo custos. Dessa forma, acreditamos que a padronizagao do produto Trisul /ife nos proporciona:
(i) producdo de Unidades voltadas ao Padrdo Econdmico em maior volume e com maior agilidade; (ii) maior
poder de negociacdo junto a fornecedores; (iii) ganhos de produtividade da mao-de-obra; (iv) maior controle de
qualidade; e (v) maior confiabilidade nos prazos de entrega dos empreendimentos, assegurando assim a
manutengao de nossas margens de rentabilidade.
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Acreditamos que o Trisul /ife seja um produto diferenciado se comparado aos demais produtos voltados ao
Padrao EconOomico oferecidos, atualmente, no mercado. Dentre os seus diferenciais, destacamos: (i) localizacao
privilegiada; (ii) estacionamento; (iii) terraco; (iv) areas comuns de lazer (piscinas, quadras esportivas e areas
verdes); (v) paisagismo; e (vi) seguranca do condominio. Note-se que a utilizacao de tais areas comuns de lazer
estara condicionada ao pagamento em dia do condominio por seus moradores com o objetivo de promover a
manutengao das instalacdes do empreendimento e assim proporcionar uma melhoria na qualidade de vida de
nossos clientes. Adicionalmente, os empreendimentos Trisul /ife contardo com administragdao terceirizada por
empresas especializadas, as quais reverterdo o condominio pago por seus moradores em investimentos na
manutengao dos empreendimentos, o que acreditamos ser um importante fator na consolidacdo da marca Trisul
Jife como sindnimo de qualidade e durabilidade em empreendimentos de Padrao Econémico ao longo dos anos.
O Trisul /ife pode ser oferecido sob a forma de casas, prédios ou um mix de ambos, de acordo com as
caracteristicas apresentadas no terreno e a demanda da regido.

Dois diferenciais importantes do Trisul /ife referem-se: (i) ao tamanho das areas de construcdo para o produto
Trisul /ife. Os terrenos de nosso Landbank onde serao desenvolvidos empreendimentos Trisul /ife sdao terrenos
grandes que permitem ndo s6 uma diluicdo de custos para a empresa, mas também uma diluicdo das despesas
do condominio para os adquirentes e (ii) a sua localizacdo em regides de facil acesso, com servicos publicos e
infra-estrutura; aspectos importantes na percepgao do valor de nossos produtos perante nossos clientes.

Adicionalmente, o perfil de crédito do cliente de Padrdo Econémico requer um financiador capaz de conceder
crédito com prazo suficientemente longo e compativel com a capacidade de pagamento de tal cliente. Para
tanto, j@ contamos com linhas de crédito no montante de R$220 milhdes junto a algumas das principais
instituicoes financeiras do pais, com prazos de até 20 anos, de forma a atender as especificidades de crédito
nesse segmento, aumentando ainda mais a atratividade desse produto. Tais linhas sdo remuneradas a uma taxa
de 9,0% ao ano durante a construcdo, e oferecemos como garantia a hipoteca dos imdveis construidos além de
caucdo de recebiveis.

Tomando-se como exemplo uma Unidade Trisul /fe de R$100 mil (preco médio aproximado dos
empreendimentos Trisul /ife atualmente em nosso Landbank), um adquirente que tome um financiamento
bancario de 80% desse valor pelo prazo de 30 anos a taxa de TR somada a 8,65% ao ano incorrera em uma
prestacao mensal (incluindo amortizacdo, juros, seguro e taxa de administracdo) maxima de R$866 de acordo
com a Tabela SAC. Considerando-se que as carteiras imobilidrias dos bancos comerciais estipulam que no
maximo um terco da renda mensal familiar possa ser comprometida com financiamento imobiliario, uma familia
de renda mensal de R$2.597 (ou 6,8 salarios minimos) estaria apta a adquirir uma Unidade Trisul /ife.

Oferta Continuada de Produtos de Alta Lucratividade. Apresentamos margens de EBITDA de 25,8%,
24,9%, 26,1% e 26,9% em 31 de dezembro de 2004, 2005, 2006 e 30 de junho de 2007, respectivamente,
estando dentre as mais rentaveis companhias se comparada as companhias abertas do setor de incorporacao e
construgao no Brasil. Nossa alta rentabilidade decorre principalmente dos seguintes fatores: (i) a expertise na
compra de terrenos estrategicamente localizados e a pregos e condicOes favoraveis; (ii) preservacdao da margem
de construcdo por possuirmos equipes de engenharia, mestres de obra e equipamentos de construcao proprios;
(iii) baixos custos operacionais e administrativos, e (iv) capacidade de identificar e desenvolver os produtos mais
adequados a cada terreno adquirido, de forma a garantir maior liquidez e lucratividade ao empreendimento.
Ademais, acreditamos que a estratégia adotada para os empreendimentos Trisul /ife, com padrGes construtivos
pré-determinados e modulares, asseguram uma producdo em escala a custos competitivos por meio da
uniformizagdo dos materiais de construcao e acabamentos, além do ganho de produtividade da mdo-de-obra,
proporcionando uma maior lucratividade. Ademais, o nosso foco no desenvolvimento de empreendimentos para
o segmento de Padrdo Econémico nos permite adquirir terrenos na periferia dos grandes centros urbanos, em
regides onde a competicdo por terrenos € menor e onde ha maior disponibilidade de grandes areas,
proporcionando, assim, a diluicdo dos nossos custos.

Incorporacao e Construcao Integradas. Possuimos atualmente uma equipe composta por funcionarios

dedicados diretamente as nossas construcoes (composta por engenheiros, apontadores, mestres de obra e
demais operarios). Tal integracdo nos permite, dentre outras coisas:
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¢ um melhor controle de custos e maior escala na compra de matéria-prima;

e a preservacao da margem da construgdo para a Companhia por intermédio da economia na contratacdo
de terceiros;

e um melhor controle de qualidade em todas as etapas do processo, incluindo uma maior capacidade de
planejamento junto a empreiteiras e fornecedores de matérias-primas a fim de garantir um suprimento
adequado mesmo em um cenario de forte crescimento de nossas atividades; e

e aadequacdo de nossos cronogramas de construcdo ao fluxo de caixa de recebiveis.

Acreditamos que esta integracdo seja importante especialmente para o desenvolvimento de empreendimentos
de Padrdo Econdmico com rentabilidade, por meio do rigido controle de custos e maximizacdo das margens de
construgdo.

Ao atuarmos também na construcdo de nossos empreendimentos acreditamos haver desenvolvido e
aperfeicoado know-how e melhores praticas construtivas ao longo de nossa histdria. Com relacdo a
empreendimentos de Padrdo Econbmico, em particular, optamos pela utilizacao de blocos de concreto pré-
moldados, os quais acreditamos ser mais eficientes em custo e prazo de construcao para empreendimentos
populares de até 12 andares.

Disposicdo Estratégica para Participar do Movimento de Consolidacdo do Setor. A regido
metropolitana de S3ao Paulo, um de nossos principais mercados de atuagdo, é caracterizada pela alta
fragmentacdo, sendo que as 5 maiores incorporadoras da regido possuiam, em 2005, 15,2% de participagdo de
mercado, segundo o ranking da Embraesp. Desde setembro de 2005, 18 incorporadores residenciais se
capitalizaram via ofertas puUblicas de agOes, levantando aproximadamente R$11 bilhGes em recursos primarios e
contribuindo, assim, para o aumento da competicdo no setor. Maiores detalhes encontram-se na sec¢ao “Visao
Geral do Setor”, na pagina 151 deste Prospecto. Nesse contexto, acreditamos ser o resultado de uma das mais
significativas consolidacbes no setor até o momento, devido a disposigao estratégica em nos estabelecermos
como consolidadores, tirando proveito da fragmentagdo do setor imobilidrio e, portanto, buscando parcerias;
que acreditamos agregar valor as nossas operagoes.

Administracao Experiente e Voltada para Resultados. Nossos administradores sao profissionais altamente
dedicados, qualificados e experientes, com cerca de 25 anos de atuagdo no setor imobiliario, em média. A maior
parte de nossos administradores iniciou suas carreiras no setor imobiliario, tendo estabelecido ampla rede de
relacionamentos profissionais e de credibilidade com incorporadores, empreiteiros e demais participantes do
setor. Além disso, a Reorganizagdo Societaria agregou experiéncias complementares, proporcionando a troca de
melhores praticas de gestao entre ambas, ajudando-nos a otimizar processos em nossa estrutura, na qual
fungdes duplicadas foram consolidadas e profissionais experientes passaram a dedicar mais tempo a geracao e a
implementacdo de novos negocios e prospecgao de oportunidades. Nesse sentido, a agilidade e eficiéncia
sempre foram caracteristicas presentes ao longo de nossa histdria na tomada de decisGes estratégicas.

Os adminstradores que foram responsaveis nos Ultimos anos pelos resultados financeiros de Tricury e Incosul
sao 0s mesmos que compdem atualmente a administracdo de nossa Companhia. Dessa forma, o nosso atual
Presidente era o antigo Presidente da Tricury, enquanto que o nosso Diretor Financeiro era o antigo Diretor
Financeiro da Incosul. Os demais ex-acionistas e diretores da Tricury e da Incosul permanecem atuantes na
Companhia, ocupando atualmente posicdes em nosso Conselho de Administracdo.
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Nossa Estratégia

Nossa estratégia tem como objetivo a expansdo acelerada e sustentavel de nossas atividades, com o
aproveitamento de nossas vantagens competitivas, e se baseia nos seguintes principios:

Expandir a Nossa Oferta de Empreendimentos de Padrdo Econémico. Pretendemos concentrar nossa
expansao especificamente no segmento residencial de empreendimentos de Padrdo Econ6mico, por intermédio
do produto Trisul /ife, por acreditarmos que esse segmento apresenta potencial de crescimento superior aos
demais, devido, principalmente, a fatores como: (i) o aumento na disponibilidade de financiamento de longo
prazo e em um ambiente de queda nas taxas de juros, e (ii) o déficit significativo de habitacdo de qualidade
para essa parcela da populacdo. A fim de desenvolvermos essa estratégia, possuimos um Landbank destinado,
principalmente, a este segmento. Atualmente, 69,2% do VGV potencial do nosso Landbank, ou R$2,4 bilhdes, é
composto por terrenos para desenvolvimento de empreendimentos Trisul /ife voltados para esse segmento.

Continuar a Aproveitar Oportunidades nos Segmentos de Alto e Médio Padrdao. Com base na nossa
expertise adquirida principalmente nos Ultimos anos e nos altos indices de rentabilidade encontrados nos
segmentos de Médio e Alto Padrao, pretendemos continuar aproveitando oportunidades de mercado em tais
segmentos, mantendo diversificado o nosso portfélio de produtos e reduzindo nosso perfil de risco. Acreditamos
possuir todas as condigbes necessarias para aproveitar as oportunidades que se fizerem presentes nesses
segmentos nas regides em que atuamos. Do nosso Landbank atual, 30,8% ¢é voltado para estes segmentos,
representando um VGV potencial de R$1,1 bilhao.

Expandir Nossa Atuacao em Centros Habitacionais Consolidados. Atualmente, estamos presentes em 18
cidades situadas em um raio de até 400 quilometros da cidade de Sao Paulo. Nossa estratégia é explorar as
areas em que operamos atualmente (favorecidas pela expansao de eixos rodoviarios) e monitorar a demanda
nas regides vizinhas, visando ampliar o nosso raio de atuacdo. Acreditamos que esta estratégia seja
complementar a expansdo de nossas atividades no segmento de Padrao Econdmico. Atualmente, a Trisul estuda
o desenvolvimento de parcerias com empresas para atuacdao em outras regides, principalmente no Sul e
Nordeste. Fomentaremos nossa expansao geografica por intermédio de intercambio de know-how com parceiros
locais que consiste na utilizacdo do conhecimento da regido, que é de extrema importancia para a escolha dos
terrenos e entendimento do perfil dos clientes, ou seja, das peculiaridades e sutilezas dos locais e da aplicacao
de nossa tecnologia construtiva aos empreendimentos. Pretendemos direcionar nossos esforgos para cidades
com mais de 200.000 habitantes, o que corresponde a cerca de 37 cidades no estado de Sdo Paulo e 130
cidades no Brasil, correspondendo a um total de aproximadamente 25,6 e 82,7 milhdes de habitantes no Brasil,
respectivamente, de acordo com a estimativa populacional dos municipios do IBGE de julho de 2006. Nao
obstante, podemos atuar em outros centros conforme haja oportunidade de empreendimento. O Estado de Sao
Paulo possui um grande nimero de cidades cuja populagdo excede os 200.000 habitantes e nas quais a oferta
de terrenos é mais farta e a precos mais atrativos, além de apresentar renda per capita superior a média
nacional.

Desenvolver uma Equipe Propria de Vendas. Pretendemos desenvolver uma equipe prépria de vendas
composta inicialmente por aproximadamente 30 corretores imobilidrios focados exclusivamente na venda de
nossos produtos, mais especificamente o Trisul /ife. Acreditamos que tal forca de vendas desempenhe um papel
estratégico por possibilitar concentrar nossos esforgos de venda naqueles empreendimentos que julguemos mais
apropriados, alocando corretores conforme nossa necessidade, além de preservar a margem, que de outra
forma seria devida a empresa terceirizada de corretagem.

Aproveitar a Disponibilidade de Crédito para Alavancar nossas Operagoes. Historicamente, apresentamos rigida
disciplina de avaliagdo e gestdo financeira, o que resultou em um baixo endividamento para a Companhia. Nossa intengdo
¢ utilizar a maior disponibilidade de crédito para financiar a nossa produgdo e concentrar nossos recursos proprios na
expansdo de nosso Landbank. Além disso, pretendemos aproveitar a melhora do cenario macroecondmico que apresenta
maior facilidade e disponibilidade de concessao de crédito, bem como menores taxas de juros, de forma a transferir aos
bancos a atividade de financiamento de nossos clientes, principalmente no Padrdo Econdmico. Possuimos atualmente
linhas de crédito aprovadas junto a algumas das maiores instituicbes financeiras do pais em um montante total de R$220
milhdes, cujos prazos sdo de até 20 anos. Desta forma, alocaremos de maneira mais eficiente nosso capital, alavancando
nossas operagoes e gerando maior valor aos nossos acionistas.
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Estrutura Societaria

Na data deste Prospecto, nossa estrutura societdria era a seguinte:

Jorge Cury José Michel Ronaldo Marco
Roberto Esper Saad - Antonio
Neto Cury Jr. José Sayeg Mattar
25.0% 25.0% 30.9% 10.3% 8.8%
Jorge Cur José Michel Ronaldo Marco Trisul
9 Y Roberto Esper Saad . Antonio Participagdes
Neto Cury Jr. José Sayeg Mattar S.A.
3.0% 3.0% ‘SJ% ‘12% 1.1% 88.0%
Trisul
Fusao pasE L€ TRcuRY
100.0% | | 100.0%
Tricury Incosul

* Percentuais aproximados. A Tricury e a Incosul sdo sociedades controladas pela Companhia, sendo que 1 quota de cada uma destas
sociedades é de titularidade da Trisul Participagdes S.A.

Em virtude do processo crescimento de nossos negécios de Reorganizacao Societaria, da abertura de capital e
do valor aprovado para a remuneracdo dos administradores, estimamos incorrer em custos adicionais de até
R$12,3 milhdes por ano. Para mais informacdes sobre os custos adicionais a serem incorridos pela Companhia,
vide as secOes “Apresentacao das InformagOes Financeiras e Outras InformagOes” e “Dispensa de Apresentacao
do Estudo de Viabilidade”, nas paginas 19 e 57 deste Prospecto.

>kookook sk ok ok ok ok ok ok ok ok koko ok ki k ok

Nossa sede esta localizada na Avenida Paulista, n°® 37, 15° andar, Jardim Paulista, CEP 01311-902, na Capital do
Estado de Sdo Paulo, Brasil, e nosso telefone geral € (11) 3147-0000 e o nosso website € www.trisul-sa.com.br.
O telefone de nosso Departamento de Relagbes com os Investidores é (11) 3147-0070 e a responsavel pelo
Departamento é a Sra. Rebeca Ouro-Preto. As informagGes contidas em nosso enderego eletrénico nao
constituem parte integrante deste Prospecto.
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Companhia

Acionista Controlador
Acionistas Vendedores
Agentes de Colocacao
Internacional
Coordenador Lider
Coordenador
Coordenadores da Oferta

Coordenadores
Contratados

Corretoras Consorciadas

Oferta

Oferta Primaria

Oferta Secundaria

Acoes Adicionais

Acoes Suplementares

SUMARIO DA OFERTA

Trisul S.A.
Trisul Participacoes S.A.

Srs. Jorge Cury Neto, José Roberto Cury, Michel Esper Saad Junior, Ronaldo
José Sayeg e Marco Antonio Cattini Mattar.

Morgan Stanley & Co. Incorporated e J.P. Morgan Securities Inc.

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A.
Banco J.P. Morgan S.A.
Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A. e Banco J.P. Morgan S.A.

Banco ABN Amro Real S.A. e Banco ABC Brasil S.A.

Denominacdo atribuida as Instituicdes Intermediarias, subcontratadas pelo
Coordenador Lider, para fazer parte do esforco de colocacdo das Acdes
exclusivamente perante Investidores Nao-Institucionais.

A Oferta registrada sob o n® RJ 2007/10693 em 23 de agosto de 2007
compreendera (i) a distribuigdo publica de Acdes no Brasil, em mercado de
balcao nao-organizado, em conformidade com a Instrucao CVM 400, por
intermédio dos Coordenadores da Oferta, com a participacao dos
Coordenadores  Contratados, e das Corretoras Consorciadas, e,
simultaneamente (ii) esforcos de colocagao de AcOes a serem realizados pelos
Agentes de Colocacdo Internacional e determinadas instituicdes por eles
contratadas, nos Estados Unidos da Ameérica, exclusivamente junto a
investidores institucionais qualificados, definidos em conformidade com o
disposto na Regra 144A, editada ao amparo do Securities Act, em operagoes
isentas de registro em conformidade com o disposto no Securities Act, e
investidores nos demais paises, exceto os Estados Unidos da América e o
Brasil, em conformidade com os procedimentos previstos no Regulamento S
editado pela SEC ao amparo do Securities Act, que invistam no Brasil em
conformidade com os mecanismos de investimento previstos na Resolucdo
CMN 2.689, e na Instrugao CVM 325.

Distribuicdo publica de 28.985.000 AgOes emitidas pela Companhia, com
exclusdo do direito de preferéncia de seus atuais acionistas, nos termos do
artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por Acdes, e dentro do limite de
capital autorizado previsto no seu Estatuto Social.

Distribuicdo publica de 4.347.750 AgOes de titularidade dos Acionistas
Vendedores sujeita ao exercicio da Opgdo de Ac¢Ges Suplementares.

Lote adicional de até 5.797.000 Acdes, equivalente a até 20% do total das Agoes
inicialmente ofertadas, conforme dispde o artigo 24, caput, da Instrucao CVM 400.

Lote suplementar de até 4.347.750 AgOes, equivalente a até 15% do total das Agdes
inicialmente ofertadas, conforme dispde o artigo 24, caput, da Instrugao CVM 400.
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Opcao de Agoes
Adicionais

Opcao de Agoes
Suplementares

Preco por Agao

Free Float

Valor Total da Oferta

Opcdo ndo exercida pela Companhia, com a concordadncia dos Coordenadores
da Oferta, para ofertar as Agbes Adicionais, nas mesmas condicdes e preco das
Acdes inicialmente ofertadas.

Opcdo outorgada pelos Acionistas Vendedores ao Coordenador Lider, para a
distribuicdo das AgOes Suplementares, a ser exercida pelo Coordenador Lider
em comum acordo com o J.P. Morgan, nas mesmas condigdes e prego das
AgOes inicialmente ofertadas, no prazo de até 30 dias a contar da data de inicio
de negociacao das Agbes na BVSP, inclusive.

R$11,00. O preco de emissao e/ou venda por Acao objeto da Oferta foi fixado
apods a efetivacdo dos Pedidos de Reserva e a conclusdo do procedimento de
coleta de intengbes de investimento realizado junto a Investidores
Institucionais, no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta, e, no exterior, pelos
Agentes de Colocacao Internacional, em consonancia com o disposto no artigo
170, paragrafo 19, III, da Lei das Sociedades por Acdes e com o disposto no
artigo 44 da Instrucdo CVM 400, tendo como parametro o preco de mercado
verificado para as Acoes, considerando as indicacdes de interesse, em funcao
da qualidade da demanda (por volume e prego), coletadas junto a Investidores
Institucionais. A escolha do critério de preco de mercado para a determinacdo
do Preco por Agdo é devidamente justificada, tendo em vista que tal preco ndo
promovera a diluicdo injustificada dos nossos atuais acionistas e que o valor de
mercado das AgOes a serem subscritas e/ou adquiridas foi aferido com a
realizacdo do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os
Investidores Institucionais apresentardo suas ordens de subscricdo e/ou
aquisicao de Ac¢des no contexto da Oferta.

Os Investidores Nao-Institucionais que aderiram a Oferta de Varejo nao
participaram do Procedimento de Bookbuilding nem, portanto, do processo de
determinacao do Preco por Acao.

Nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400, caso nao haja excesso de
demanda superior em um terco a quantidade de Acdes objeto da Oferta, serao
aceitas ordens de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas
durante o Procedimento de Bookbuilding, até o limite maximo de 20% do total
de AcOes objeto da Oferta. Nesta hipotese, os potenciais investidores nas
acoes devem estar cientes de que, em funcdo da aceitagdo das ordens de
Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas durante o
Procedimento de Bookbuilding, existe o risco de ma formagao do Preco por
Acao e/ou liquidez das Agdes no mercado secundario.

Apds a realizacao da Oferta, sem considerar o exercicio da Opgao de AgoOes
Suplementares, estimamos que o free float sera de 36,7%.

R$318.835.000,00.
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Capital Social

Direitos e Vantagens das
Acoes

Direito de Venda
Conjunta (7ag-Along)

Exercicio do Poder de
Controle Apoés a Oferta

Mecanismos de Protecao
da Dispersao da Base
Acionaria

Nosso capital social atualmente é de R$107.685.000,00 e encontra-se dividido
em 50.007.500 acdes ordinarias ja considerando o grupamento havido em 24
de setembro de 2007. Apdés a Oferta, nosso capital social sera de
R$426.520.000,00 dividido em 78.992.900 acbes ordindrias. Para mais
informagOes sobre o nosso capital social apds a realizacao da Oferta, vide
secdo “InformacOes Relativas a Oferta”, na pagina 45 deste Prospecto.

As Agles conferirdo aos seus titulares os direitos e vantagens inerentes as
acoes ordinarias da Companhia, nos termos de seu Estatuto Social, legislacao
aplicavel e Regulamento do Novo Mercado, incluindo, mas nao se limitando ao
direito de participar das nossas Assembléias Gerais e nelas exercer todas as
prerrogativas conferidas as AgOes, e ao recebimento integral de dividendos e
demais proventos que vierem a ser declarados pela Companhia a partir de sua
subscricdo/aquisicao, incluindo o recebimento de dividendo obrigatdrio nao
inferior a 25% do lucro liquido da Companhia apurado no respectivo exercicio
social e ajustado de acordo com a Lei das Sociedades por Acdes. Para mais
informag0es, vide segdes “Descricdo do Capital Social” e “Dividendos e Politica
de Dividendos”, nas paginas 204 e 206 deste Prospecto.

Em caso de alienacdo direta ou indireta, a titulo oneroso, do nosso poder de
controle, tanto por meio de uma Unica operagdo, como por meio de operagoes
sucessivas, todos os acionistas terdo o direito de alienacdo das agles
ordinarias em oferta publica de aquisicdo a ser realizada pelo adquirente, de
forma a lhes assegurar as mesmas condicoes e preco aqueles dados ao
acionista controlador alienante, nos termos da legislagdo vigente e do
Regulamento do Novo Mercado.

Apds a conclusdo da Oferta, considerando o exercicio da Opgdo de Acdes
Suplementares, nosso Acionista Controlador sera detentor de 53,9% de nosso
capital social, tendo poderes para, dentre outros, eleger a maioria dos
membros de nosso Conselho de Administracao e determinar o resultado de
qualquer deliberagdo que exija aprovacdao de acionistas, inclusive
reorganizagOes societarias, alienagoes.

De acordo com nosso Estatuto Social, qualquer acionista adquirente, que
realize oferta ou qualquer negdcio envolvendo acbes de nossa emissdo,
usufruto ou fideicomisso que possa resultar em aquisicao ou na titularidade de
acdes de nossa emissao, em quantidade igual ou superior a 15,0% do total de
acoes de nossa emissdo, devera, no prazo maximo de 30 dias a contar da data
de aquisicdo ou do evento que resultou na titularidade de agdes em
quantidade igual ou superior a 15,0% do total de agdes de nossa emissao,
realizar uma oferta publica de aquisicao da totalidade das agGes de nossa
emissdo, observando-se o disposto na regulamentacdo aplicavel da CVM,
inclusive quanto a necessidade ou ndo de registro de tal oferta publica e os
regulamentos da BVSP. A oferta publica de aquisigdao devera ser: (i) dirigida
indistintamente a todos os acionistas da nossa Companhia; (ii) efetivada em
leildo a ser realizado na BVSP; (iii) lancada pelo preco determinado de acordo
com o previsto no nosso Estatuto Social, conforme aplicavel; e (iv) para
pagamento a vista, em moeda corrente nacional, contra a aquisicao na oferta
publica de aquisicdo de agOes de nossa emissao.

A alteracao do nosso Estatuto Social para alteracdo e/ou exclusdo desta disposicdo

estara sujeito a aprovacdo em assembléia geral por acionistas que representem a
maioria absoluta de votos nos termos do disposto na Lei das Sociedades por Agoes.
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Regras para Eleigao dos
Orgaos Societarios

Alinhamento de
Interesses Entre
Administradores e
Acionistas

Para mais informagdes ver “Prdticas Diferenciadas de Governanga Corporativa
— Mecanismos de Protecdo da Base Acionaria” e “Fatores de Risco - Nosso
Estatuto Social contém disposicdo que pode dissuadir a aquisicdo da nossa
Companhia e dificultar ou atrasar operacdoes que podem ser do interesse dos
investidores. Em determinadas circunstancias, a reforma do nosso Estatuto
Social para eliminagdo dessa disposicao pode também ser contraria aos
interesses dos investidores”, nas paginas 216 e 76 deste Prospecto.

Somos administrados por um Conselho de Administracdo e uma Diretoria.

Os nossos conselheiros sdo eleitos em Assembléia Geral, com mandato
unificado de dois anos, podendo ser reeleitos e destituidos a qualquer
momento por acionistas da Companhia reunidos em Assembléia Geral. De
acordo com as regras do Novo Mercado, no minimo 20% dos membros do
nosso Conselho de Administracdo devem ser conselheiros independentes.

Os nossos Diretores sdo eleitos pelo Conselho de Administragao da Companhia
com mandato de 3 anos, permitida a reeleicao e podendo, a qualquer tempo,
serem por ele destituidos.

O nosso Conselho Fiscal é de funcionamento ndo permanente, mas pode ser
instalado em qualquer exercicio social caso haja requisicdio em Assembléia
Geral, a pedido de acionistas que representem, no minimo, 4% das acOes
ordinarias, com mandato até a primeira Assembléia Geral Ordinaria seguinte a
sua instalagdo. Adicionalmente, os acionistas minoritarios que representem, no
minimo, 10% das acOes ordinarias tém direito de eleger separadamente um
membro do Conselho Fiscal e seu suplente, e os demais acionistas poderao
eleger um membro a mais que o nuimero total de membros eleitos pelos
minoritarios.

Para maiores informac0es, vide secao “Administracdo”, na pagina 193 deste
Prospecto.

O Acordo de Acionistas de nosso Acionista Controlador, Trisul ParticipacOes
S.A., determina que a sua manifestacao ou de seus representantes em nossa
administragdo quanto a eleicdo de membros para o nosso Conselho de
Administracdo ou Diretoria, conforme o caso, deverdo ser previamente
aprovadas por acionistas representando 66% e 75% do capital social da Trisul
Participagdes S.A., respectivamente.

Remuneramos alguns de nossos altos administradores com base em salarios
fixos somados a bonus de desempenho, bem como em um Plano de Opcao de
Compra de Agbes ("Plano”) que foi aprovado em Assembléia Geral
Extraordinaria realizada em 14 de setembro de 2007. As opcoes de compra de
acdes a serem outorgadas nos termos do Plano poderdao conferir direitos de
aquisicdo sobre um numero de agbes que nao exceda 2,0% das acdes do
nosso capital social existentes no periodo, limitada ao limite do capital
autorizado previsto em nosso Estatuto Social, sendo que o preco de exercicio
sera fixado pelo Conselho de Administracdo, respeitadas as seguintes
condicOes: o preco minimo sera equivalente a 90% do valor médio das acoes
da Companhia nos ultimos 60 pregdes na BVSP imediatamente anteriores a
data da outorga da opcao, corrigido monetariamente de acordo com o IGP-M,
divulgado pela FGV, ou por outro indice que venha a ser determinado pelo
Conselho de Administracdo. Os nossos acionistas ndo terdo direito de
preferéncia na outorga ou no exercicio de opcao de compra de agdes de
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Institucionais

Investidores
Institucionais

Pedido de Reserva

acordo com o Plano, conforme previsto no art. 171, § 39, da Lei das
Sociedades por AcOes. Até a data deste Prospecto, ndo foi outorgada nenhuma
opgao em decorréncia do Plano, assim sendo ndo ha efeito na demonstragao
do resultado do exercicio e no patrimonio liquido. Para informacdes adicionais
sobre o0 nosso Plano de Opcao de Compra de Agles, veja a secao
“Administracdo — Plano de Opgdo de Compra de AcOes”, na pagina 197 deste
Prospecto.

Noés, os Acionistas Vendedores, nossos administradores e nossos acionistas
controladores celebraremos um acordo de nao disposicao das Acoes, pelo qual ndo
poderemos, sem a expressa anuéncia dos Coordenadores da Oferta, direta ou
indiretamente, vender, alienar, onerar, emprestar ou de qualquer outra forma dispor
das AcOes de nossa titularidade, bem como negociar acdes de nossa emissdo e
derivativos lastreados em acdes de nossa emissao, por um periodo de 180 dias apds
a publicacdo do Anuincio de Inicio, sujeitos tdo somente as excegdes previstas em
referidos acordos.

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, nos seis meses
subseqiientes a consumacdo da Oferta, os nossos acionistas controladores e os
nossos administradores ndo poderdo vender efou ofertar a venda quaisquer das
acOes de nossa emissdo, ou quaisquer derivativos lastreados em agdes de nossa
emissdo (“Derivativos”), de que eram titulares imediatamente apds a efetivagao da
Oferta e, apds esse periodo inicial de seis meses, 0s nossos acionistas controladores
e 0s nossos administradores nao poderdo, por mais seis meses, vender e/ou ofertar
a venda mais do que 40% das acOes de nossa emissdo, e derivativos de que eram
titulares imediatamente apds a efetivacdo da Oferta.

As Instituicoes Participantes da Oferta realizardo a distribuicdo publica das
AcOes objeto da Oferta por meio de duas ofertas distintas, quais sejam, a
Oferta de Varejo, direcionada a Investidores Nao-Institucionais, e a Oferta
Institucional, direcionada a Investidores Institucionais, observado o disposto na
Instrucao CVM 400 e o esforco de dispersdo acionaria previsto no Regulamento
do Novo Mercado.

Investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e domiciliados no Brasil, que ndo
sejam considerados Investidores Institucionais, bem como clubes de investimento
registrados na BVSP, nos termos da regulamentagdo em vigor, que decidirem
participar da Oferta de Varejo, por meio da efetivacdo de Pedidos de Reserva no
Periodo de Reserva, observados o limite minimo de investimento de R$3.000,00 e o
limite maximo de R$300 mil por Investidor Nao-Institucional.

Investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento registrados na BVSP,
cujas ordens especificas de investimento excederem o limite maximo de R$300 mil
estabelecido para a Oferta de Varejo, fundos de investimento, carteiras
administradas, fundos de pensdo, entidades administradoras de recursos de
terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central,
condominios destinados a aplicacio em carteira de titulos e valores mobilidrios
registrados na CVM efou na BVSP, seguradoras, entidades de previdéncia
complementar e de capitalizacao e Investidores Estrangeiros.

Formulario especifico a ser celebrado em carater irrevogavel e irretratavel,

para reserva de Acbes, no ambito da Oferta de Varejo, firmado por
Investidores Nao Institucionais.
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Periodo de Reserva

Pessoas Vinculadas

Periodo de Colocacao

Prazo de Distribuicdao

Data de Liquidagao

Data de Liquidagao de
AcgOes Suplementares

Regime de Colocagao

Negociacao no Novo
Mercado

Os Investidores Nao-Institucionais tiveram o prazo de 7 dias, iniciado em 03 de
outubro de 2007, inclusive, e encerrado em 10 de outubro de 2007, inclusive,
para a realizacdo dos respectivos Pedidos de Reserva.

Investidores que sejam: (1) nossos controladores ou administradores; (2)
controladores ou administradores de qualquer uma das Instituicbes
Participantes da Oferta Brasileira ou dos Agentes de Colocagao Internacional;
(3) outras pessoas vinculadas a Oferta; ou (4) os respectivos cOnjuges ou
companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau de
cada uma das pessoas referidas nos itens (1), (2) ou (3) acima.

Prazo de até trés dias Uteis, contado da data de publicagdo do Anlncio de
Inicio.

Prazo maximo de seis meses, contado da data de publicagdo do Anlncio de
Inicio, para realizacdo da distribuicdo das Acdes objeto da Oferta.

Data de liquidacdo fisica e financeira da Oferta que ocorrera no terceiro dia Util
da data de publicagdo do Antincio de Inicio.

Data de liquidacdo fisica e financeira da Opgao de Agbes Suplementares que
ocorrera no terceiro dia Util seguinte a data de exercicio da Opgdo de Acoes
Suplementares.

As Acdes serao colocadas no Brasil pelas InstituicOes Participantes da Oferta,
em regime de garantia firme ndo solidaria de liquidacdo prestada pelos
Coordenadores da Oferta. Caso a totalidade das Agdes ndo seja colocada até o
ultimo dia do Periodo de Colocacdo, os Coordenadores da Oferta deverdo
adquirir e/ou subscrever, integralizar e/ou pagar, conforme o caso, a totalidade
do saldo resultante da diferenca entre (a) o nimero de Agles objeto da
garantia firme de liquidacdo prestada pelos Coordenadores da Oferta,
conforme indicado no Contrato de Distribuicdo; e (b) o nimero de Acoes
efetivamente colocado e liquidado, observado o limite e a proporcao da
garantia firme de liquidacdo prestada pelos Coordenadores da Oferta. Tal
garantia é vinculante a partir do momento em que for concluido o
Procedimento de Bookbuilding, deferido o registro da Oferta pela CVM,
assinado o Contrato de Distribuicao, disponibilizado o Prospecto Definitivo e
publicado o Anlncio de Inicio.

Apos a efetivacdo da presente Oferta, 0 mercado de negociacdo de nossas Agoes
sera a BVSP. Em 25 de setembro de 2007, celebramos o Contrato de Participacao no
Novo Mercado com a BVSP, o qual entrard em vigor na data de publicacdo do
Anlncio de Inicio, quando passaremos a estar registrados no segmento Novo
Mercado. No dia da publicacdao do Antncio de Inicio, nossas AcGes passardo a ser
negociadas sob o codigo “TRIS3”. Nao foi e ndo sera realizado nenhum registro da
Oferta ou das AgGes junto a SEC ou a qualquer outra agéncia ou 6rgao regulador do
mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto no Brasil.
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Estabilizacdo do Pregco O Coordenador Lider, por intermédio da Morgan Stanley Dean Witter Corretora

das Agoes

Destinacdo dos Recursos

Fatores de Risco

Inadequacdo da Oferta

Aprovagoes Societarias

Clausula Arbitral

Politica de Dividendos

de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., podera, a seu exclusivo critério, conduzir
atividades de estabilizacdo do prego das AcGes no prazo de até 30 dias a
contar do inicio das negociagdes das Agdes na BVSP, inclusive. As atividades de
estabilizacdo consistirdo em operacao de compra e venda em bolsa de Acgdes e
serdo regidas pelas disposicoes legais aplicaveis e pelo Instrumento Particular
de Contrato de Prestacdo de Servicos de Estabilizacao de Prego de Agdes
Ordinarias de Emissao da Trisul, o qual foi submetido a andlise e aprovagao da
BVSP e da CVM, nos termos do artigo 23, paragrafo 3° da Instrucao CVM 400.

Os recursos liquidos provenientes da Oferta serdo utilizados para: (1)
pagamento de terrenos pertencentes ao nosso Landbank; (2) aquisicao de
novos terrenos; e (3) capital de giro. A Companhia ndo recebera nenhum
recurso proveniente da Oferta Secundaria. Para mais informagOes, vide secao
“Destinagao dos Recursos”, na pagina 78 deste Prospecto.

Para informagdes acerca dos fatores de risco que devem ser considerados
cuidadosamente antes da decisdao de investimento nas Agles, vide secdo
“Fatores de Risco”, na pagina 66 deste Prospecto.

N3o ha inadequacdo especifica da Oferta a determinado grupo ou categoria de
investidor. No entanto, a presente Oferta ndo é adequada a investidores
avessos ao risco inerente ao investimento em acgdes. Como todo e qualquer
investimento em renda varidvel, a aquisicdo das Acdes apresenta certos riscos
e possibilidades de perdas patrimoniais que devem ser cuidadosamente
considerados antes da tomada de decisdo de investimento. Os investidores
devem ler a secdo “Fatores de Risco”, na pagina 66 deste Prospecto, para
ciéncia dos fatores de risco que devem ser considerados em relacao a
subscricao e/ou aquisicao das Acoes.

A realizagdo da Oferta Primaria, com a exclusdo do direito de preferéncia de nossos
atuais acionistas foi aprovada em Reunido do Conselho de Administracdo realizada
em 25 de setembro de 2007. O nosso aumento do capital social, dentro do limite do
capital autorizado previsto no Estatuto Social, e a fixacdo do Preco por Acdo, foram
aprovados em Reunido do Conselho de Administracao realizada antes da concessdo
dos registros da Oferta pela CVM. N3do é necessaria nenhuma aprovagdo societaria
para a realizacdo da Oferta Secundaria, haja vista que todos os Acionistas
Vendedores sao pessoas fisicas.

Nos, nossos acionistas, administradores e membros do nosso Conselho Fiscal
(quando instalado), nos obrigamos a resolver, por meio de arbitragem, toda e
qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir, relacionada ou oriunda, em
especial, da aplicacdo, validade, eficacia, interpretacdo, violagao e seus efeitos, das
disposicOes contidas na Lei das Sociedades por Agdes, do nosso Estatuto Social, das
normas editadas pelo CMN, pelo BACEN e pela CVM, bem como nas demais normas
aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento da Cémara de
Arbitragem do Mercado e do Contrato de Participagao no Novo Mercado.

Nosso Estatuto Social estabelece o pagamento de dividendo obrigatorio aos
acionistas de, pelo menos, 25% do lucro liquido apurado nas demonstracdes
contabeis, ajustado de acordo com a Lei das Sociedades por Agoes. O lucro
liguido pode ser capitalizado, utilizado para compensar prejuizo ou retido nos
termos da Lei das Sociedades por Acdes e nao pode ser disponibilizado para o
pagamento de dividendos ou juros sobre capital proprio. Ver as segOes
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Informacgodes Adicionais

"Dividendos e Politica de Dividendos" e "Fatores de Risco — Riscos
Relacionados a Oferta e as Nossas Ac¢Oes", respectivamente nas paginas 206 e
74 deste Prospecto.

Aqueles que adquirirem/subscreverem Ages no ambito da Oferta terdo direito
de recebimento de dividendos integrais declarados e demais proventos que
vierem a ser distribuidos pela nossa Companhia a partir da Data de Liquidacao.

Para descricdao completa das condigbes aplicaveis a Oferta, veja a secdo
“Informagdes Relativas a Oferta” na pagina 45 deste Prospecto. O registro da
Oferta foi solicitado por nds, pelos Acionistas Vendedores e pelo Coordenador
Lider em 23 de agosto de 2007, estando a presente Oferta sujeita a prévia
aprovacao da CVM.

Recomenda-se aos potenciais investidores que leiam o Prospecto antes de
tomar qualquer decisdo de investir nas Acoes.

Os investidores que desejarem obter exemplar do Prospecto
ou informacbes adicionais sobre a Oferta deverdo dirigir-se, a partir da
data de publicacdo do Aviso ao Mercado, ao endereco e pagina da rede
mundial de computadores da Companhia (www.trisul-sa.com.br), dos
Coordenadores da Oferta (http://www.morganstanley.com.br/prospectos e
www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/brasil/prospecto/trisul), da CVM
(www.cvm.gov.br) e da CBLC (www.cblc.com.br).

38



INFORMACOES FINANCEIRAS SELECIONADAS

Apresentamos a seguir informacdes financeiras consolidadas selecionadas para cada um dos exercicios ou
periodos indicados. As informacoes financeiras apresentadas abaixo devem ser lidas em conjunto com nossas
demonstracoes financeiras consolidadas e respectivas notas explicativas incluidas neste Prospecto, bem como
com as informagdes contidas nas secoes "Apresentacdo das Informacoes Financeiras e Outras Informagoes”
(pagina 19 deste Prospecto), "Andlise e Discussdo da Administracdo sobre a Situacdo Financeira e os Resultados
Operacionais” (pagina 97 deste Prospecto) e “Informacdes Financeiras Pro Forma Ndo Auditadas” (pagina 145
deste Prospecto).

Fomos legalmente constituidos no dia 24 de abril de 2007. Assim, ndo temos qualquer demonstracgdo financeira
para qualquer exercicio ou periodo anterior aquela data. A tabela a seguir apresenta um resumo das nossas
demonstracdes financeiras consolidadas referentes ao periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de
2007, que foram preparadas de acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil e foram auditadas pela
Terco Grant Thornton Auditores Independentes.

Adicionalmente, apresentamos abaixo um resumo de nossas informagdes financeiras Pro Forma nao auditadas
(demonstracoes de resultado Pro Forma) relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de
2006, de 2005 e de 2004, e aos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006.

Estas informagOes financeiras Pro Forma nao auditadas apresentam a condicdo financeira e os resultados das
operagOes combinadas como se a Reorganizacdo Societdria que consubstanciou a unido entre a Tricury e a
Incosul houvesse ocorrido em 01 de janeiro de 2004, e foram extraidas:

a) das demonstragGes financeiras historicas consolidadas da Tricury relativas: (i) aos exercicios
sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas
pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de
auditoria; (ii) ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram
auditadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas
brasileiras de auditoria; e (iii) ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006, as
quais foram objeto de revisdao especial por parte da Terco Grant Thornton Auditores
Independentes, de acordo com as normas estabelecidas pelo IBRACON em conjunto com o
CFC; e

b) das demonstracoes financeiras historicas consolidadas da Incosul relativas: (i) aos exercicios
sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas
pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras
de auditoria; (ii) aos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006,
as quais foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo
com as normas brasileiras de auditoria.

Adicionalmente, com o exclusivo objetivo de permitir uma melhor compreensdo da nossa condicao financeira e
nossos resultados levando em conta a nossa recente Reorganizagao Societaria, também apresentamos neste
Prospecto, na secao “Informacdes Financeiras Pro Forma Nao Auditadas” (secao 146 deste Prospecto), as
demonstracbes de resultado pro forma ndo auditadas relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de
dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, e aos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de
2006.

Estas demonstragdes de resultado pro forma nao auditadas apresentam a condigdo financeira e os resultados

das operacdes combinadas como se a Reorganiza¢do Societaria que consubstanciou a unido entre a Tricury e a
Incosul houvesse ocorrido em 01 de janeiro de 2004, e foram extraidas:
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1) das demonstragdes financeiras historicas consolidadas da Tricury relativas: (i) aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas pela Terco Grant
Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; (ii) ao periodo de
seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; e (iii) ao periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2006, as quais foram objeto de revisdo especial por parte da Terco
Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas estabelecidas pelo IBRACON em
conjunto com o CFC; e

2) das demonstracdes financeiras histéricas consolidadas da Incosul relativas: (i) aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas pela Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; (ii) aos
periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006, as quais foram auditadas pela
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria.

Sob as normas de auditoria aplicaveis no Brasil, as demonstracdes de resultado pro forma nao podem ser
auditadas uma vez que nao representam o conjunto completo de demonstracoes financeiras e, também devido
ao fato de que a Tricury e a Incosul ndo estiveram sob controle comum anteriormente a Abril de 2007, data em
que os acervos liquidos destas sociedades foram integralizados na Companhia, fatos estes que ndo permitem a
combinacdo de seus resultados, entretanto:

a) As demonstracdes de resultado pro forma nao auditadas foram elaboradas a partir das demonstragbes
financeiras consolidadas historicas da Tricury auditadas ou revisadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes e das demonstracoes financeiras consolidadas historicas da Incosul auditadas
pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes.

b) Foram registrados, unicamente, ajustes para reclassificacdo pro forma ao somatdrio das demonstracoes
financeiras referidas no paragrafo anterior, os quais refletem, unicamente, reclassificagbes que foram
realizadas entre linhas de despesas operacionais (despesas administrativas, despesas tributarias,
provisdo para contingéncias e outras despesas operacionais) tendo por objetivo uniformizar os
procedimentos e a apresentagao das informagOes financeiras pro forma. As colunas referentes a tais
ajustes de reclassificacdo, bem como o somatorio final, foram objeto de revisdo por parte da Terco
Grant Thornton Auditores Independentes. Essa revisdo consistiu, principalmente, na discussdo e analise
das premissas utilizadas pela administragdo da Companhia, verificacdo da aplicacao dos ajustes para
reclassificacdes pro forma ao somatoério das demonstracdes financeiras histdricas auditadas ou
revisadas, conforme o caso; e

c) Sera emitida pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes carta de conforto nos termos da NPA
12 do IBRACON, cobrindo as demonstragdes de resultado pro forma da Companhia.

As demonstracOes de resultado pro forma nao auditadas sdo apresentadas exclusivamente para fins
informativos e nao deverao ser interpretadas como nossas demonstragdes de resultado efetivo, caso o acervo
liguido de nossas controladas tivessem sido integralizados na Companhia na data de 01 de janeiro de 2004, ou
utilizadas como indicativo de nossas futuras demonstracdes consolidadas de resultado. As demonstracdes de
resultado pro forma nao auditadas sdo baseadas em premissas que consideramos ser razoaveis, devendo ser
lidas em conjunto com as demais informagdes financeiras inseridas neste Prospecto, inclusive com as nossas
demonstracdes financeiras auditadas e com as demonstracdes financeiras auditadas de nossas controladas.

Para maiores informacdes a esse respeito, vide a secdao “Informacdes Financeiras Pro Forma Nao
Auditadas” deste Prospecto.
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Demonstracoes de Resultado Pro Forma (Nao Auditadas)

Informacdes Condensadas Pro Forma
Periodo encerrado em 30 de junho de

2006 % AV 2007 % AV % VAR
(Em milhares de Reais)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 57.230 112,4% 93.573 109,9% 63,5%
Com venda de imdveis 54.709 107,5% 91.532 107,5% 67,3%
Com prestagdo de servigos 1.527 3,0% 1.912 2,2% 25,2%
Com locagdo de imdveis 994 2,0% 129 0,2% (87,0)%
(-) Dedugdes da receita (6.327) (12,4)% (8.459) (9,9)% 33,7%
RECEITA OPERACIONAL LfQUIDA 50.903 100,0% 85.114 100,0% 67,2%
CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS (28.973) (56,9)% (49.338) (58,0)% 70,3%
LUCRO BRUTO 21.930 43,1% 35.776 42,0% 63,1%
RECEITAS E (DESPESAS) OPERACIONAIS (2.266) (4,5)% (11.709) (13,8)% 416,7%
Administrativas (5.231) (10,3)% (7.914) (9,3)% 51,3%
Comerciais (2.764) (5,:4)% (4.252) (5,0)% 53,8%
Tributarias (593) (1,2)% (821) (1,0)% 38,4%
Despesas financeiras (993) (2,0)% (1.347) (1,6)% 35,6%
Receitas financeiras 7.884 (15,5)% 3.404 4,0% (56,8)%
Provisdo para contingéncias (453) (0,9)% (140) (0,2)% (69,1)%
Outras receitas e (despesas) operacionais (116) (0,2)% (639) (0,8)% 450,9%
RESULTADO OPERACIONAL 19.664 38,6% 24.067 28,3% 22,4%
RESULTADO NAO OPERACIONAL

Outras receitas e (despesas) ndo operacionais 529 1,0% 26 0,0% (95,1)%
Resultado antes do imposto de renda e contribuigdo social

sobre o lucro 20.193 39,7% 24.093 28,3% 19,3%
Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro, corrente e diferido (876) 1,7)% (7.747) (9,1%) 784,4%
Resultado liquido antes da participacdo de minoritarios em

controladas 19.317 37,9% 16.346 19,2% (15,4)%
Participacdo de minoritarios em controladas (15) 0,0% - - -
Lucro liquido 19.302 37,9% 16.346 19,2% (15,3)%
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Informacoes Condensadas Pro Forma

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

% VAR % VAR
2004 % AV 2005 % AV 2006 % AV 2005/2004 2006/2005
(Em milhares de Reais)
RECEITA OPERACIONAL BRUTA 82.698 108,4% 98.334 112,3%  128.504 111,9% 18,9% 30,7%
Com venda de imdveis 79.304 103,9% 95.111 108,7% 122.381 106,5% 19,9% 28,7%
Com prestagao de servigos 2.118 2,8% 1.861 2,1% 3.859 3,4% (12,1)% 107,4%
Com locagdo de imdveis 1.276 1,7% 1.362 1,6% 2.264 2,0% 6,7% 66,2%
(-) Dedugdes da receita . (6.374) (8,4)%  (10.803) (12,3)% (13.642) (11,9)% 69,5% 26,3%
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 76.324 100,0% 87.531 100,0% 114.862 100,0% 14,7% 31,2%
CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS (45.269) (59,3%) (48.383) (55,3%) (64.292) (56,0%) 6,9% 32,9%
LUCRO BRUTO 31.055 40,7% 39.148 44,7% 50.570 44,0% 26,1% 29,2%
RECEITAS E (DESPESAS) OPERACIONAIS (5.173) (6,8)%  (4.641) (5,3)% (12.844) (11,2)% (10,3)% 176,8%
Administrativas (8.635) (11,3)% (9.040) (10,3)% (11.996) (10,4)% 4,7% 32,7%
Comerciais (2.200) (2,9)% (6.897) (7,9)% (7.378) (6,4)% 213,5% 7,0%
Tributarias (330) (0,4)% (803) (0,9)% (848) (0,7)% 143,3% 5,6%
Despesas financeiras (3.999) (5,2)% (3.249) (3,7)% (2.763) 2,4)% (18,8)% (15,0)%
Receitas financeiras 10.849 14,2% 16.560 18,9% 12.318 10,7% 52,6% (25,6)%
Provisdo para contingéncias (1.132) (1,5)% (1.294) (1,5)% (1.148) (1,00% 14,3% (11,3)%
Outras receitas e (despesas) operacionais 274 0,4% 82 0,1% (1.029) (0,9)% (70,1)% -
RESULTADO OPERACIONAL 25.882 33,9% 34.507 39,4% 37.726 32,8% 33,3% 9,3%
RESULTADO NAO OPERACIONAL
Outras receitas e (despesas) ndo operacionais 80 0,1% (18) (0,0)% 564 0,5% (122,5)% -
Resultado antes do imposto de renda e
contribuigdo social sobre o lucro 25.962 34,0% 34.489 39,4% 38.290 33,3% 32,8% 11,0%
Imposto de renda e contribuigdo social sobre o
lucro, corrente e diferido (4.430) (5,8)% (4.139) 4,7)% (4.116) (3,6)% (6,6)% (0,6)%
Resultado liquido antes da participagdo de
minoritarios em controladas 21,532 28,2% 30.350 34,7% 34.174 29,8% 41,0% 12,6%
Participacdo de minoritarios em controladas (15) 0,0% (10) 0,0% (26) 0,0% (33,3)% 160,0%
Lucro liquido 21.517 28,2% 30.340 34,7% 34.148 29,8% 41,0% 12,6%

Reconciliacdo do EBITDA Pro Forma com o lucro liquido do exercicio (Nao Auditado)

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

Informacgoes Condensadas Pro Forma

Periodo encerrado em 30 de junho de

2004 2005 2006 2006 2007

(Em milhares de Reais)
Lucro liquido 21.517 30.340 34.148 19.302 16.346
Resultado financeiro (6.850) (13.311) (9.555) (6.891) (2.057)
lISl[ragsto de renda e contribuigdo social sobre o 4.430 4.139 4.116 876 7747
Depreciagdes e amortizagoes 560 589 1.219 478 882
EBITDA 19.657 21.757 29.928 13.765 22,918
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Trisul — Demonstrativo de Resultado (Auditado)

Receita operacional bruta
Com venda de imdveis

Com prestagdo de servigos
Com locagdes de imdveis

(-) Deducdes da receita
Receita operacional liquida

Custos operacionais
Com venda de iméveis

Lucro bruto

Receitas e (despesas) operacionais:
Despesas administrativas

Despesas comerciais

Despesas tributarias

Despesas financeiras

Receitas financeiras

Provisdo para contingéncias

Outras receitas e (despesas) operacionais

Resultado operacional

Resultado nao operacional
Outras receitas e (despesas) ndo operacionais

Resultado antes do imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro
Imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro:

Corrente

Diferido

Resultado liquido antes da participacdo de minoritarios em controladas

Lucro liquido do periodo
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Periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007

Em milhares de Reais % AV
50.086 103,9%
48.703 101,1%

1.318 2,7%
65 0,1%
(1.890) (3,9)%
48.196 100,0%
(25.203) (52,3)%
22.993 47,7%
(4.457) (9,2)%
(2.404) (5,0)%
(463) (1,0)%
(633) (1,3)%
1.394 2,9%
(140) (0,3)%
(235) (0,5)%
(6.938) (14,4)%
16.055 33,3%
26 0,1%
16.081 33,4%
(1.815) (3,8)%
(455) (0,9)%
13.811 28,7%
13.811 28,7%



Trisul - Balango Patrimonial (Auditado)

Em 30 de junho de 2007

(Em milhares de Reais) % AV

ATIVO CIRCULANTE 220.603 81,3%
Disponibilidades 23.870 8,8%
Contas a receber 75.419 27,8%
Imdveis a comercializar 109.476 40,4%
Créditos diversos 3.107 1,1%
Partes relacionadas 961 0,4%
Impostos e contribuigdes a recuperar 1.447 0,5%
Impostos e contribuiges diferidos 28 0,0%
Despesas com vendas a apropriar 6.295 2,3%
ATIVO NAO CIRCULANTE 50.650 18,7%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 46.769 17,2%
Contas a receber 38.897 14,3%
Imdveis a comercializar 4.278 1,6%
Partes relacionadas 1.671 0,6%
Despesas com vendas a apropriar 1.923 0,7%
PERMANENTE 3.881 1,4%
Investimentos - -
Imobilizado 1.633 0,6%
Diferido 2.248 0,85
TOTAL DO ATIVO 271.253 100,0%
PASSIVO CIRCULANTE 96.257 35,5%
Fornecedores 4.562 1,7%
Empréstimos e financiamentos 17.711 6,5%
ObrigacGes trabalhistas e tributarias 2.640 1,0%
Impostos e contribuiges diferidos 8.003 3,0%
Credores por imdveis compromissados 41.646 15,4%
Adiantamento de clientes 4.026 1,5%
Contas a pagar 901 0,3%
Partes relacionadas 1.107 0,4%
Dividendos a pagar 15.661 5,8%
PASSIVO NAO CIRCULANTE 42.896 15,8%
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 42.896 15,8%
Empréstimos e financiamentos 19.766 7,3%
Partes relacionadas 2.501 0,9%
Credores por imdveis compromissados 7.767 2,9%
Provisdo para contingéncias 3.714 1,4%
Adiantamento para futuro aumento de capital 2.430 0,9%
Impostos e contribuiges diferidos 6.496 2,4%
Outros débitos 222 0,1%
Resultado de exercicios futuros 7.950 2,9%
Participacdo de minoritarios em controladas 234 0,1%
PATRIMONIO LIQUIDO: 123.916 45,7%
Capital social 107.685 39,7%
Reservas de capital 2.420 0,9%
Lucros acumulados 13.811 5,1%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 271.253 100,0%
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INFORMAGOES RELATIVAS A OFERTA

A composigao do nosso capital social atualmente e apos a conclusdo da Oferta é a seguinte:

Subscrito/Integralizado ) Subscrito/Integralizado
Composigao Atual Composicao apos a Oferta
Espécie de Acdes Quantidade Valor (Reais) @ Quantidade @ Valor (Reais)
Ordinarias 50.007.500 107.685.000,00 78.992.500 426.520.000,00
Total 50.007.500 107.685.000,00 78.992.500 426.520.000,00

™ Todas as acdes emitidas foram integralizadas.

@ As agBes ndo tém valor nominal e, portanto, o valor atribuido &s nossas agdes acima corresponde ao valor do nosso capital social.
® Considerando a colocago total da quantidade de AcBes objeto da Oferta.

) Calculado com base no Prego por Agdio de R$11,00.

Nosso capital social &€ composto por 50.007.500 A¢Ges Ordinarias. A tabela seguinte contém informagGes sobre a
guantidade de AcOes de nossa emissao, na data deste Prospecto e ap0s a conclusao da Oferta.

Acionistas Antes da Oferta Apos a Oferta Apb6s a Oferta @
Agoes % Agoes % Acoes %

Trisul Participagdes S.A. @ 44.006.600 88,0 44.006.600 55,7 44.006.600 55,7
Michel Esper Saad Junior 1.855.778 3,7 1.855.778 2,3 511.237 0,6
Marco Antonio Cattini Mattar 525.979 1,1 525.979 0,7 144.899 0,2
Ronaldo José Sayeg 618.692 1,2 618.692 0,8 170.439 0,2
Jorge Cury Neto 1.500.225 3,0 1.500.225 1,9 413.287 0,5
José Roberto Cury 1.500.225 3,0 1.500.225 1,9 413.287 0,5
Raul Carlos Pereira Barreto 1 0,0 1 0,0 1 0,0
Outros @ 0 0,0 28.985.000 36,7 33.332.750 42,2
Acbes em Tesouraria 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Total 50.007.500 100,0 78.992.500 100,0 78.992.500 100,0

M Sem considerar o exercicio da Opg3o de Ages Suplementares.

@ Considerando o exercicio da Opg&o de Agdes Suplementares.

®) A Trisul Participacdes S.A. ¢ uma sociedade holding cuja totalidade das acBes pertence exclusivamente aos Acionistas Vendedores na seguinte proporco:
Michel Esper Saad Junior - 30,9%; José Roberto Cury - 25,0%; Jorge Cury Neto - 25,0%; Ronaldo José Sayeg - 10,3%; e Marco Antonio Cattini Mattar - 8,8%.
*) AgBes em circulagdo no mercado (free float).

Descricdo da Oferta

A Oferta compreendera: (i) a distribuicdo publica de Ages no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, em
conformidade com a Instrucdo CVM 400, por intermédio dos Coordenadores da Oferta, com a participacdo de
Banco ABN Amro Real S.A. e Banco ABC Brasil S.A.,, na qualidade de coordenadores contratados
("Coordenadores Contratados”) e determinadas instituicOes integrantes do sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios (“Corretoras Consorciadas” e, conjuntamente com os Coordenadores Contratados, “Instituicdoes
Participantes da Oferta”) e, simultaneamente (ii) esforcos de colocacdo de Acdes a serem realizados pelo
Morgan Stanley & Co. Incorporated e pelo J.P. Morgan Securities Inc. (“Agentes de Colocacdo Internacional”) e
determinadas instituicdes por eles contratadas, nos Estados Unidos da América, exclusivamente junto a
investidores institucionais qualificados, definidos em conformidade com o disposto na Regra 144A, editada pela
Securities and Exchange Commission dos Estados Unidos da América (a “Regra 144A" e a “SEC,
respectivamente) ao amparo do Securities Act de 1933 (“Securities Act"), em operacdes isentas de registro em
conformidade com o disposto no Securities Act, e investidores nos demais paises, exceto os Estados Unidos da
América e o Brasil, em conformidade com os procedimentos previstos no Regulamento S editado pela SEC ao
amparo do Securities Act (“Investidores Estrangeiros”), que invistam no Brasil em conformidade com os
mecanismos de investimento previstos na Resolucao CMN 2.689 e na Instrucdao CVM 325.

A quantidade total de AcOes inicialmente ofertadas podera ser acrescida de até 4.347.750 Agles, equivalentes a
até 15% (quinze por cento) das AcOes inicialmente ofertadas (“Acdes Suplementares”), conforme opcao
outorgada pelos Acionistas Vendedores ao Coordenador Lider, nos termos do artigo 24, da Instrucdo CVM, as
quais serao destinadas exclusivamente a atender a eventual excesso de demanda que venha a ser constatado
no decorrer da Oferta ("Opcdo de Acdes Suplementares”). A Opgao de Agdes Suplementares podera ser exercida
pelo Coordenador Lider, em comum acordo com o J.P. Morgan, nas mesmas condigOes e preco das Acoes
inicialmente ofertadas, no prazo de até 30 dias a contar da data de inicio de negociagdo das AgGes na BVSP,
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inclusive. Sem prejuizo da Opcao de Agdes Suplementares, a quantidade total de Agbes inicialmente ofertada
nao foi acrescida de até 5.797.000 AgOes, equivalente a até 20% (vinte por cento) das AgGes inicialmente
ofertadas (“Acdes Adicionais”), a critério da Companhia, com a concordancia dos Coordenadores da Oferta, nas
mesmas condicbes e preco das AcOes inicialmente ofertadas, nos termos do artigo 14, paragrafo 2°, da
Instrugdo CVM 400 (“Opgao de Acdes Adicionais”).

Nao foi, nem ser3, realizado nenhum registro da Oferta na SEC, nem em qualquer agéncia ou 6rgao regulador
do mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto o Brasil.

As AcOes objeto da Oferta que forem objeto de esforcos de colocagao no exterior pelos Agentes de Colocacao
Internacional junto a Investidores Estrangeiros serdo obrigatoriamente subscritas e/ou adquiridas e
integralizadas e/ou pagas no Brasil, em moeda corrente nacional, junto aos Coordenadores da Oferta, nos
termos do artigo 19, paragrafo 4° da Lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976, e alteragGes posteriores.

A realizacdo da Oferta Primaria foi aprovada e o aumento do capital social foi autorizado em Reunido do
Conselho de Administracao da Companhia realizada em 25 de setembro de 2007. O aumento do capital social da
Companhia, dentro do limite do capital autorizado previsto em seu Estatuto Social, e a fixacao do Preco por
Acdo, conforme definido abaixo, foram aprovados em Reunidgo do Conselho de Administragdo da Companhia
realizada antes da concessdo dos registros da Oferta pela CVM. Ndo é necessaria nenhuma aprovacao societaria
para a realizacdo da Oferta Secundaria, haja vista que todos os Acionistas Vendedores sdo pessoas fisicas.
Alocacao dos Recursos

A totalidade dos recursos da Oferta Primaria sera destinada a conta de capital social.

Quantidade e Valor das Acoes objeto da Oferta

Na hipdtese de ndo haver o exercicio da Opgao de Acoes Suplementares:

Recursos liquidos

Preco por Agao Montante de Comissoes
Ofertante Quantidade de Ages (R$) (1) (R$) (R$) @
Companhia 28.985.000 11,00 318.835.000,00 309.269.950,00
Acionistas Vendedores - 11,00 - -
Michel Esper Saad Junior - 11,00 - -
Marco Antonio Cattini Mattar - 11,00 - -
Ronaldo José Sayeg - 11,00 - -
Jorge Cury Neto - 11,00 - -
José Roberto Cury - 11,00 - -
Total 28.985.000 11,00 318.835.000,00 309.269.950,00

@ Preco por Acdo indicado na capa deste Prospecto.
@ Sem dedugdo das despesas incorridas na Oferta.

Na hipétese de exercicio integral da Opcao de Acdes Suplementares:

Recursos liquidos

Preco por Agao Montante de Comissdes
Ofertante Quantidade de Agdes (R$) ® (R$) (R$) @
Companhia 28.985.000 11,00 318.835.000,00 309.269.950,00
Acionistas Vendedores 4.347.750 11,00 47.825.250,00 46.390.492,50
Michel Esper Saad Junior 1.344.541 11,00 14.789.951,00 14.346.252,47
Marco Antonio Cattini Mattar 381.080 11,00 4.191.880,00 4.066.123,60
Ronaldo José Sayeg 448.253 11,00 4.930.783,00 4.782.859,51
Jorge Cury Neto 1.086.938 11,00 11.956.318,00 11.597.628,46
José Roberto Cury 1.086.938 11,00 11.956.318,00 11.597.628,46
Total 33.332.750 11,00 366.660.250,00 355.660.442,50

M prego por Agdo indicado na capa deste Prospecto.
@ sem dedugo das despesas incorridas na Oferta.
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Direitos, Vantagens e Restricoes das Acoes objeto da Oferta

As AcOes conferirdo aos seus titulares os direitos e vantagens inerentes as nossas acdes ordinarias nos termos
de nosso Estatuto Social, legislagao aplicavel e Regulamento do Novo Mercado, incluindo, mas ndo se limitando
ao direito de participar das nossas assembléias gerais e nelas exercer todas as prerrogativas conferidas as
AcOes, e ao recebimento integral de dividendos e demais proventos que vierem a ser declarados pela
Companhia a partir da sua subscricao/aquisicao. Adicionalmente, os titulares das Acdes objeto da Oferta farao
jus a todos os beneficios assegurados as nossas acdes ordinarias. Dentre referidos direitos e beneficios
assegurados aos titulares das Acdes, destacamos os seguintes:

a) direito de voto nas assembléias gerais da Companhia, sendo que a cada Agao correspondera o direito a um voto;

b) direito ao dividendo obrigatdrio, em cada exercicio social, ndo inferior a 25% (vinte e cinco por cento)
do lucro liquido de cada exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Acoes;

c) direito de alienar as Ac¢des, nas mesmas condi¢Oes asseguradas aos acionistas controladores, no caso de
alienacao, direta ou indireta, a titulo oneroso do controle da Companhia, tanto por meio de uma Unica
operacao, como por meio de operagdes sucessivas (fag along);

d) direito de alienar as AgGes em oferta publica a ser realizada pelos acionistas controladores, em caso de
cancelamento do registro de companhia aberta ou de cancelamento de listagem das Acdes no Novo
Mercado da BVSP, pelo seu valor econdmico, apurado mediante laudo de avaliacdo elaborado por
empresa especializada e independente quanto ao poder de decisao da Companhia, seus administradores
e/ou acionistas controladores; e

e) direito ao recebimento integral de dividendos e demais distribuicGes pertinentes as Agles que vierem a
ser declarados pela Companhia a partir da Data de Liquidacdo e todos os demais beneficios conferidos
aos titulares das Acoes.

Cotacdo e Admissao a Negociacdo das Agoes na BVSP

Apds a efetivacdo da presente Oferta, o mercado de negociacdo de nossas AgOes sera a BVSP. Em 25 de
setembro de 2007, celebramos o Contrato de Participacdao no Novo Mercado com a BVSP, o qual entrara em
vigor na data de publicagdo do Anuncio de Inicio, quando passaremos a estar registrados no segmento Novo
Mercado. Na data da publicagdo do Andncio de Inicio, nossas AgOes passarao a ser negociadas sob o codigo
“TRIS3”. Para mais informacdes sobre a negociacdo das Acdes na BVSP, consulte uma das InstituicOes
Participantes da Oferta.

Publico Alvo da Oferta

Apds a concessdao do competente registro pela CVM, a publicacdo do Anlncio de Inicio e a disponibilizagdo do
Prospecto Definitivo, as Instituicdes Participantes da Oferta realizardo a distribuicdo publica das AgGes por meio
de duas ofertas distintas, quais sejam, a Oferta de Varejo e a Oferta Institucional, observado o disposto na
Instrucao CVM 400 e o esforco de dispersao acionaria previsto no Regulamento do Novo Mercado.

A Oferta de Varejo serad realizada junto a investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento
registrados na BVSP, residentes e domiciliados no Brasil, que nao sejam considerados Investidores
Institucionais, conforme definido (“Investidores Nao-Institucionais”), que tenham realizado solicitacdo de reserva
para aquisicdo e/ou subscricdo de AgOes no ambito da Oferta, mediante o preenchimento de formulario
especifico (“Pedido de Reserva”), observados o limite minimo de investimento de R$3.000,00 (trés mil reais) e o
limite maximo de R$300.000,00 (trezentos mil reais) por Investidor Nao-Institucional.

A Oferta Institucional sera realizada junto a investidores pessoas fisicas e juridicas e clubes de investimento
registrados na BVSP, cujas ordens especificas de investimento excederem o limite de R$300.000,00
(trezentos mil reais), fundos de investimento, carteiras administradas, fundos de pensdo, entidades
administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco
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Central, condominios destinados a aplicacao em carteira de titulos e valores mobiliarios registrados na CVM
e/ou na BVSP, seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de capitalizacao e Investidores
Estrangeiros (“Investidores Institucionais”).

Preco de Distribuicdo por Acdo

O Prego por Agdo foi fixado apds a efetivacao dos Pedidos de Reserva e a conclusdo do procedimento de coleta de intengGes
de investimento realizado junto a Investidores Institucionais, no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta, €, no exterior, pelos
Agentes de Colocacdo Internacional (“Procedimento de Bookbuiding”), em consonancia com o disposto no artigo 170,
paragrafo 19, III, da Lei das Sociedades por Agdes e com o disposto no artigo 44 da Instrucdo CVM 400, tendo como
parametro o prego de mercado verificado para as Agdes, considerando as indicacBes de interesse, em funcao da qualidade da
demanda (por volume e prego), coletadas junto a Investidores Institucionais. A escolha do critério de preco de mercado para a
determinacdo do Prego por Acdo € devidamente justificada, tendo em vista que tal prego ndo promovera a diluicdo
injustificada dos nossos atuais acionistas e que o valor de mercado das Agdes a serem subscritas e/ou adquiridas foi aferido
com a realizacdo do Procedimento de Bookbuiiding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentarao
suas ordens de subscricdo efou aquisicdo de Agdes no contexto da Oferta. Os investidores da Oferta do Varejo ndo
participaram da fixacao do Preco por Ac3o.

Montante da Oferta

O montante da Oferta é de R$318.835.000,00, sem considerar as Acdes Suplementares com base no valor de
R$11,00 por Agdo.

Procedimento da Distribuicdo na Oferta
Oferta de Varejo
Foi concedido aos Investidores Nao-Institucionais, um prazo de 7 dias, iniciado em 03 de outubro de 2007,

inclusive, e encerrado em 10 de outubro de 2007, inclusive (“Periodo de Reserva”), para que os Investidores
Nao-Institucionais realizassem Pedido de Reserva.

Os Investidores Nao-Institucionais realizaram os seus Pedidos de Reserva junto as dependéncias das Instituigdes
Participantes da Oferta, nas condigbes descritas a seguir. O montante de, no minimo, 10% (dez por cento) €, no maximo
20% (vinte por cento) da totalidade das AcGes objeto da Oferta, sem considerar as Acdes Suplementares, sera destinado
prioritariamente a colocagao junto a Investidores Nao-Institucionais, nas condicGes a seguir:

a) ressalvado o disposto no item (b) os Investidores Nao-Institucionais interessados puderam realizar Pedidos de
Reserva, celebrados em cardter irrevogavel e irretratavel, exceto pelo disposto nos itens (h), (i) e (j) abaixo,
dentro do Periodo de Reserva. Cada Investidor Nao-Institucional pode efetuar um Unico Pedido de Reserva junto a
apenas uma Instituicdo Participante da Oferta, observados o limite minimo de investimento de R$3.000,00 (trés
mil reais) e o limite méximo de R$300.000,00 (trezentos mil reais) por Investidor Ndo-Institucional. Recomendou-
se aos Investidores Nao-Institucionais verificar com a Instituicdo Participante da Oferta de sua preferéncia, antes
de realizado seu Pedido de Reserva, se esta, a seu exclusivo critério, exigiria manutencdo dos recursos em conta
de investimento aberta ou mantida perante a mesma, para fins de garantia do Pedido de Reserva solicitado. Os
Investidores Nao-Institucionais puderam estipular, no Pedido de Reserva, um preco maximo por Agdo como
condicao de eficacia de seu Pedido de Reserva, conforme previsto no paragrafo 3° do artigo 45 da Instrugdo CVM
400 e, nesse caso, os Pedidos de Reserva cujo preco maximo estipulado pelo Investidor Nao-Institucional foi
inferior ao Preco por Agao foram automaticamente cancelados pela respectiva Instituicdo Participante da Oferta;

b) qualquer Pedido de Reserva efetuado por Investidor N3o-Institucional que seja Pessoa Vinculada foi
cancelado pela Instituicdo Participante da Oferta que recebeu o respectivo Pedido de Reserva, na
eventualidade de ter havido excesso de demanda superior em um terco a quantidade de Agoes objeto
da Oferta, sem considerar as Acdes Suplementares nos termos do artigo 55 da Instrucao CVM 400.
Adicionalmente, os Investidores Nao-Institucionais, observados os valores minimo e maximo do Pedido
de Reserva indicaram, obrigatoriamente, no respectivo Pedido de Reserva, a sua qualidade de Pessoa
Vinculada, sob pena de seus Pedidos de Reserva terem sido cancelados;
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c)

d)

9)

h)

apds a concessdao do registro da Oferta, cada Instituicdo Participante da Oferta devera informar a
quantidade de AcOes objeto da Oferta a ser subscrita e/ou adquirida, conforme o caso, e o
correspondente valor do investimento ao Investidor Nao-Institucional que com ela tenha realizado
Pedido de Reserva, até as 16:00 horas do dia de publicacdo do Anudncio de Inicio, por meio de
mensagem enviada ao enderego eletronico fornecido no Pedido de Reserva ou, na sua auséncia, por
telefone ou correspondéncia, sendo o pagamento limitado ao valor do Pedido de Reserva e ressalvada a
possibilidade de rateio, conforme previsto no item (g) abaixo;

cada Investidor Nao-Institucional devera efetuar o pagamento do valor indicado no item (c) acima a
Instituicdo Participante da Oferta junto a qual tenha realizado seu Pedido de Reserva, em recursos
imediatamente disponiveis, até as 10:30 horas da Data de Liquidacdo. Ndo havendo pagamento
pontual, o Pedido de Reserva serd automaticamente cancelado pela Instituicdo Participante da Oferta
junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado;

apés as 16:00 horas da Data de Liquidagdo, a CBLC, em nome de cada uma das Instituicoes
Participantes da Oferta, entregard a cada Investidor N&o-Institucional o nimero de Acdes
correspondente a relacdo entre o valor do investimento pretendido constante do Pedido de Reserva e o
Prego por Agdo, ressalvadas as possibilidades de desisténcia e cancelamento previstas nos itens (h), (i)
e (j) abaixo e a possibilidade de rateio prevista no item (g) abaixo. Caso tal relacdo resulte em fracao de
Acdo, o valor do investimento sera limitado ao valor correspondente ao maior nimero inteiro de Agoes;

caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Nao-Institucionais tenha sido igual
ou inferior ao montante de 10% (dez por cento) do total das Agdes objeto da Oferta, sem considerar as
AcOes Suplementares, ndo houve rateio, sendo todos os Investidores Nao-Institucionais integralmente
atendidos em suas reservas, e as eventuais sobras no lote ofertado aos Investidores Nao-Institucionais
destinadas a Investidores Institucionais;

caso a totalidade dos Pedidos de Reserva de Acdes realizados por Investidores Nao-Institucionais tenha sido
superior ao montante de 10% (dez por cento) do total das Acdes objeto da Oferta, sem considerar as Acoes
Suplementares, foi realizado o rateio de tais A¢des entre todos os Investidores Nao-Institucionais. O critério de
rateio para os Investidores Ndo-Institucionais foi o seguinte: (i) até o limite de R$3.000,00 (trés mil reais),
inclusive, o critério de rateio foi a divisdo igualitaria e sucessiva das AcGes destinadas aos Investidores Nao-
Institucionais, entre todos os Investidores Nao-Institucionais, limitada ao valor individual de cada Pedido de
Reserva e ao valor total das Acdes destinadas aos Investidores Nao-Institucionais; e (ii) uma vez atendido o
critério descrito no subitem (i), as Agdes destinadas aos Investidores Nao-Institucionais remanescentes foram
rateadas proporcionalmente ao valor dos respectivos Pedidos de Reserva, entre todos os Investidores Nao-
Institucionais, desconsiderando-se, entretanto, em ambos os casos, as fragdes de Agdes. Opcionalmente, os
Coordenadores da Oferta, de comum acordo com a Companhia e com os Acionistas Vendedores, puderam
aumentar, até o limite de 20% (vinte por cento) do total das Agdes objeto da Oferta, a quantidade de Agoes
ofertadas aos Investidores Nao-Institucionais para que os Pedidos de Reserva excedentes dos Investidores
Nao-Institucionais pudessem ser total ou parcialmente atendidos, sendo que, no caso de atendimento parcial,
foi observado o critério de rateio indicado nos subitens (i) e (ii) acima;

na hipdtese de suspensao ou modificacao da Oferta, respectivamente, nos termos do artigo 20 e do artigo 27
da Instrucdo CVM 400, o Investidor Ndo-Institucional podera desistir do Pedido de Reserva até as 16:00 horas
do 5° (quinto) dia Util subseqiiente a data em que foi comunicada por escrito a suspensdo ou a modificacdo da
Oferta. Nesta hipdtese, o Investidor Nao-Institucional devera informar sua decisdo de desisténcia do Pedido de
Reserva a Instituicdo Participante da Oferta que tenha recebido o seu Pedido de Reserva, em conformidade
com os termos e no prazo estipulado no respectivo Pedido de Reserva, o qual sera automaticamente cancelado
pela referida Instituicdo Participante da Oferta. Caso o Investidor Nao-Institucional ndo informe, por escrito, sua
decisdo de desisténcia do Pedido de Reserva no prazo mencionado acima, devera efetuar o pagamento em
conformidade com os termos e no prazo previsto no respectivo Pedido de Reserva;

na hipotese de ser verificada divergéncia relevante entre as informacdes constantes do Prospecto

Preliminar e as informacdes constantes deste Prospecto Definitivo, que altere substancialmente o risco
assumido pelos Investidores Nao-Institucionais, ou a sua decisdo de investimento, nos termos do
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paragrafo 4° do artigo 45 da Instrucdo CVM 400, o Investidor Nao-Institucional podera desistir do
Pedido de Reserva, sem qualquer 6nus, devendo, para tanto, informar sua decisdo a Instituicdo
Participante da Oferta que tenha recebido o respectivo Pedido de Reserva;

j) na hipdtese de ndo haver a conclusdo da Oferta, ou na hipdtese de resilicio do Contrato de Distribuicao, ou,
ainda, em qualquer outra hipdtese de devolucdo de Pedido de Reserva em funcdo de expressa disposicao legal,
os Pedidos de Reserva serdo automaticamente cancelados e cada Instituicao Participante da Oferta comunicara
aos Investidores Nao-Institucionais que com ela tenham realizado Pedido de Reserva o cancelamento da
Oferta, o que ocorrerd, inclusive, por meio de publicacdo de aviso ao mercado; e

k) caso o Investidor Nao-Institucional ja tenha efetuado o pagamento e ocorram as hipéteses previstas no item (j)
acima, ou caso o Investidor venha a desistir do Pedido de Reserva, nos termos dos itens (h) e (i) acima, os
valores depositados serdo devolvidos sem juros ou correcdo monetaria, sem reembolso e com dedugdo, dos
valores relativos a incidéncia da Contribuicao Provisoria sobre Movimentacdo ou Transmissdo de Valores e de
CPMF, no prazo de trés dias Uteis, contados do pedido de cancelamento do Pedido de Reserva.

Oferta Institucional

Apés o atendimento dos Pedidos de Reserva dos Investidores Nao-Institucionais, nos termos acima, as AgOes
remanescentes serao destinadas a colocacdo publica junto a Investidores Institucionais, ndo sendo admitidas para estes
investidores reservas antecipadas e inexistindo valores minimos ou maximos de investimento.

Caso 0 numero de AgOes objeto de ordens recebidas de Investidores Institucionais durante o Procedimento de
Bookbuilding, exceda o total de Agdes remanescentes apds o atendimento dos Pedidos de Reserva dos Investidores Nao-
Institucionais, terdo prioridade no atendimento de suas respectivas ordens os Investidores Institucionais que, a critério
exclusivo nosso e dos Coordenadores da Oferta, melhor atendam o objetivo da Oferta de criar uma base diversificada de
acionistas formada por Investidores Institucionais com diferentes critérios de avaliacdo sobre as perspectivas, ao longo do
tempo, nosso setor de atuacdo e a conjuntura macroecondmica brasileira e internacional.

Nos termos do artigo 55 da Instrugdo CVM 400, na eventualidade de haver excesso de demanda superior em um terco a
quantidade de Agles inicialmente ofertadas, sem considerar o exercicio da Opgdo de Agdes Suplementares serdo
canceladas, pelos Coordenadores da Oferta, quaisquer ordens recebidas de Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas.

Prazo de Colocagao e Aquisicao
O prazo para a distribuicdo das AcOes objeto da Oferta tera inicio na data de publicagdo do Anlncio de Inicio e

se encerrara na data de publicacdo do Anuncio de Encerramento, limitado ao prazo maximo de até seis meses,
contados a partir da data da publicacdo do Anuncio de Inicio (“Prazo de Distribuicdo”).

Nos termos do artigo 55 da Instrucdo CVM 400, caso ndo haja excesso de demanda superior em um terco a
quantidade de Agdes objeto da Oferta, serdo aceitas ordens de Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas durante o Procedimento de Bookbuilding, até o limite maximo de 20% do total de Acdes objeto da
Oferta. Nesta hipdtese, os potenciais investidores nas acoes devem estar cientes de que, em funcdo da
aceitacdo das ordens de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas durante o Procedimento de
Bookbuilding, existe o risco de ma formagao do Prego por Agao e/ou liquidez das A¢des no mercado secundario.

Os Coordenadores da Oferta terdo o prazo de até trés dias Uteis, contados a partir da data de publicacdo do
Anuncio de Inicio, para efetuar a colocacdo de Acdes (“Periodo de Colocacdo”). A liquidacao fisica e financeira
da Oferta esta prevista para ser realizada no Ultimo dia do Periodo de Colocacdo (“Data de Liquidacdo”), exceto
com relacdo a distribuicdo de Acdes Suplementares, cuja liquidagao ocorrera dentro do prazo de até trés dias
Uteis, contado da data de exercicio da Opgao de Acdes Suplementares.

A data de inicio da Oferta sera divulgada mediante a publicacdo do Anuncio de Inicio, em conformidade com o
previsto no paragrafo Unico do artigo 52 da Instrugdo CVM 400.
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O término da Oferta e seu resultado serdao anunciados mediante a publicacdo do Anlncio de Encerramento, em
conformidade com o artigo 29 da Instrucao CVM 400.

Aprovacoes Societarias

A realizacdo da Oferta Primaria foi aprovada e o aumento do capital social foi autorizado em Reunido do Conselho de
Administracdo da Companhia realizada em 25 de setembro de 2007. O aumento do capital social da Companhia,
dentro do limite do capital autorizado previsto em seu Estatuto Social, e a fixacdo do Preco por Acao, conforme
definido abaixo, foram aprovados em Reunido do Conselho de Administragdo da Companhia realizada antes da
concessdo dos registros da Oferta pela CVM. Ndo é necessaria nenhuma aprovagao societaria para a realizacdo da
Oferta Secundaria, haja vista que todos os Acionistas Vendedores sao pessoas fisicas.

Cronograma da Oferta

Encontra-se abaixo um cronograma das etapas da Oferta, informando seus principais eventos a partir da
publicagao do Aviso ao Mercado:

Ordem dos ventos Eventos Data prevista

1. Publicagdo do Aviso ao Mercado (sem o logotipo das Corretoras Consorciadas) 26 de setembro de 2007
Disponibilizagdo do Prospecto Preliminar
Inicio das apresentagdes de Roadshow
Inicio do Procedimento de Bookbuilding

2. Publicagdo do Aviso ao Mercado (com o logotipo das Corretoras Consorciadas) 03 de outubro de 2007
Inicio do Periodo de Reserva

3. Encerramento do Periodo de Reserva 10 de outubro de 2007

4, Encerramento das apresentages de Roadshow 11 de outubro de 2007

Encerramento do Procedimento de Bookbuilding
Fixagdo do Prego por Agdo
Assinatura do Contrato de Distribuicdo e demais contratos relacionados a Oferta

5. Registro da Oferta 15 de outubro de 2007
Publicagdo do Anuncio de Inicio
Disponibilizacdo do Prospecto Definitivo
Inicio da negociagdo das AcBes no Novo Mercado da BVSP.
Inicio do prazo para exercicio da Opgdo de Agdes Suplementares

6. Data de Liquidagdo 17 de outubro de 2007

7. Fim do prazo de exercicio da Opgdo de Ages Suplementares 14 de novembro de 2007
8. Data maxima para liquidagdo das AgGes Suplementares 21 de novembro de 2007
9. Data maxima para publicagdo do Anlncio de Encerramento da Oferta 22 de novembro de 2007

™ Todas as datas previstas s30 meramente indicativas e esto sujeitas a alteracdes, suspensdes ou prorrogagdes a critério nosso, dos Acionistas Vendedores e
do Coordenador Lider.

Contrato de Distribuicao

O Contrato de Distribuicao foi celebrado entre a Companhia, os Coordenadores da Oferta, os Acionistas
Vendedores e a CBLC. De acordo com os termos do Contrato de Distribuicao, os Coordenadores da Oferta
concordam em distribuir em regime de garantia firme de subscricdo e/ou aquisicdo a totalidade das Acdes da
Oferta. O Contrato de Distribuicdo contempla os demais termos e condicdes da Oferta descritos nesta secao.

Também foi celebrado entre a Companhia, os Acionistas Vendedores e os Agentes de Colocagdo Internacional, o
Placement Facilitation Agreement, segundo o qual os Agentes de Colocacao Internacional (i) realizarao esforcos
de colocagdao de Agbes, no exterior, junto a Investidores Institucionais, a serem adquiridas por meio dos
mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e pela CVM, em operagdes isentas
de registro conforme o Securities Act.

De acordo com o Placement Facilitation Agreement, estamos obrigados a indenizar os Coordenadores da Oferta e os
Agentes de Colocacao Internacional em certas circunstancias e contra determinadas contingéncias. As AcOes serao
ofertadas pelas Instituicdes Participantes da Oferta e pelos Agentes de Colocacdo Internacional pelo Preco por Acdo
definido apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. O Placement Fadilitation Agreement possui declaragdes
especificas em relacdo a observancia de isengOes das leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos, as quais, caso
descumpridas, poderdo dar ensejo a potendiais procedimentos judiciais. Estes procedimentos no exterior, em especial
nos Estados Unidos, poderao envolver valores substanciais, em decorréncia do critério utilizado nesse pais para calculo
das indenizacOes devidas nestes processos. Além disso, devido ao sistema processual dos Estados Unidos, as partes
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envolvidas em um litigio s3o obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do processo, o que penaliza companhias
sujeitas a tais processos mesmo que fique provado que nenhuma improbidade foi cometida. A eventual condenagdo da
Companhia em um processo no exterior em relacdo a incorregdes ou omissoes relevantes no Preliminary Offering
Memorandum ou no Final Offering Memorandum, se envolver valores elevados, podera ter um impacto significativo e
adverso para a nossa Companhia. Para mais informag0es vide segdo “Fatores de Risco - Riscos Relacionados a Oferta e
as nossas Agoes”, na pagina 74 deste Prospecto.

O Contrato de Distribuicdo estara disponivel para consulta e obtencao de cdpias junto aos Coordenadores da
Oferta e a CVM, nos enderecos indicados nas segbes “Informagbes Adicionais” , na pagina 38 deste Prospecto, e
“Identificagao de Administradores, Consultores e Auditores Independentes”, na pagina 60 deste Prospecto.

Regime de Distribuicdao
De acordo com o Contrato de Distribuicdo, celebrado entre a Companhia, os Acionistas Vendedores, os

Coordenadores da Oferta e a CBLC, as AcOes objeto da Oferta serdo distribuidas em regime de garantia firme de
liguidagdo ndo solidaria, prestada pelos Coordenadores da Oferta, em mercado de balcdo ndo-organizado.

Coordenador Quantidade Percentual
Coordenador Lider 17.391.000 60,0%
J.P. Morgan 11.594.000 40,0%

Custos de Distribuicao

Os custos de distribuicao da Oferta serao divididos entre a Companhia e os Acionistas Vendedores, na proporcao
das Acdes ofertadas por cada um.

Abaixo segue descricao dos custos estimados da:

Comissoes e Despesas Valor (R$) Valor por Agao (R$) % em Relagdo ao Valor Total da Oferta V)

Comissdo de Coordenagdo 1.913.010,00 0,07 0,60%
Comissdo de Garantia Firme 1.913.010,00 0,07 0,60%
Comissdo de Colocagdo 5.739.030,00 0,20 1,80%
Total de Comissoes 9.565.050,00 0,33 3,00%
Taxas de Registro na CVM @ 165.740,00 0,01 0,05%
Despesas com Advogados @ 2.000.000,00 0,07 0,63%
Despesas com Consultores 1.200.000,00 0,04 0,38%
Despesas com auditoria externa @ 1.400.000,00 0,05 0,44%
Outras Despesas @) 500.000,00 0,02 0,16%
Total 14.830.790,00 0,51 4,65%

@ Calculado com base no Prego por Agdio de R$11,00, indicado na capa deste Prospecto, e sem considerar as A¢Bes Suplementares.
@ Despesas estimadas.
® Custos estimados com Roadshow e emolumentos da CBLC.

Restrigoes a Negociagao

Nds, os Acionistas Vendedores, nossos administradores e nossos acionistas controladores celebramos um acordo
de ndo disposicao das Agbes, pelo qual ndo podemos, sem a expressa anuéncia dos Coordenadores da Oferta,
direta ou indiretamente, vender, alienar, onerar, emprestar ou de qualquer outra forma dispor das Agdes de
nossa titularidade, bem como negociar Acles, acoes de emissao da Companhia e derivativos lastreados em
acoes de emissao da Companhia (“Derivativos”), por um periodo de 180 dias apds a publicacdo do Anlncio de
Inicio, sujeitos tao somente as excegdes previstas em referidos acordos.

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, nos seis meses subseqlientes a consumacao da
Oferta, os acionistas controladores e os administradores da Companhia ndo poderdo vender e/ou ofertar a
venda acdes de emissdo da Companhia ou Derivativos, de que eram titulares imediatamente apds a efetivagao
da Oferta e, apds esse periodo inicial de seis meses, os acionistas controladores e os administradores da
Companhia ndo poderdo, por mais seis meses, vender e/ou ofertar a venda mais do que 40% das acdes de
emissdo da Companhia, e Derivativos de que eram titulares imediatamente apds a efetivacdo da oferta.
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Informacgodes sobre a Garantia Firme de Liquidacao

Caso as AcoOes objeto da Oferta tenham sido alocadas, mas ndo totalmente liquidadas até a Data de Liquidagdo,
os Coordenadores da Oferta realizardo a subscricao e/ou aquisicdo, de maneira individual e ndo solidaria, ao
final de tal prazo, do eventual saldo resultante da diferenca entre o nimero de Agdes objeto da garantia firme
de liquidacdo por eles prestada, nos termos do Contrato de Distribuigdo, € o nimero de AgGes efetivamente
liguidadas no mercado pelo Preco por Agao.

Em caso de exercicio da garantia firme de liquidacdo e posterior revenda das Acdes junto ao publico pelos
Coordenadores da Oferta durante o Prazo de Distribuicdo, ou até a data de publicacdo do Andncio de
Encerramento, se esta ocorrer primeiro, o preco de revenda das AgOes sera o preco de mercado das Acoes, até
o limite maximo do Preco por Acgdo, ressalvadas as atividades de estabilizacdo, descritas abaixo.

Estabilizacdao do Preco das Acoes

O Coordenador Lider, por intermédio da Morgan Stanley Dean Witter Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios
S.A. ("Corretora”), podera, a seu exclusivo critério, conduzir atividades de estabilizacdo do prego das Agdes no
prazo de até 30 dias a contar do inicio das negociacdes das Agbes na BVSP, inclusive. As atividades de
estabilizacdo consistirdo em operacdes de compra e venda em bolsa de A¢les e serdo regidas pelas disposicdes
legais aplicaveis e pelo Contrato de Estabilizacdo, o qual foi submetido a analise e aprovagao da BVSP e da CVM,
nos termos do artigo 23, paragrafo 3° da Instrucdo CVM 400.

O Contrato de Estabilizacdo estara disponivel para consulta e obtencdo de copias junto aos Coordenadores da
Oferta e a CVM, nos enderegos indicados nas segbes “Informagdes Adicionais” e “Identificagdo de
Administradores, Consultores e Auditores Independentes” (paginas 38 e 60 deste Prospecto).

Alteracdo das Circunstancias, Revogacao ou Modificacdo da Oferta

A Companhia e os Acionistas Vendedores, em conjunto, poderdo requerer que a CVM autorize a modificar ou
revogar a Oferta, caso ocorram alteracoes posteriores, materiais e inesperadas nas circunstancias inerentes a
Oferta existentes na data do pedido de registro de distribuicdo, que resultem em um aumento relevante nos
riscos assumidos pela Companhia e/ou pelos Acionistas Vendedores. Adicionalmente, a Companhia e os
Acionistas Vendedores poderao modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e
condicbes para os investidores, conforme disposto no paragrafo 3° do artigo 25 da Instrucdo CVM 400. Caso o
requerimento de modificacao nas condicOes da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicao da Oferta
podera ser adiado em até 90 dias. Se a Oferta for cancelada, os atos de aceitacdo anteriores e posteriores ao
cancelamento serao consideradas ineficazes.

A revogagao da Oferta ou qualquer modificacdo na Oferta sera imediatamente divulgada por meio dos jornais
Diario Oficial do Estado de Sao Paulo e Valor Econémico, veiculos também usados para divulgagao do Aviso ao
Mercado e do Anlncio de Inicio, conforme disposto no artigo 27 da Instrugdo CVM 400 (“Andncio de
Revogacao” e “Anuncio de Retificacao”).

Com a publicacdo do Anuincio de Revogacao, a Oferta e todos os atos de aceitagao anteriores ou posteriores ao Antincio
de Revogagao tornar-se-do ineficazes, devendo ser restituidos integralmente aos investidores aceitantes os valores
dados em contrapartida as Acoes, no prazo de trés dias Uteis, sem qualquer remuneracdo ou correcdo monetaria,
conforme disposto no artigo 26 da Instrugao CVM 400, sendo permitida a deducdo do valor relativo a CPMF.

Apds a publicagao do Anuncio de Retificagdo, os Coordenadores da Oferta sé aceitardo ordens no Procedimento
de Bookbuilding e Pedidos de Reserva daqueles investidores que se declararem cientes dos termos do Anlncio
de Retificagao. Os investidores que ja tiverem aderido a Oferta serdo considerados cientes dos termos do
Anuncio de Retificacdo quando, passados cinco dias Uteis de sua publicacdo, ndo revogarem expressamente
suas ordens no Procedimento de Bookbuilding ou Pedidos de Reserva. Nesta hipdtese, as Instituicoes
Participantes da Oferta presumirdo que os investidores pretendem manter a declaracdo de aceitacao.
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Suspensao e Cancelamento da Oferta Publica

Nos termos do artigo 19 da Instrugdo CVM 400, a CVM (a) podera suspender ou cancelar, a qualquer tempo, uma
oferta, caso: (i) esteja se processando em condigdes diversas das constantes da Instrucao CVM 400 ou do seu registro;
ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacao da CVM ou fraudulenta, ainda que apods obtido o
respectivo registro; e (b) devera suspender qualquer oferta, quando verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento que
sejam sanaveis. O prazo de suspensao de uma oferta ndo podera ser superior a 30 dias, durante o qual a irregularidade
apontada devera ser sanada. Encerrado tal prazo sem que tenham sido sanados os vicios que determinaram a
suspensdo, a CVM devera ordenar a retirada da referida oferta e cancelar o respectivo registro.

A suspensao ou o cancelamento da Oferta sera informado aos investidores que ja tenham aceitado a Oferta,
sendo-lhes facultado, na hipdtese de suspensdo, a possibilidade de revogar a aceitagdo até o quinto dia Util
posterior ao recebimento da respectiva comunicagdo. Todos os investidores que ja tenham aceitado a Oferta, na
hipdtese de seu cancelamento, e os investidores que tenham revogado a sua aceitacdo, na hipotese de
suspensdo, conforme previsto acima, terdo direito a restituicdo integral dos valores dados em contrapartida as
AcOes, conforme o disposto no paragrafo Unico do artigo 20 da Instrucao CVM 400, no prazo de trés dias Uteis,
sem qualquer remuneracdo ou correcdo monetaria, com a deducdo do valor relativo a CPMF.

Inadequacao da Oferta

Nao ha inadequagdo especifica da Oferta a determinado grupo ou categoria de investidor. No entanto, a
presente Oferta ndo é adequada a investidores avessos ao risco inerente ao investimento em renda variavel.
Como todo e qualquer investimento em renda variavel, a aquisicdo das AcOes apresenta certos riscos e
possibilidades de perdas patrimoniais que devem ser cuidadosamente considerados antes da tomada de decisao
de investimento. Os investidores devem ler a secdo “Fatores de Risco”, na pagina 66 deste Prospecto, para
ciéncia dos fatores de risco que devem ser considerados em relacdo a subscricdo e/ou aquisicdo das Acoes.

Relacionamento entre nds, os Acionistas Vendedores, os Coordenadores da Oferta e os Coordenadores
Contratados

Relacionamento entre nos e o Coordenador Lider

Além do relacionamento referente a Oferta, a Companhia ndo mantém relacionamento comercial com o Banco Morgan
Stanley Dean Witter S.A. e/ou suas afiliadas, mas podera, no futuro, contratar o Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A.
ef/ou suas afiliadas para assessora-la, inclusive, na realizacdo de investimentos ou quaisquer outras operagdes
necessarias para a condugao de suas atividades.

Empresas do conglomerado do qual faz parte o Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A. podem celebrar, no
exterior, operacdes com derivativos de A¢des/Acdes, agindo por conta e ordem de seus clientes. Essas empresas
efou suas afiliadas poderdo adquirir AcOes/Acdes na Oferta como forma de protecdo (hedge) para essas
operacoes. Essas operacoes poderdo afetar a demanda, preco ou outros termos da Oferta.

Relacionamento entre nos e o Banco J. P. Morgan S.A.

Além do relacionamento referente a Oferta, a Companhia ndo mantém relacionamento comercial com o Banco J.
P. Morgan S.A. e/ou suas afiliadas de acordo com as praticas usuais do mercado financeiro, mas podera, no
futuro, contratar o Banco J.P. Morgan S.A. e/ou suas afiliadas para assessora-la, inclusive, na realizacao de
investimentos ou quaisquer outras operacdoes necessarias para a conducao de suas atividades. Empresas do
conglomerado do qual faz parte o Banco J.P. Morgan S.A. podem celebrar, no exterior, operacdes com
derivativos de Agdes/AcOes, agindo por conta e ordem de seus clientes. Essas empresas e/ou suas afiliadas
poderdo adquirir AcGes/Acbes na Oferta como forma de protegao (hedge) para essas operacdes. Essas
operagoes poderao afetar a demanda, preco ou outros termos da Oferta.
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Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider

Além da presente Oferta, o Coordenador Lider e outras sociedades pertencentes ao seu conglomerado
econdmico ndao mantém relagdes comerciais com os Acionistas Vendedores, mas, no futuro, poderdo prestar
servicos de banco de investimento, consultoria financeira e outros servigos para os Acionistas Vendedores, pelos
quais pretendem ser remunerados.

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Banco J. P. Morgan S.A.

Além da presente Oferta, o Banco J.P. Morgan S.A. e outras sociedades pertencentes ao seu conglomerado
econémico ndao mantém quaisquer relacdes comerciais com os Acionistas Vendedores, mas, no futuro, poderdo
prestar servicos de banco de investimento, consultoria financeira e outros servigos para os Acionistas
Vendedores, pelos quais pretendem ser remunerados.

Relacionamento entre nos e o Banco ABN Amro Real S.A.

Além do relacionamento referente a Oferta, mantivemos e mantemos relacionamento comercial com o Banco
ABN Amro Real S.A. ("ABN"), de acordo com as praticas usuais do mercado financeiro. Neste contexto,
possuimos com o ABN e/ou demais instituicdes financeiras integrantes de seu conglomerado financeiro: (i)
linhas de crédito para capital de giro, plano empresario e conta garantida que totalizam R$10,5 milhGes; e (ii)
servicos de cash management , efetuando a cobranca e pagamento de fornecedores. Além disso, o ABN esta
finalizando o processo de aprovagao de crédito de um linha de financiamento de até R$100 milhoes.

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e Banco ABN Amro Real S.A.

Além do relacionamento referente a Oferta, os Acionistas Vendedores mantivemos e mantemos relacionamento
comercial com o ABN, de acordo com as praticas usuais do mercado financeiro. Os Acionistas Vendedores atuam
como avalistas em operagdes de conta garantida no financiamento imobiliario.

Relacionamento entre nos e o Banco ABC Brasil S.A.

Além do relacionamento decorrente da Oferta, o Banco ABC Brasil S.A. mantém relacionamento comercial com
a Trisul S.A. através de operagOes de crédito, no valor total de R$33,26 milhdes com vencimentos até agosto de
2010, mediante concessbes de financiamentos para aquisicao de imdveis voltados a formagdo do patrimonio
imobiliario da Companhia, podendo ainda prestar servicos de banco de investimento, de consultoria financeira e
outras atividades financeiras a serem utilizadas pelos Acionistas Vendedores na condugdo de suas atividades.
Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Banco ABC Brasil S.A.

Além do relacionamento entre o Banco ABC Brasil S.A e Trisul, mantemos também relacionamento comercial
com os Acionistas Vendedores, os quais atuam como avalistas em operacoes de crédito celebradas com a Trisul.
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Informacgoes Adicionais

A instituicdo financeira depositaria contratada para prestagao de servicos de escrituracdo das AgOes € o Banco
Itad S.A.

Nos termos da Instrucdo CVM 400, a Companhia, os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider apresentaram
o pedido de registro da Oferta na CVM, em 23 de agosto de 2007, estando a presente Oferta sujeita a prévia
aprovacao da CVM.

Este Prospecto estd disponivel nos seguintes enderegos e paginas da rede mundial de computadores: (i) CVM,
situada na Rua Sete de Setembro, n° 111, 5° andar, Rio de Janeiro - RJ, e na Rua Cincinato Braga, no 340, 29, 30
e 49 andares, Sao Paulo — SP (www.cvm.gov.br); (ii) Companhia, com sede na Avenida Paulista, n°® 37, 15° andar,
Jardim  Paulistano, S3o Paulo - SP  (www.trisul-sa.com.br); (i) Coordenadores da Oferta
(www.morganstanley.com.br/prospectos e www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/brasil/prospecto/trisul),
nos locais mencionados na secgao “Identificacdo de Administradores, Consultores e Auditores”, na pagina 60 deste
Prospecto; e (iv) Corretoras Consorciadas, na pagina da rede mundial de computadores da CBLC
(www.cblc.com.br).
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DISPENSA DE APRESENTAGAO DE ESTUDO DE VIABILIDADE

Introducao

Em 23 de agosto de 2007, apresentamos a CVM pedido de dispensa de elaboracdo e apresentagdo de estudo de
viabilidade econdmico-financeira, tendo em vista o disposto no inciso II do artigo 32 da Instrucao CVM 400, o
qual requer tal estudo quando a emissora exercer a sua atividade ha menos de dois anos e esteja realizando a
primeira distribuicdo publica de valores mobiliarios.

Em 21 de setembro de 2007, por meio do Oficio CVM n° 2007/10693, recebemos a comunicacao do deferimento
do pedido de dispensa. Nada obstante, determinou aquela D. Comissdo a inclusdo, neste Prospecto, de secdo
especifica, detalhando as informagbes que serviram de fundamento para o nosso pedido de dispensa.

Nesse sentido, esclarecemos que consideramos que, pela interpretacdo do artigo 32 da Instrucdgo CVM 400, a
elaboracao do Estudo de Viabilidade Economico-Financeira é dispensavel, pois a Companhia é fruto de uma simples
conferéncia de quotas de participacdo das empresas Tricury Construcdes e Participacdes Ltda. e da Incosul
Incorporagao e Construcao Ltda. a Trisul S.A, objeto de uma reorganizagao societaria em preparagdo para a Oferta.

Herdamos e exercemos por meio de nossas controladas uma atividade desenvolvida pela Tricury e pela Incosul hd mais
de 21 anos, sendo que hoje somos controlados pela Trisul Participagdes S.A, a qual pertence e é administrada pelos
antigos acionistas da Tricury e da Incosul, cuja experiéncia e renome no mercado sdo indiscutiveis.

Acreditamos que a unido das atividades da Tricury e da Incosul nos posiciona de maneira ainda mais
competitiva frente aos nossos concorrentes, devido a: (i) criagdo de uma das maiores incorporadoras do Brasil
em um mercado fragmentado e em processo de consolidacdo; (i) unido de duas empresas com forte
experiéncia em empreendimentos de Padrao Econdmico, segmento de maior crescimento esperado dentro do
setor imobilidrio brasileiro, sendo que nos Ultimos 21 anos, a Tricury entregou 4.000 Unidades de Padrao
Econdmico e a Incosul entregou 3.000 Unidades; (iii) complementaridade das atividades de incorporacao e
construgao por meio da unido de expertise da Tricury, com forte atuacdao na atividade de incorporagao e, da
Incosul, com forte atuacdo na atividade de construcdo; (iv) racionalizacdo das nossas despesas gerais e
administrativas; (v) diluicdo ainda maior dos riscos de nossa carteira de projetos; (vi) maior poder de barganha
com fornecedores; e (vii) adocdo das melhores praticas de gestdo de cada empresa. Acreditamos que tal
posicionamento permitird a expansdo dos nossos negdcios de maneira acelerada, diversificada e sustentavel.

Companhias novatas sdo, geralmente, sujeitas a riscos inerentes ao inicio de uma nova atividade. Dentre os
principais obstaculos que atingem companhias novatas destacam-se a auséncia de economia de escala, a
inexisténcia de uma marca reconhecida pelos clientes e a auséncia de eficiéncias operacionais conquistadas ao
longo da experiéncia no desempenho da atividade.

N3o apresentamos nenhuma caracteristica de companhia novata, tendo apenas quanto a nossa existéncia
formal, menos de dois anos. Assim, ndo ha que se falar em aumento de riscos para o potencial investidor em
virtude da nossa constituicdo recente. A alianga estratégico-operacional apenas consolidou os negdcios de duas
renomadas empresas em uma que as sucede em todos os direitos e obrigagOes.

Por estas razdes, requeremos a CVM, em 23 de agosto de 2007, a dispensa de realizagao de Estudo de
Viabilidade Econdmico-Financeira, o qual foi deferido em 19 de setembro de 2007. Nesta segao, apresentaremos
0s principais elementos que fundamentaram nosso pedido.

Nossa Viabilidade Economico-Financeira

Em nosso pedido de dispensa de elaboracdo e apresentacdo de estudo de viabilidade econémico-financeira,
demonstramos ter sélidos fundamentos operacionais e econdémico-financeiros e esclarecemos que constam deste
Prospecto todas as informagdes que o investidor precisa para tomar uma decisao fundamentada a respeito da Oferta,
conforme determina a regulamentagdo aplicavel, sem a necessidade da inclusdo de referido estudo. Dentre os
elementos que auxiliardo o investidor na sua analise de nossa viabilidade econ6mico-financeira, destacamos:
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e as informagdes operacionais a respeito dos diversos empreendimentos langados pela nossa Companhia,
desde o inicio de nossas atividades, conforme pode-se verificar nas secoes “Informagbes Financeiras
Selecionadas” (pagina 39 deste Prospecto) e “Nossas Atividades” (pagina 162 deste Prospecto);

e as informagdes operacionais a respeito do estoque de terrenos da nossa Companhia, constantes da
secdo “Nossas Atividades” (pagina 162 deste Prospecto);

e as informacdes financeiras consolidadas demonstram os fundamentos da viabilidade econGmico-
financeira e rentabilidade das atividades desenvolvidas pela nossa Companhia, as quais encontram-se
analisadas nas secdes “Sumario das Informagoes Financeiras e Operacionais Consolidadas” (pagina 86
deste Prospecto), “Informacgdes Financeiras Pro Forma ndo auditadas” (pagina 145 deste Prospecto),
“Analise e Discussdao da Administracdo sobre a Situacao Financeira e o Resultado Operacional” (pagina
97 deste Prospecto), bem como nas demonstragdes financeiras consolidadas anexas a este Prospecto; e

e a estrutura de custos adicionais em virtude dos processos de abertura de capital e de reestruturacao
societaria e aumento da estrutura para suportar o crescimento planejado pela Administracdo da
Companhia, abaixo detalhada.

Despesas Adicionais a Serem Incorridas pela Companhia

Em virtude, exclusivamente, do processo de abertura de capital, estimamos incorrer em despesas adicionais
totais no valor de até R$2,5 milhGes ao ano, decorrentes principalmente das despesas com departamento de
relagbes com investidores (incluindo Diretor de Relagdes com Investidores), da publicagdo de atos societarios e
outras informagdes e da contratacdo de prestadores de servigo, incluindo auditores independentes para
auditoria das nossas demonstracdes financeiras. Os custos adicionais anuais que estimamos incorrer, sao, em
média, R$0,615 milhdo por trimestre, aproximadamente. Considerando nossas demonstracdes financeiras Pro
Forma de 30 de junho de 2007, esses custos adicionais representariam 1,3% da nossa receita operacional
bruta, 1,45% da nossa receita operacional liquida e 4,5% do nosso lucro liquido do periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2007. Desse modo, as receitas e resultados atualmente gerados sao suficientes
para arcar com os custos adicionais decorrentes da manutencao do nosso registro de companhia aberta.

GASTOS ANUAIS

Custos de Companhia Aberta Pré IPO Pos IPO Acréscimo
Auditoria (incluindo US GAAP) 240.000 1.000.000 760.000
Departamento de Relagdo com Investidores - 400.000 400.000
Publicagdes e taxas - 500.000 500.000
Diretoria de Relagoes com Investidores - 700.000 700.000
Outros Gastos - 100.000 100.000
Sub Total (1) 240.000 2.700.000 2.460.000
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Além disso, em razdo do processo de reestruturacdo societaria e do aumento da estrutura para suportar o
crescimento planejado pela administracdo da Companhia, estimamos incorrer em despesas adicionais totais no

valor de até R$9,8 milhdes ao ano, conforme demonstrado na tabela abaixo:

GASTOS ANUAIS

Custos Adicionais Decorrentes do Crescimento da Companhia Pré IPO Pos IPO Acréscimo
Ocupagdo (Aluguel, Condominio e IPTU) 180.000 1.891.200 1.711.200
Folha de Pagamento 7.440.000 12.480.000 5.040.000
Outros Gastos - 250.000 250.000
Remuneragdo dos Administradores (excluindo Diretora de Relagdes com

Investidores) 2.800.000 2.800.000
Sub Total (2) 7.620.000 17.421.200 9.801.200
TOTAL GLOBAL ANUAL (1) + (2) 7.860.000 20.121.200 12.261.200

Dessa forma, estimamos incorrer em um total de custos adicionais de R$12,3 milhdes em base anual (R$3,1
milhdes por trimestre). Considerando nossas demonstracdes financeiras Pro Forma de 30 de junho de 2007,
esses custos adicionais representariam 6,1% da nossa receita operacional bruta, 7,3% da nossa receita
operacional liquida e a 38,0% do nosso lucro liquido do periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2007. Desse modo, as receitas e resultados atualmente gerados sao suficientes para arcar com os custos
adicionais decorrentes do crescimento esperado pela Companhia, os quais esperamos que sofram diluicao
decorrente do crescimento de nossas receitas. Embora as receitas e resultados atualmente gerados sejam
suficientes para arcar com os custos adicionais decorrentes da manutencdo do nosso registro de companhia
aberta, bem como para arcar com as despesas decorrentes do aumento de nossa estrutura, sem impactar nossa
viabilidade, é importante seu conhecimento pelo investidor para que possa proceder a uma melhor avaliagdo

acerca dos valores mobiliarios ofertados.
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IDENTIFICACAO DE ADMINISTRADORES, CONSULTORES E AUDITORES

Para os fins do disposto no Item 2 do Anexo III da Instrugao CVM 400, esclarecimentos sobre a Companhia e a
Oferta poderao ser obtidos nos seguintes enderecos:

Companhia

Trisul S.A

Diretora de Relagbes com Investidores

At. Sra.

Avenida Paulista, n
CEP: 0131
Tel.:+

Rebeca Ouro-Preto

© 37, 15° andar, Jardim Paulista
1-902 - S3o Paulo — SP

55 (11) 3147-0070

Fax: +55 (11) 3147-0104

e-mail:
Internet:

Coordenadores

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A.

Av. Pres. Juscelino Kubitschek n° 50, 8° andar
04543-000 - Sao Paulo, SP

Brasil

Tel.: +55 (11) 3048 6000

Fax.: +55 (11) 3048 6010

At.: Sra. Domenica Noronha

Internet: www.morganstanley.com.br/prospectos

ri@trisul-sa.com.br
www.trisul-sa.com.br

Banco J.P. Morgan S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n°. 3729, 139 andar
04538-905 - Sao Paulo, SP

Brasil

Tel.: +55 (11) 3048 3700

Fax.: +55 (11) 3048-3760

At.: Sr. Marcelo Vainstein

Internet:
www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/investbk/br
asil/prospecto/trisul

Consultores Legais da Companhia e do Acionista Vendedor

Em Direito Brasileiro

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga
Advogados

Al. Joaquim Eugénio de Lima, n°® 447

01403-001 - Sao Paulo, SP

Brasil

Tel: +55 (11) 3147-7600

Fax: +55 (11) 3147-7770

At.: Sr. Luiz Octavio Duarte Lopes

Em Direito Norte-Americano

White & Case LLP

Al. Santos, n° 1940, 3° andar
01418-200 — Sao Paulo, SP
Brasil

Tel: +55 (11) 3147-5600
Fax: +55 (11) 3147-5611
At.: Sr. Donald E. Baker
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Consultores Legais dos Coordenadores
Em Direito Brasileiro

Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch —
Advogados

Rua Funchal, n°® 418, 11° andar

04551-060 - Sao Paulo, SP

Brasil

Tel: +55 (11) 3089-6500

Fax: +55 (11) 3089-6565

At.: Sr. Alexandre Barreto

Auditores Independentes
Companhia e Tricury

Terco Grant Thornton Auditores Independentes
Av. das Nagdes Unidas, n°® 12.995, 15° andar
04578-000 - S3do Paulo, SP

Brasil

Tel: +55 (11) 3054-0000

Fax: +55 (11) 3054-0296

At.: Sr. Nelson Varandas dos Santos

Para informagGes adicionais sobre nossos administradores, vide Secdo “Administracdo” na pagina 193 deste

Prospecto.

Em Direito Norte-Americano

Davis Polk & Wardwell
450 Lexington Avenue
10017 New York - NY
USA

Tel: +1 (212) 450 6095
Fax: +1 (212) 450 3428
At.: Manuel Garciadiaz

Incosul
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores
Independentes

Rua Alexandre Dumas, n° 1.981
04717-906 - Sao Paulo - SP
Brasil

Tel: +55 (11) 5186-1264

Fax: +55 (11) 5186-1049

At.: Sr. Walter Dalsasso
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DECLARACOES PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUGCAO CVM 400

Considerando que:

0
(it)

(iii)

(iv)

)

A Companhia constituiu assessores legais para auxilia-la na Oferta;

para realizagao da Oferta, estd sendo efetuada due diligence na Companhia, iniciada em janeiro de 2007 e
que prosseguira até a divulgacdo do Prospecto Definitivo da Oferta Publica de Distribuicdo Primaria e
Secundaria de Acoes Ordinaria de Emissao da Trisul S.A.;

a Companhia disponibilizou, para anadlise do Coordenador Lider e dos consultores legais, todos os
documentos, bem como prestaram todas as informagGes que consideraram relevantes sobre os negdcios
da Companhia, para permitir aos investidores a tomada de decisao fundamentada sobre a Oferta;

além dos documentos a que se refere o item “ii” acima, foram solicitados pelo Coordenador Lider
documentos e informagdes adicionais relativos a Companhia; e

a Companhia, em conjunto com o Coordenador Lider, participaram da elaboracdo do Prospecto Preliminar
e participardo da elaboragdo do Prospecto Definitivo, diretamente e através de seus consultores legais.

a Companhia e os Acionistas Vendedores Jorge Cury Neto, José Roberto Cury, Michel Esper Saad Junior,
Ronaldo José Sayeg e Marco Antonio Cattini Mattar declaram:

0

(if)

(iii)

o Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo sera elaborado de acordo com as normas pertinentes,
incluindo, mas ndo se limitando, a Instrugdo CVM 400;

o Prospecto Preliminar contém, e o Prospecto Definitivo contera, na data de sua publicagdo, as
informagOes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das acOes a serem
ofertadas, da Companhia, suas atividades, situacdo econOmico-financeira e os riscos inerentes a sua
atividade; e

as informagOes prestadas no Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo s3o e serao verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisao fundamentada a
respeito da Oferta.

Adicionalmente, considerando que:

L. o Coordenador Lider foi assessorado por consultores legais na implementacao da Oferta;

II. para realizagdao da Oferta, estd sendo realizada auditoria juridica na Companhia e em suas
controladas, iniciada em julho de 2007 (" Due Diligence”), sendo que a Due Diligence prosseguira
até a divulgagao do Prospecto Definitivo da Oferta;

II1. por solicitagdo do Coordenador Lider, os auditores independentes da Companhia estao
participando da revisdao do Prospecto Preliminar da Oferta e participardo da revisdao do Prospecto
Definitivo e emitirdo para o Coordenador Lider uma carta de conforto substancialmente nos
termos do Pronunciamento IBRACON NPA n.© 12, de 3 de abril de 1997;

Iv. a Companhia e os Acionistas Vendedores disponibilizaram os documentos que estes
consideraram relevantes para a Oferta;

V. além dos documentos a que se refere o item IV acima, foram solicitados pelo Coordenador Lider
documentos e informacGes adicionais relativos a Companhia e aos Acionistas Vendedores;

62



VI. conforme informacg0es prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores, a Companhia e
os Acionistas Vendedores disponibilizaram, para analise do Coordenador Lider e dos consultores
legais, todos os documentos, bem como foram prestadas todas as informacdes consideradas
relevantes sobre os negdcios da Companhia, para permitir aos investidores a tomada de decisao
fundamentada sobre a Oferta.

a Companhia e os Acionistas Vendedores, em conjunto com o Coordenador Lider, participaram da elaboracdo do
Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo, diretamente e por meio de seus consultores legais.o
Coordenador Lider declarou que tomou todas as cautelas e agiu com com elevados padrdes de diligéncia para
assegurar que:

() o Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera, na sua respectiva data de publicacdo, todas as
informacOes relevantes necessarias ao conhecimento, pelos investidores, sobre a Oferta, as AgOes, a
Companhia, suas atividades, situacdo econémico-financeira, os riscos inerentes a sua atividade e quaisquer
outras informacdes relevantes, bem como que o Prospecto Preliminar foi elaborado e o Prospecto Definitivo
sera elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo a Instrugdo CVM 400; e

(i) tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para assegurar que as informagoes
prestadas pela Companhia e pelos Acionistas Vendedores, por ocasido do arquivamento do Prospecto
Preliminar e do Prospecto Definitivo, e fornecidas ao mercado durante a Oferta, fossem verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdao fundamentada a
respeito da Oferta.
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INFORMAGCOES CADASTRAIS DA COMPANHIA E DOS ACIONISTAS VENDEDORES

Identificacdo da Trisul

A Trisul é constituida sob a forma de sociedade andnima, devidamente inscrita no CNPJ/MF sob o n°
08.811.643/0001-27, com seus atos constitutivos arquivados perante a Junta Comercial do Estado de Sao Paulo
sob o NIRE 35.300.341.627.

Sede

A nossa sede social esta localizada na Avenida Paulista, n°® 37, 15° andar, Jardim Paulista, CEP 01311-902, na
cidade de Sao Paulo, no Estado de Sao Paulo.

Diretoria de Relagoes com Investidores

Nossa Diretoria de Relagdes com Investidores localiza-se em nossa sede. A Sra. Rebeca Ouro-Preto é a
responsavel por esta Diretoria e pode ser contatada através do telefone (55 11) 3147-0070, fax (55 11) 3147-
0104 e endereco de correio eletronico ri@trisul-sa.com.br.

Auditores Independentes da Companhia e da Tricury

Terco Grant Thornton Auditores Independentes, localizada na Av. das Nagdes Unidas, n° 12.995, 15° andar, CEP
04578-000, na cidade de Sao Paulo, no estado de Sao Paulo, telefone (55 11) 3054-0000 e fax (55 11) 3054-
0296.

Auditores Independentes da Incosul

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, localizada na Rua Alexandre Dumas, n°® 1.981, CEP 04717-
906, na cidade de Sao Paulo, no estado de Sao Paulo, telefone (55 11) 5186-1000 e fax (55 11) 5186-1333.

Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos

Até a data deste Prospecto, nds ndo emitimos nenhum titulo ou valor mobiliario.

Atendimento aos Acionistas

O atendimento aos nossos acionistas € feito pela Sra. Rebeca Ouro-Preto, Diretora de Relagdes com
Investidores da Companhia, localizada na nossa sede social, telefone (11) 3147-0070, fax (11) 3147-0104 e
endereco de correio eletronico ri@trisul-sa.com.br, bem como através do Banco Itau S.A.

Novo Mercado

Nossas agdes serdo listadas no segmento de Novo Mercado da BVSP, onde serdo negociadas sob o codigo
“TRIS3”, a partir da data de publicagdo do Anuncio de Inicio e integrarao o Indice de Acdes com Governanca
Corporativa Diferenciada — IGC da BVSP.

Jornais Nos Quais Divulga Informacgoes

As informacGes referentes a Trisul sdo divulgadas no Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo e no jornal Valor
EconOmico.
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Site na Internet
O nosso site na Internet esta disponivel sob o endereco www.trisul-sa.com.br.
Informagodes Adicionais

Quaisquer informagdes complementares sobre a Companhia e a Oferta poderdo ser obtidas junto: ® &
Companhia, em sua sede e em seu site na Internet: www.trisul-sa.com.br; ® ao Coordenador Lider, Banco
Morgan Stanley Dean Witter S.A., localizado na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 50 — 8° andar, CEP:
04543-000, na cidade de S30 Paulo, no estado de S3o Paulo ® ao Banco J.P. Morgan S.A., localizado na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, n® 3729, 13° andar, CEP 04538-905, na cidade de S&o Paulo, no estado de S&o Paulo.
a CBLC, localizada na Rua XV de Novembro, n® 275, CEP 01013-001, na cidade de Sdo Paulo, no estado de Sao
Paulo; e (5) a CVM, localizada na Rua Sete de Setembro, n° 111, 5° andar, CEP 20050-006, na cidade do Rio de
Janeiro, no estado do Rio de Janeiro, ou na Rua Cincinato Braga, n°® 340, 29, 3° e 49 andares, CEP 01333-010,
na cidade de Sao Paulo, no estado de Sao Paulo. As informagOes constantes no nosso site nao sao parte
integrante deste Prospecto, nem se encontram incorporadas por referéncia a este.

Acionistas Vendedores
Jorge Cury Neto, José Roberto Cury, Michel Esper Saad Junior, Ronaldo José Sayeg e Marco Antonio C. Mattar,

todos com enderego comercial & Avenida Paulista, n°® 37 — 15° andar, Jardim Paulista — cep: 01311-902, na
cidade de Sao Paulo, no estado de Sao Paulo.
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FATORES DE RISCO

O investimento em nossas Ag¢bes envolve alfo grau de risco. Os potenciais investidores devem considerar
culidadosamente os riscos descritos abaixo, bem como outras informagdes contidas neste Prospecto, antes de
tomarem uma decisdo de investimento em nossas Acoes. Nossas atividades, situacdo financeira e resultados
operacionais podem ser afetados de maneira adversa por quaisquer desses riscos. Desse modo, o preco de
mercado das nossas Ag¢bes pode diminuir devido a quaisquer desses riscos ou outros fatores, e os potenciais
investidores podem perder parte substancial ou todo o seu investimento. Os riscos descritos abaixo sdo agueles
qgue atualmente acreditamos que poderdo nos afetar de maneira adversa, podendo riscos adicionais e
Incertezas, atualmente ndo conhecidos por nds e por nossa administracdo, ou que atualmente consideramos
frrefevantes, também prejudicar nossas atividades de maneira significativa.

Para os fins da presente secao, a indicacao de que um risco, incerteza ou problema pode ter ou tera um “efeito
adverso para nds” significa que o risco pode ter ou terd um efeito adverso em nossos negocios, condicoes
financeiras, liquidez, resultados de nossas operacdes e valor de mercado de nossas Acdes.

Riscos Relacionados ao Setor Imobiliario

Estamos expostos a riscos associados a incorporacdo imobiliaria, construcdo, locacdo e venda de
imoveis.

Além dos riscos que afetam de modo geral o mercado imobiliario, tais como interrupcoes de fornecimento de
suprimentos e volatilidade do preco dos materiais e equipamentos de construcdo, disponibilidade de mao-de-
obra, mudancgas na oferta e procura de empreendimentos, greves e regulamentos ambientais e de zoneamento,
existem riscos especificos que afetam as atividades de empresas do ramo imobiliario, incluindo a nossa
Companhia, conforme segue:

e 0 declinio da atividade econ6mica do Brasil pode prejudicar o crescimento do setor imobiliario como um
todo, através da desaceleracdo da economia, aumento da taxa de juros, flutuacdo da moeda e
instabilidade politica, além de outros fatores;

e podemos ser impedidos no futuro, em decorréncia de nova regulamentacdo ou de condicGes de mercado, de
corrigir monetariamente nossos recebiveis de acordo com certas taxas de inflagdo, conforme atualmente
permitido, o que poderia tornar nossos projetos invidveis financeira ou economicamente;

e 0 grau de interesse de um comprador por um novo projeto langado ou o prego de venda por Unidade
necessario para vender todas as Unidades de um de nossos empreendimentos podem ficar abaixo do
esperado, fazendo com que o projeto se torne menos lucrativo do que o esperado;

e na hipétese de faléncia ou dificuldades financeiras significativas de uma grande empresa do setor
imobilidrio, o setor como um todo pode ser afetado quanto a sua reputabilidade, o que poderia causar
uma reducdo, por parte dos clientes, da confianca em outras empresas que atuam no setor;

e condicoes locais ou regionais do mercado imobilidrio, tais como o excesso de oferta de
empreendimentos em certa regido ou em alguns segmentos do mercado, podem diminuir a demanda
por projetos de empreendimentos nao alinhados com as condicdes de tais mercados;

e corremos o risco de compradores terem uma percepcdo negativa quanto a seguranca, conveniéncia e
atratividade de nossos empreendimentos e das areas onde estes estdo localizados;

e nossas margens de lucros podem ser afetadas adversamente em decorréncia de um aumento em

nossos custos operacionais, incluindo aumentos de custo de capital, prémios de seguro, tributos
imobiliarios e tarifas publicas;
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a falta de disponibilidade de terrenos para novas oportunidades de incorporacdao de nossos
empreendimentos pode ter efeito adverso relevante sobre nossas estratégias de negocios;

e podemos ser incapazes de implementar, com sucesso, a estratégia de repasse de nossos recebiveis
apods a conclusdo de nossos empreendimentos para instituicbes financeiras e companhias securitizadoras
e, portanto, diminuir nosso capital de giro disponivel para novos projetos;

e a construgdo e a venda das Unidades de nossos empreendimentos podem ndo ser concluidas dentro do
cronograma, o que pode gerar um aumento dos custos de construcao ou a rescisdao dos contratos de
venda inicialmente planejados;

e mudancas nas politicas do CMN com relacdo a aplicagao dos recursos do SFH podem reduzir a oferta de
crédito para nossos clientes e ter um efeito adverso relevante sobre nossas operagoes;

e alteragBes na legislagdo dos municipios onde desenvolvemos nossos empreendimentos podem afetar
adversamente a quantidade de Unidades originalmente planejada para lancamento; e

e atrasos na aprovacdo de projetos pelos 6rgaos publicos competentes podem comprometer os resultados
dos nossos empreendimentos.

A ocorréncia de quaisquer dos riscos acima pode causar um efeito adverso relevante na nossa
condicao financeira e resultados operacionais.

O setor imobilidrio no Brasil é altamente competitivo, 0 que podera ocasionar uma reducdo da nossa
participacdo no mercado.

Concentramos nossas atividades de incorporacao na regido metropolitana da cidade de S3o Paulo, localidade em
que o mercado imobilidrio € muito concorrido devido a escassez de areas bem localizadas e ao nimero elevado
de competidores locais.

O setor imobilidrio no Brasil é altamente competitivo e fragmentado, ndo existindo grandes barreiras que
restrinjam o ingresso de novos concorrentes. Os principais fatores competitivos no ramo de incorporacdes
imobiliarias incluem disponibilidade e localizacdo de terrenos, precos, financiamento, projetos, qualidade,
reputacao e parcerias com incorporadores. Desta forma, uma série de incorporadores residenciais e comerciais e
companhias de servicos imobiliarios concorrem conosco na aquisicao de terrenos, na tomada de recursos
financeiros para incorporacdo e na busca de potenciais compradores e locatarios.

Adicionalmente, outras companhias, inclusive estrangeiras, em aliangas com parceiros locais, podem passar a
atuar ativamente no segmento de incorporacdo imobilidria no Brasil nos proximos anos, aumentando ainda mais
a concorréncia no setor. Na medida em que um ou mais dos nossos concorrentes iniciem uma campanha de
marketing ou venda bem sucedida e, em decorréncia disso, suas vendas aumentem de maneira significativa,
nossas atividades podem vir a ser afetadas adversamente. Se ndo formos capazes de responder a tais pressoes
de modo imediato e adequado face aos nossos concorrentes, nossa situacao financeira e resultados operacionais
podem vir a ser prejudicados de maneira relevante.

Poderemos nao ter sucesso em empreendimentos realizados fora da regido metropolitana de Sao
Paulo.

Poderemos realizar incorporagdes e loteamentos fora da regido metropolitana de Sao Paulo. Todavia, ndo temos
experiéncia relevante ou conhecimento especifico para operar em tais regides, o que nos leva a confiar na
experiéncia e conhecimento de nossos parceiros para tais projetos. Caso nao tenhamos sucesso na identificacao
de Parceiros adequados, ou tais novos mercados nao tenham o resultado esperado, conforme as nossas
projegbes, nossos empreendimentos imobilidrios poderdo ndo ter o mesmo sucesso que aqueles langados na
regiao metropolitana da Sao Paulo e, conseqiientemente, esses novos empreendimentos poderao afetar
negativamente os nossos resultados operacionais.
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A escassez de recursos no mercado e/ou o aumento na taxa de juros poderd ocasionar uma
reducdo na demanda por imoveis e, conseqiientemente, poderda afetar negativamente o mercado
imobiliario e, conseqiientemente, os nossos resultados.

A falta de disponibilidade de recursos no mercado para obtengdo de financiamento e/ou 0 aumento nas taxas de
juros poderdo prejudicar a capacidade ou disposicdo de compradores em potencial, para financiar suas
aquisicoes. Os diferentes tipos de financiamento bancario obtidos pelos consumidores para a compra de imdveis
possuem como principal fonte o SFH, financiado com recursos captados por meio dos depdsitos em caderneta
de poupanca, conforme estabelecido pela lei brasileira. O CMN, com freqiiéncia, altera o limite desses recursos
para financiamento imobilidrio. Assim, caso o CMN restrinja o limite de disponibilidade do sistema destinado a
financiar a compra de imdveis ou caso ocorra aumento das taxas de juros, uma reducao da demanda pelos
nossos imoveis residenciais e comerciais, bem como por incorporacoes, podera ocorrer, afetando adversamente
nossa condicdo financeira e resultados operacionais.

As atividades das empresas do setor imobilidrio estdo sujeitas a extensa regulamentacdo, o que
pode aumentar os nossos custos, causar dificuldades para o desenvolvimento de determinados
empreendimentos ou de outra forma afetar adversamente as nossas atividades.

As atividades de empresas do setor imobiliario, como nossa Companhia, estao sujeitas a leis federais, estaduais e
municipais, assim como a regulamentos, autorizacdes e licencas exigidas no que diz respeito a construcdo,
zoneamento, uso do solo, protecdo do meio-ambiente e do patrimonio histdrico, protecdo ao consumidor, dentre
outros, que afetam as atividades de aquisicao de terrenos, incorporacdo e construcdo e certas negociacdes com
clientes. Somos obrigados a obter licencas e autorizagdes de diversas autoridades governamentais para desenvolver
os empreendimentos imobilidrios. Na hipdtese de violagdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos, licengas e
autorizagbes, poderemos sofrer sangdes administrativas, tais como imposicdes de multas, embargos de obras,
cancelamentos de licengas e revogacoes de autorizagoes, além de outras penalidades civis e criminais.

Adicionalmente, o poder publico pode editar novas normas mais rigorosas ou buscar interpretacbes mais restritivas das
leis e regulamentos existentes, o que pode provocar atrasos em nossos projetos, fazer com que incorramos em custos
significativos para cumprir tais leis e regulamentos e outros custos, assim como proibir ou restringir severamente a
nossa atividade de incorporagao e construgao residencial e comercial em regides ou areas ambientalmente vulneraveis.
Qualquer acdo nesse sentido por parte do poder publico podera afetar de maneira negativa os negdcios do setor
imobilidrio e de construcdo civil e ter um efeito adverso sobre os nossos resultados operacionais. Os regulamentos que
regem o setor imobilidrio no Brasil, assim como as leis ambientais em geral tornaram-se mais restritivas nos Ultimos
anos, o que também pode causar efeito adverso sobre os nossos resultados.

O aumento de aliquotas de tributos existentes ou a criacdo de novos tributos durante o prazo em
gue nossos contratos de venda estejam em vigor poderdo prejudicar de maneira relevante a nossa
situacao financeira e os nossos resultados operacionais.

No passado, o Governo Federal, com certa freqiiéncia, aumentou aliquotas de tributos, criou novos tributos e
modificou o regime de tributacao. Recentemente, o Congresso Nacional aprovou uma reforma fiscal que esta
sendo implementada e que terd impacto na compra e venda de iméveis no Brasil. Caso o Governo Federal
venha a aumentar aliquotas de tributos existentes ou criar novos tributos incidentes na compra e venda de
imoveis enquanto nossos contratos de venda estejam em vigor, a nossa situacdo financeira e 0s nossos
resultados operacionais poderdao ser prejudicados de maneira relevante, na medida em que ndo pudermos
altera-los a fim de repassar tais aumentos de custos aos nossos clientes. Além disso, mesmo se repassarmos
a0s nossos clientes um aumento de tributos ou novos tributos incidentes na compra e venda de imdveis, o que
aumentaria o preco final de nossos produtos aos nossos clientes, tais acdes reduziriam a demanda por nossos
empreendimentos ou afetariam nossas margens, inclusive nossa rentabilidade.

Nosso crescimento futuro podera exigir capital adicional, que podera nado estar disponivel ou, caso
disponivel, podera nio ser obtido em condicées satisfatorias.

Nossas operacdes e estratégia de crescimento exigem volumes significativos de capital de giro. Podemos ser
obrigados a levantar capital adicional, proveniente da emissao de novas acdes ou, em menor extensao, da
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venda de titulos de divida ou de empréstimos bancarios, tendo em vista o crescimento e desenvolvimento
futuros das nossas atividades. Adicionalmente, podemos precisar de capital de giro adicional se ndao formos
capazes de implementar nossa estratégia de transferir para instituicdes financeiras e companhias
securitizadoras, nossa carteira de recebiveis apds a conclusao de nossos empreendimentos. Nesse sentido, nao
podemos assegurar a disponibilidade de capital adicional ou, se disponivel, que conseguiremos obté-lo em
condicOes satisfatdrias. A falta de acesso a capital adicional em condicOes satisfatorias pode restringir o
crescimento e desenvolvimento futuros das nossas atividades, o que poderia prejudicar de maneira relevante a
nossa situagao financeira e os nossos resultados operacionais.

Riscos Relacionados a Companhia

O desenvolvimento de atividades imobilidrias implica riscos normalmente associados a concessao
de financiamentos.

Nds, freqlientemente, concedemos financiamentos a compradores das Unidades de nossos empreendimentos.
Consequentemente, estamos sujeitos aos riscos inerentes a este negdcio, incluindo o risco de inadimpléncia do
principal e juros e o risco de aumento do custo dos recursos por nds captados. Os nossos contratos de venda a
prazo prevéem, geralmente, atualizacdo monetaria pelo INCC, durante a construcdo das Unidades , e pelo IGP-
M, apos a conclusao das obras, ambos variaveis de acordo com a inflacdo. Caso haja um aumento da inflagcdo, o
endividamento dos nossos clientes, decorrente da celebracao dos contratos de venda a prazo ora mencionados
poderd vir a aumentar e ocasionar um crescimento do indice de inadimpléncia. Caso isso ocorra, a nossa
geragao de caixa e, portanto, os nossos resultados, poderdo ser afetados negativamente.

Caso o comprador venha a se tornar inadimplente, ndao podemos assegurar que seremos capazes de reaver o
valor total do saldo devedor de alguns contratos de venda a prazo, o que poderia ocasionar um efeito adverso
relevante no nosso fluxo de caixa e, conseqiientemente, na nossa condi¢ao financeira e nos nossos resultados
operacionais.

Adicionalmente, nds e as demais empresas do setor imobilidrio captamos recursos a diferentes taxas e
indexadores e podemos ndo conseguir repassar aos nossos clientes tais condigbes de remuneracdo, de modo a
conceder financiamentos com indexadores diferentes. O descasamento de taxas e prazo entre a nossa captagao
de recursos e os financiamentos por nds concedidos podera afetar adversamente o nosso fluxo de caixa e
desempenho financeiro.

Problemas com nossos empreendimentos imobilidrios que escapam do nosso controle poderdo
aumentar nossas despesas, prejudicar a nossa reputacdo, bem como sujeitar-nos a eventual
imposicao de responsabilidade civil.

A nossa reputacdo e a qualidade técnica dos nossos empreendimentos imobilidrios realizados por nds,
diretamente, por meio de nossas SPEs ou através de consorcios com nossos socios e parceiros, sdo fatores
determinantes em nossas vendas e crescimento. O prazo e a qualidade dos empreendimentos imobiliarios dos
quais participamos, no entanto, dependem de certos fatores que estdao fora do nosso controle, incluindo a
qualidade e tempestividade na entrega do material fornecido para obras e a capacitacdo técnica dos
profissionais e colaboradores contratados pelas empreiteiras com as quais firmamos contratos de parceria. No
caso de qualquer das empreiteiras que prestam servicos para nds nao cumprir os regulamentos trabalhistas ou
obrigacOes tributarias, podemos ser considerados responsaveis por tais descumprimentos e receber multas e
cobrancas das autoridades competentes. A ocorréncia de um ou mais eventos envolvendo problemas nos
empreendimentos imobilidrios dos quais participamos podera afetar adversamente a nossa reputagao e vendas
futuras, além de nos sujeitar a eventual imposicdo de responsabilidade civil.

Além disso, em conformidade com os contratos de venda de nossas Unidades, nossos clientes tém o direito de
rescindir o contrato, sem multa, e de receber de volta grande parte dos valores pagos, monetariamente
corrigidos, caso a entrega das Unidades de nossos empreendimentos ndo seja realizada no prazo de 180 dias a
contar da data programada (exceto nos casos de forca maior). Além disso, conforme previsto no Cddigo Civil,
prestamos garantia limitada ao prazo de cinco anos sobre defeitos estruturais e podemos vir a ser demandados
com relacdo a tais garantias, o que pode ter um efeito adverso sobre nossos resultados operacionais.
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Nio temos demonstracoes financeiras historicas e, dessa forma, nossas informacées financeiras
contidas no presente Prospecto podem ndo ser representativas do nosso resultado, inclusive no
tocante a custos adicionais a serem incorridos apos a Reorganizacao Societaria.

Uma vez que fomos legalmente constituidos em 24 de abril de 2007, ndo possuimos demonstracoes financeiras
histdricas referentes aos Ultimos 3 exercicios sociais. Assim, ndo dispomos de demonstracoes financeiras para
qualquer periodo anterior aquela data. Portanto, nossas demonstragdes financeiras, as quais foram preparadas
de acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, e que se encontram dispostas no presente Prospecto,
refletem apenas o resultado de menos de trés meses decorrentes de nossas atividades e podem nao servir de
parametro para a avaliagdo de nossa situacdo financeira, perspectiva comercial ou do valor futuro de nossas
acoes ordinarias. Além disso, podem ndo ser plenamente representativas para avaliar a estrutura de custos
adicionais em virtude dos processos de abertura de capital e de reestruturacdo societaria e aumento da
estrutura para suportar o crescimento planejado pela Administracdo da Companhia. Adicionalmente, as
informagOes financeiras Pro Forma nao auditadas apresentadas nesse prospecto nao sao, necessariamente,
indicativas do resultado das operacdes ou dos efeitos sobre a posicao patrimonial e financeira que teriam sido
obtidos caso as sociedades mencionadas acima estivessem sob controle e administragdo comum em 01 de
janeiro de 2004 e ndo pretendem ser indicativas de resultados operacionais futuros.

Nossa participacdo em SPEs resulta em riscos adicionais, inclusive no que tange a potenciais
problemas de ordem financeira e de relacionamento com nossos parceiros.

Constituimos SPEs com outros incorporadores imobilidrios para desenvolver alguns de nossos projetos. Os riscos
relacionados as SPEs incluem, dentre outros, a possibilidade de nosso socio na SPE falir, bem como a possivel
divergéncia de interesses econdémicos e comerciais entre nds e nossos socios. No caso de nosso sdcio, em
determinada SPE ndo efetuar, ou estar financeiramente incapaz de efetuar, as contribuigdes de capital
necessarias, poderemos ter de fazer investimentos adicionais, bem como prestar servigos adicionais para
compensar a deficiéncia de tal sécio. Além disso, de acordo com a lei brasileira, os socios das SPEs podem se
tornar responsaveis pelas obrigacbes desta, especialmente com relagdo as obrigacoes de natureza tributaria,
trabalhista, ambiental e de defesa do consumidor, o que pode afetar de maneira adversa nossos negocios.

Podemos nio ser bem sucedidos em implementar nossa estratégia de crescimento e, ainda, em
gerenciar nosso crescimento.

Uma de nossas principais estratégias € continuar crescendo em grande escala nos proximos anos. Nosso
crescimento depende de diversos fatores, alguns fora de nosso controle, como oportunidades de aquisicao de
terrenos, aprovacao de projetos junto as autoridades competentes, acesso a financiamento junto a instituicoes
financeiras em condicOes atrativas, disponibilidade de financiamento para aquisicdo de imdveis, cenario
econdmico favoravel, bem como dos demais riscos relacionados a Companhia e ao setor imobiliario.
Consequentemente, ndo ha garantia de que nossa estratégia de crescimento sera bem sucedida. Caso nao
sejamos bem sucedidos em implementar nossa estratégia de crescimento, nossa taxa de crescimento podera
diminuir ou nossos resultados operacionais poderao ser reduzidos, o que podera ter um efeito adverso relevante
para nds ou para o valor de nossas agoes.

Adicionalmente, nosso desempenho futuro ira depender de nossa capacidade de gerenciar o crescimento rapido
e significativo de nossas operacdoes. Nao podemos assegurar que a capacidade de gerenciamento de nosso
crescimento sera bem sucedida ou que ndo interferirda adversamente na estrutura ja existente. Caso ndo
sejamos capazes de gerenciar o nosso crescimento de forma satisfatdria, poderemos perder nossa posigao no
mercado, o que podera ter um efeito adverso relevante para nds.
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Podemos ter dificuldades em integrar nossas operacgoes.

Devido ao fato de sermos o resultado da Reorganizacdo Societaria que consubstanciou a unido entre a Tricury e
a Incosul, podemos nao ser capazes de integrar, com sucesso, todas as nossas operagbes de uma maneira
eficiente e oportuna. No caso de ndo sermos capazes, podemos nao conseguir auferir muitos dos beneficios
antecipados previstos na Reorganizagdo Societaria, o que podera afetar adversamente os resultados de nossas
operagOes. Para obter tais beneficios, nds teremos que integrar oportunamente os empreendimentos
imobiliarios, construcdes, atividades pessoais e gerais previamente separadas e pertencentes a diferentes
companhias. Se ndo formos capazes de integrar, com sucesso, tais operacdes, os resultados das nossas
operagdes podem ser material e adversamente afetados.

A perda de membros da nossa alta administracdo, ou a nossa incapacidade de atrair e manter
pessoal adicional para integra-la, pode ter um efeito adverso relevante sobre a nossa situacdo
financeira e resultados operacionais.

Nossa capacidade de manter nossa posicdo competitiva depende em larga escala dos servicos da nossa alta
administracdo. Nenhuma dessas pessoas esta sujeita a contrato de trabalho de longo prazo ou a pacto de ndo-
concorréncia. Ndo podemos garantir que teremos sucesso em atrair e manter pessoal qualificado para integrar a
nossa alta administracdo. A perda dos servigos de qualquer dos membros da nossa alta administracdo ou a
incapacidade de atrair e manter pessoal adicional para integra-la, pode causar um efeito adverso relevante na
nossa situagao financeira e nos nossos resultados operacionais.

Caso as nossas parcerias nao sejam bem-sucedidas ou caso ndao consigamos manter um bom
relacionamento com nossos socios ou parceiros, Nossos negocios e operacoes podem ser afetados
negativamente.

Além das parcerias ja formadas atualmente, caso surjam novas oportunidades, pretendemos desenvolver novas
parcerias com outras incorporadoras e construtoras com o objetivo de aumentar o nimero de empreendimentos
de que participamos, reduzir custos de aquisicdo de terrenos e diversificar a nossa carteira de projetos. A
manutencdo de bom relacionamento com nossos socios e/ou parceiros € com as incorporadoras e construtoras
parceiras € condicdo essencial para o sucesso das nossas parcerias. Nao temos como assegurar que seremos
capazes de manter o bom relacionamento com qualquer um de nossos sdcios e/ou parceiros. Também nao
temos como assegurar que nossas parcerias serao bem-sucedidas e produzirdo os resultados esperados.
Problemas na manutencdo de nossas parcerias, bem como dificuldades de atendermos adequadamente as
necessidades de nossos clientes em razao do insucesso das mesmas, poderdao afetar negativamente nossos
negocios, resultado operacional e financeiro e fluxo de caixa.

Os nossos resultados dependem dos recursos disponibilizados por nossas Subsidiarias, contudo,
nao podemos assegurar que estes recursos serdo disponibilizados.

Somos uma companhia que controla ou participa do capital de diversas outras sociedades do setor imobiliario.
Nossa capacidade de cumprirmos com nossas obrigacdes financeiras e de pagarmos dividendos aos nossos
acionistas depende do fluxo de caixa e dos lucros das nossas Subsididrias, bem como da distribuicdo desses
lucros a nos, sob a forma de dividendos, inclusive dividendos sob a forma de juros sobre o capital proprio.
Algumas de nossas Subsidiarias sdo SPEs que constituimos juntamente com outras incorporadoras e
construtoras. Temos, na maioria dos casos, participacao igual ou superior a 50,0% do capital social votante das
SPEs e, por forca de entendimentos mantidos com seus socios nas SPEs, mantemos o controle das contas-
movimento das SPEs, sendo que tais sociedades nao podem pagar dividendos, exceto se todas as suas
obrigagdes tenham sido integralmente pagas ou os sécios tenham decidido de outra forma. Nao ha garantia de
que tais recursos nos serao disponibilizados ou que serdo suficientes para o cumprimento das nossas obrigages
financeiras e o pagamento de dividendos aos nossos acionistas.
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Riscos Relacionados ao Brasil

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia
brasileira. Essa influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, podera vir a
causar um efeito adverso relevante nas nossas atividades e no preco de mercado das acées de
nossa emissao.

O Governo Federal freqlientemente intervém na economia do Pais e ocasionalmente realiza modificacdes
significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo Federal para controlar a inflagao,
além de outras politicas e normas, freqientemente implicam o aumento das taxas de juros, mudanca das
politicas fiscais, controle de pregos, desvalorizacdo cambial, controle de capital e limitacdo as importacoes, entre
outras medidas. Nossas atividades, situagao financeira, resultados operacionais e o preco de mercado das agbes
de nossa emissao poderdo vir a ser prejudicados de maneira relevante por modificagbes nas politicas ou normas
que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

o taxas de juros;
e politica monetaria;

e controles cambiais e restricdes a remessas para o exterior, tais como os que foram impostos em 1989 e
no inicio de 1990;

e flutuagdes cambiais;

e inflacao;

e liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;

e politica fiscal e regime tributario; e

e outros acontecimentos politicos, sociais e econdémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

A incerteza quanto a implementagdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou normas que
venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza econdémica no Brasil e para
aumentar a volatilidade do mercado de valores mobilidrios brasileiros e dos valores mobilidrios emitidos no
exterior por companhias brasileiras. Como resultado, estas incertezas e outros desenvolvimentos futuros na
economia brasileira podem afetar adversamente nossos negdcios, resultados operacionais e valor de mercado
de nossas Agoes.

A inflagdo e os esforcos do Governo Federal de combate a inflacdo podem contribuir
significativamente para a incerteza econémica no Brasil, podendo prejudicar nossas atividades e o
valor de mercado das nossas Acoes.

Embora a taxa anual de inflagdo medida pelo IGP-M tenha caido de 20,1% em 1999 para 3,8% em 2006 o
Brasil, no passado, registrou indices de inflacdo extremamente altos. A inflacdo e algumas medidas tomadas
pelo Governo Federal no intuito de controla-la, combinada com a especulacdo sobre eventuais medidas
governamentais a serem adotadas, tiveram efeito negativo significativo sobre a economia brasileira,
contribuindo para a incerteza econdmica existente no Brasil e para o aumento da volatilidade do mercado de
valores mobilidrios brasileiro. As medidas do Governo Federal para controle da inflagdo freglientemente tém
incluido a manutencdo de politica monetaria restritiva com altas taxas de juros, restringindo assim a
disponibilidade de crédito e reduzindo o crescimento econémico. Como conseqliéncia, as taxas de juros tém
flutuado de maneira significativa. Por exemplo, as taxas de juros oficiais no Brasil no final de 2003, 2004, 2005 e
2006, foram de 16,5%, 17,75%, 18,00% e 13,25%, respectivamente, conforme estabelecido pelo COPOM.

Futuras medidas do Governo Federal, inclusive de reducdo de taxas de juros, intervencao no mercado de cambio e
acles para ajustar ou fixar o valor do Real poderao desencadear aumento de inflagao. Se o Brasil vivenciar inflagdo
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elevada no futuro, talvez ndo sejamos capazes de reajustar os pregos que cobramos de nossos clientes para compensar
os efeitos da inflagdo sobre a nossa estrutura de custos. Além disso, se houver diminuicdo na confianga do investidor, o
prego de nossas Agoes também podera cair. PressGes inflacionarias também podem afetar nossa capacidade de acessar
mercados financeiros estrangeiros e podem levar a politicas antiinflaciondrias que poderao nos afetar adversamente
assim como o prego de mercado de nossas acdes ordinarias.

Acontecimentos politicos, econémicos e sociais e a percepcdo de riscos em outros paises,
sobretudo em paises de economia emergente, podem prejudicar o preco de mercado dos valores
mobiliarios brasileiros, inclusive das nossas Acoes.

O valor de mercado de valores mobiliarios emitidos por companhias brasileiras € influenciado, em diferentes
graus, pelas condigGes econdmicas e pelo mercado de outros paises, especialmente pelos dos paises da América
Latina e outros mercados emergentes. Embora a conjuntura econdémica desses paises seja significativamente
diferente da existente no Brasil, a reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode causar
efeito adverso sobre o valor de mercado de valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras. Crises em
paises da América Latina e em outros paises de economia emergente ou as politicas economicas de outros
paises, em especial as dos Estados Unidos e paises da Unido Européia, poderao reduzir o interesse dos
investidores por valores mobilidrios de empresas brasileiras, incluindo aqueles de nossa emissdo. Isso poderia
prejudicar o prego de negociagao de nossas Acoes, além de dificultar o nosso acesso ao mercado de capitais e
ao financiamento das nossas operacdes no futuro, em termos aceitaveis ou absolutos.

A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira, bem como o preco de mercado das
nossas Acoes.

Em decorréncia de diversas pressdes, a moeda brasileira sofreu desvalorizagdes em relagao ao Dolar e outras
moedas fortes ao longo das Ultimas quatro décadas. Durante todo esse periodo, o Governo Federal
implementou diversos planos econdmicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo desvalorizagbes
repentinas, minidesvalorizacbes periddicas (durante as quais a freqliéncia dos ajustes variou de diaria a mensal),
sistemas de mercado de cambio flutuante, controles cambiais e mercado de cambio duplo. De tempos em
tempos, houve flutuagGes significativas da taxa de cambio entre o Real, o Ddlar e outras moedas. Por exemplo,
o Real desvalorizou 18,7% em 2001 e 52,3% em 2002 frente ao Dolar, devido em parte a incerteza politica que
rondou as elei¢des presidenciais e a redugao econémica global. Embora o Real tenha valorizado 8,1%, 11,8% e
8,7% em relagao ao Dolar em 2004, 2005 e 2006, respectivamente, ndo se pode garantir que o Real ndo sofrera
depreciagao ou ndo sera desvalorizado em relacdo ao Ddlar novamente. Em 30 de junho de 2007, a taxa de
cambio do Ddlar em relacdo ao Real era de R$1,92 por US$1,00, conforme publicado pelo Banco Central.

As desvalorizagbes do Real em relagdo ao Ddlar podem criar pressoes inflacionarias adicionais no Brasil e
acarretar aumentos das taxas de juros, podendo afetar de modo negativo a economia brasileira como um todo,
bem como o preco de mercado das nossas Acgdes. As desvalorizacdes, em geral, restringem o acesso ao
mercado financeiro no exterior e podem causar intervengdes governamentais, incluindo politicas de recessao do
governo. As desvalorizagdes também reduzem o valor em Ddlares de nossas agdes e de distribuigdes de
dividendos sobre nossas Acoes. Em contrapartida, a valorizacdao do Real em relacdo ao Ddlar pode acarretar
uma deterioracdo da conta corrente do Brasil e da balanca de pagamentos, assim como uma diminuicao do
crescimento direcionado a exportacdo. Qualquer um dos acontecimentos precedentes poderia afetar
adversamente nossos resultados operacionais, assim como o prego de mercado de nossas Agoes.

O aumento das taxas de juros pode causar efeito prejudicial 3 economia brasileira, aos nossos
negocios e resultados operacionais.

As altas taxas de juros tém afetado adversamente a economia brasileira e podem afetar negativamente nossos
negocios. Durante o ano de 2002, o Banco Central aumentou a taxa de juros base do Brasil, de 19,0% para
25,0%, como resultado da crescente crise econdmica da Argentina, um dos maiores parceiros comerciais do
Brasil, como também do menor nivel de crescimento da economia dos EUA e da incerteza econ0mica causada
pelas eleicdes presidenciais brasileiras, dentre outros fatores. Durante o ano de 2003, o Banco Central reduziu a
taxa de juros base do Brasil de 25,0% para 16,5%, refletindo um periodo favoravel e taxas de inflagao em linha
com as metas do Banco Central. De forma geral, a taxa de juros do Brasil, conforme determinacdo do Banco
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Central, foi mantida em altos niveis nos Ultimos anos. Em 31 de dezembro de 2004, 2005 e 2006, as taxas de
juros basicas foram de 17,75% e 18,00%, e 13,25% respectivamente, como definido pelo COPOM. Em 30 de
junho de 2007, a taxa de juros basica estava em 12,00%.

Estas taxas sdo consideradas altas para os padroes internacionais e sdo geralmente vistas como negativas a
capacidade de crescimento econ6mico sustentdavel do Brasil. Como existe uma relagdo estreita entre o
crescimento do mercado imobiliario e o crescimento da economia, a existéncia de altas taxas de juros podera
inibir o crescimento de nossas atividades de incorporagdo imobiliaria. Adicionalmente, o aumento nas taxas de
juros pode reduzir as possibilidades de crédito e, dessa forma, afetar negativamente o mercado imobiliario.

Riscos Relacionados a Oferta e as Nossas Agoes

Um mercado ativo e liquido para nossas Acbées podera ndo se desenvolver, limitando
substancialmente nossa capacidade de vender nossas Acbées ao preco e no momento em que
desejarmos.

Nao existe, atualmente, um mercado ativo ou liquido para nossas Acoes. Nao podemos prever em que medida o
interesse de investidores por nds ocasionara o desenvolvimento de um mercado para a negociacdo das Acdes na
BVSP, e o qudo liquido podera vir a ser este mercado. O mercado de valores mobilidrios brasileiro é
substancialmente menor, menos liquido, mais volatil e mais concentrado do que os principais mercados de
valores mobilidrios internacionais, tal como o dos Estados Unidos.

Como exemplo, a BVSP apresentou capitalizacdo bursatil de aproximadamente US$1,1 trilhdo em 31 de agosto de 2007
e um volume médio didrio de US$1.792 milhdes no ano. As dez agdes mais negociadas em termos de volume
contabilizaram, aproximadamente, 47,3% de todas as agOes negociadas na BVSP em agosto de 2007. Essas
caracteristicas de mercado podem limitar substancialmente a capacidade dos detentores de Agdes de vendé-las ao
prego e na ocasidao em que desejarem fazé-lo e, conseqlientemente, poderdo vir a afetar negativamente o preco de
mercado das Acbes. Além disso, o Preco por Acdo foi determinado apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding e
podera diferir dos pregos que prevalecerdo no mercado apds a conclusdo da Oferta Global.

A participacdo de Pessoas Vinculadas na Oferta podera ter um impacto adverso na liquidez das
Acoes e na definicdo do Preco por Acao.

Nos termos da regulamentagdo em vigor, caso ndo haja excesso de demanda superior em um terco a
guantidade de Acbes objeto da Oferta, sera aceita a participacdo de Investidores Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, mediante a coleta de intengOes de investimento, exceto
pela instituicGes intermediarias que venham adquirir participacdo no contexto do exercicio da garantia firme de
liguidagdo, até o limite maximo de 20% do total de AcOes objeto da Oferta. Nesta hipdtese, Pessoas Vinculadas
poderdo adquirir Agdes, o que podera ter um impacto adverso na liquidez esperada das AgGes. O Preco por Acao
sera determinado apds a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding e podera diferir dos pregos que
prevalecerdo no mercado apds a conclusdo desta Oferta. Ademais, a participacdo de Investidores Institucionais
gue sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding podera ter um impacto adverso na definicdo do
Preco por Agao.

Nao podemos garantir que o Preco por Acdo serd mantido apos a conclusao da Oferta.

O Prego por Agdo sera determinado apds a conclusdo do procedimento de coleta de intengGes de investimento
junto a Investidores Institucionais, a ser conduzido no Brasil pelos Coordenadores da Oferta e no exterior pelo
Agente de Colocacao Internacional (Procedimento de Bookbuilding) e sera divulgado ao mercado através da
publicacdo do Anuncio de Inicio e da disponibilizacdo do Prospecto Definitivo. Apds a conclusao da presente
Oferta, com a publicacao do Anlncio de Encerramento, o preco de mercado das Acoes podera ser diferente do
Preco por Acdo estabelecido no ambito da Oferta, podendo ser maior ou menor que o mesmo. Dessa forma, nao
podemos garantir que o Preco por Agao sera mantido apds a conclusdo da Oferta.
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A venda de um numero significativo de nossas A¢cées apos a conclusao desta Oferta Global podera
causar a reducdo do preco de mercado das nossas Acoes.

Em virtude de um acordo de restricdo a venda de Acdes (Lock-up), nds, os Acionistas Vendedores e nossos
administradores concordamos que ndo iremos ofertar, vender ou transferir, dentro de até 180 dias apos a data
do Prospecto Definitivo, qualquer agdo ordinaria ou qualquer opcdo de compra de Ac¢les, ou quaisquer valores
mobiliarios conversiveis em Acdes, ou que representem um direito de receber Acoes de nossa Companhia. Além
disso, em conformidade com as normas do Regulamento do Novo Mercado, nossos conselheiros, diretores
executivos e nossos Acionistas Controladores ndo poderdo vender ou oferecer para venda quaisquer das agoes
ordindrias ou instrumentos derivativos relacionados a acdes ordindrias de que forem titulares imediatamente
apds a Oferta nos primeiros seis meses apds a publicagdo do anuncio de inicio. Apds o periodo inicial de seis
meses, nossos conselheiros, diretores executivos e nosso Acionista Controlador ndo terdo o direito de vender ou
oferecer para venda mais do que 40% de tais acOes ordinarias e derivativos que possuam por um periodo
adicional de seis meses.

Portanto, caso alguns dos acionistas decidam vender uma quantidade significativa de acdes, ou caso o mercado
perceba a intencao de vendé-las, o valor de mercado das Agles objeto da Oferta Global podera diminuir
significativamente.

Os interesses de nossos Acionistas Controladores podem ser conflitantes com os interesses dos
investidores.

Nossos Acionistas Controladores tém poderes para, entre outras coisas, eleger a maioria dos membros do nosso
Conselho de Administracdo e, exceto por situacdes especificas previstas na Lei das Sociedades por Acles e
observada a disciplina do conflito de interesses no exercicio do direito de voto, determinar o resultado de
qualquer deliberacao que exija aprovacdao de acionistas, inclusive nas operacdes com partes relacionadas,
reorganizagbes societarias, alienacdes, parcerias e a época do pagamento de quaisquer dividendos futuros,
observadas as exigéncias de pagamento do dividendo minimo obrigatdrio, impostas pela Lei das Sociedades por
AcOes. Nossos Acionistas Controladores poderdo ter interesse em realizar aquisicOes, alienagbes, parcerias,
buscar financiamentos ou operacdes similares que podem entrar em conflito com os interesses dos investidores,
e, mesmo em tais casos, o interesse dos nossos Acionistas Controladores pode prevalecer.

Podemos vir a precisar de capital adicional no futuro, através da emissdo de valores mobilidrios, o
que podera resultar em uma diminuicdo no valor de nossas Acoes e na diluicdo da participacao do
investidor no nosso capital social.

Podemos vir a necessitar de recursos adicionais no futuro através de operagbes de emissdo publica ou privada
de acdes ou valores mobiliarios conversiveis em acdes. Qualquer captagao de recursos através da distribuicao
publica de acOes ou valores mobiliarios conversiveis em ages pode ser realizada com a exclusdo do direito de
preferéncia dos nossos acionistas, o que pode afetar o prego de nossas acoes ordinarias e resultar na diluigdo da
participacao do investidor no nosso capital social.

Ao adquirir as Acdes, o investidor sofrera diluicdo imediata no valor contabil de seu investimento.

Esperamos que o Preco por Acdo exceda o valor patrimonial contabil por acao de nosso capital social. O
investidor, portanto, pagara um Preco por Acao maior do que o total de nosso ativo, menos o total de nosso
passivo, dividido pelo nimero total de nossas agGes ordinarias, sofrendo uma diluicdo imediata e substancial do
valor patrimonial contabil de seu investimento em nossa Companhia.

Os detentores das nossas Acées podem nao receber dividendos ou juros sobre o capital proprio.

De acordo com nosso Estatuto Social, devemos pagar a nossos acionistas, no minimo, 25,0% de nosso lucro
liguido anual, calculado e ajustado nos termos da Lei das Sociedades por AgOes, sob forma de dividendos ou
juros sobre capital proprio. O lucro liquido pode ser capitalizado, utilizado para compensar prejuizo ou retido nos
termos da Lei das Sociedades por Agbes e nao pode ser disponibilizado para o pagamento de dividendos ou
juros sobre capital préprio. Além disso, a Lei de Sociedades por Acdes do Brasil permite que uma companhia
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aberta, como nds, suspenda a distribuicao obrigatdria de dividendos em determinado exercicio social, caso o
Conselho de Administragdo informe a assembléia geral ordindria que a distribuicdo seja incompativel com a
situacdo financeira da companhia. Desta forma, detentores de acGes ordinarias podem ndo receber dividendos
ou juros sobre capital préprio em tais circunstancias. Ver secao “Dividendos e Politica de Dividendos”, na pagina
206 deste Prospecto.

A presente Oferta poderad deixar nossa Companhia exposta a riscos relativos a uma oferta de
valores mobilidrios no Brasil, com esfor¢os de venda no exterior. Os riscos relativos a esforcos de
venda de valores mobiliarios no exterior sdo potencialmente maiores do que os riscos relativos a
uma oferta de valores mobilidrios no Brasil.

A presente Oferta compreende a oferta de Agdes realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo-organizado, por meio
de uma distribuicdo publica primaria e secundaria registrada na CVM, que inclui esforgos de venda das Agdes no
exterior, nos Estados Unidos da América para investidores institucionais qualificados conforme definidos na Regra 144A
e para investidores nos demais paises (exceto Estados Unidos da América e Brasil), com base no Regulamento S, que
invistam no Brasil em conformidade com os mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, pelo BACEN e pela
CVM. Esses esforcos de venda de Ac¢des no exterior expdem a Companhia a normas relacionadas a protecdo destes
investidores estrangeiros em relacao a informagdes incorretas relevantes ou omissOes relevantes no Preliminary Offering
Memorandum e no Final Offering Memorandum, inclusive no que tange aos riscos de potenciais procedimentos judiciais
por parte de investidores em relacdo a essas questoes.

Adicionalmente, a Companhia é parte do Placement Facilitation Agreement, que regula os esforcos de venda de
AcOes no exterior e apresenta clausula de indenizacao em favor dos Agentes de Colocagdo Internacional caso
venham a sofrer perdas no exterior em razao de informac0Oes incorretas relevantes ou omissdes relevantes no
Preliminary Offering Memorandum e no Final Offering Memorandum. Caso os Agentes de Colocagao
Internacional venham a sofrer perdas no exterior em relacdo a tais questdes, estes poderdo ter direito de
regresso contra a Companhia em razdo desta clausula de indenizagao.

Ademais, o Placement Facilitation Agreement possui declaragOes especificas em relagao a observancia de
isengOes das leis de valores mobiliarios dos Estados Unidos da América, as quais, se descumpridas, poderdo dar
ensejo a outros potenciais procedimentos judiciais.

Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderdo ser iniciados contra a Companhia no exterior. Esses
procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos da América, poderdo envolver valores substanciais, em
decorréncia do critério utilizado nos Estados Unidos da América para o cdlculo das indenizagGes devidas nestes processos.
Além disso, devido ao sistema processual dos Estados Unidos da América, as partes envolvidas em um litigio sdo obrigadas a
arcar com altos custos na fase inicial do processo, o que penaliza companhias sujeitas a tais processos mesmo que fique
comprovado que nenhuma improbidade foi cometida. A eventual condenagao da Companhia em um processo no exterior
pelos motivos expostos acima podera envolver valores elevados, o que podera acarretar um impacto significativo e adverso
para a nossa Companhia.

Nosso Estatuto Social contém disposicdo que pode dissuadir a aquisicdo da nossa Companhia e
dificultar ou atrasar operacées que podem ser do interesse dos investidores. Em determinadas
circunstancias, a reforma do nosso Estatuto Social para eliminacdo dessa disposicdo pode também
ser contrdria aos interesses dos investidores.

Nosso Estatuto Social contém disposicdo que tem o efeito de evitar a concentracdo de nossas agdes em um
grupo pequeno de investidores, de modo a promover uma base acionaria mais dispersa. Essa disposicdo exige
que qualquer Acionista Adquirente (conforme definido em nosso Estatuto Social) que adquira ou se torne titular
de acdes de emissao da nossa Companhia em quantidade igual ou superior a 15% do total de agdes de emissao
de nossa Companhia (excluidas as acdes em tesouraria e os acréscimos involuntarios de participacdo acionaria
especificados no Estatuto Social), realize, no prazo de 30 dias a contar da data de aquisicdo ou do evento que
resultou na titularidade de acdes em quantidade igual ou superior a 15%, uma oferta publica de aquisicdo da
totalidade de nossas agGes, por prego justo, nos termos do nosso Estatuto Social e da legislacdo aplicavel.
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Essa disposicao pode ter o efeito de dificultar ou impedir tentativas de aquisicdo da nossa Companhia e pode
desencorajar, atrasar ou impedir a fusdao ou aquisicdo de nossa Companhia, incluindo operacdes nas quais o
investidor poderia receber um prémio sobre o valor de mercado de suas agoes. Por se tratar de uma disposicao
de nosso Estatuto Social, a eliminacdo dessa disposigao, que em determinadas circunstancias pode ser contraria
aos interesses dos investidores, pode ser deliberada em assembléia geral extraordinaria instalada em primeira
convocacdo com a presenca de acionistas que representem dois tercos, no minimo, do capital com direito a voto
e em segunda convocagao com qualquer ndimero, e aprovada mediante aprovacao da maioria simples dos
acionistas presentes a assembléia devidamente instalada. A aprovagdao da eliminacdao dessa disposicdo
estatutaria ndo atribui, aos acionistas dissidentes, o direito ao reembolso de suas agdes ou qualquer obrigagdo
de que a nossa Companhia, o acionista controlador, ou os acionistas que deliberarem favoravelmente a
aprovacao devam efetivar oferta publica de aquisicao de acdes pertencentes aos nossos demais acionistas.
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DESTINAGCAO DOS RECURSOS

Com base no Preco por Acdo de R$11,00, sem considerar o exercicio da Opgao de Agbes Suplementares, os
recursos liquidos a serem captados por nds na Oferta Primaria sdo estimados em aproximadamente
R$304.004.210,00, apds a deducdo dos descontos previstos, de comissGes de distribuicdo e despesas estimadas
a serem pagas por nds e pelos Acionistas Vendedores.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos apds a dedugdo das comissOes de distribuicdo e das despesas
estimadas relativas a Oferta Primaria e devidas por nos a serem auferidos por nés em decorréncia da Oferta
Primaria da seguinte forma:

Valores
Destinacao (em milhoGes de Percentual
R$)
1. Pagamento de terrenos pertencentes ao nosso landbank 76,0 25%
2. Aquisigao de novos terrenos 106,4 35%
3. Capital de giro 121,6 40%
Total 304,0 100,0%

N3o receberemos quaisquer recursos provenientes da venda das AgOes por parte dos Acionistas Vendedores na
Oferta Secundaria.

Destinaremos 25% dos recursos para o0 pagamento de terrenos pertencentes ao nosso Landbank atual
composto por 51 projetos. Aquisicdes de novos terrenos, atualmente em fase de prospeccao, especialmente
para desenvolvimento de Empreendimentos de Padrdo Econémico a serem langados a partir de 2009,
responderao por 35% da destinagdo de recursos e os 40% restantes serao voltados ao capital de giro a fim de
custear gastos com langamentos e obras de empreendimentos langados, bem como o financiamento de clientes.

Veja as sec¢bes “Capitalizagdo” e “Discussdo e Analise da Administracdo sobre as DemonstracOes Financeiras”

paginas 78 e 97 deste Prospecto, para maiores informag0es sobre o impacto em nossa situagao patrimonial dos
recursos liquidos auferidos em decorréncia da Oferta.
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2. INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA

Capitalizagao

Diluicao

Informac0es sobre os Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos
Sumario das InformagGes Financeiras e Operacionais Consolidadas
Analise e Discussao da Administracdo sobre a Situagdo Financeira e o Resultado
Operacional

Informacodes Financeiras Pro Forma Nao Auditadas

Visao Geral do Setor

Nossas Atividades

Administracao

Principais Acionistas e Acionistas Vendedores

OperagOes com Partes Relacionadas

Descricao do Capital Social

Dividendos e Politica de Dividendos

Praticas de Governanca Corporativa
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CAPITALIZAGCAO

A tabela abaixo apresenta as nossas disponibilidades e o nosso endividamento de curto e longo prazo,
constantes nas secdes Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Capitalizacdo ndo auditadas em 30 de junho
de 2007, em bases efetivas e conforme ajustado para refletir o recebimento de recursos liquidos provenientes
da Oferta Primaria estimados em, aproximadamente R$304.004.210,00, com base no Preco por Acdo de
R$11,00, sem considerar o exercicio da Opgdo de Agles Suplementares, apds a deducdo das comissGes e
despesas da Oferta a serem pagas por nds e pelos Acionistas Vendedores, sem considerar a comissdo de
incentivo.

A tabela abaixo tem carater simplesmente ilustrativo. Nossa capitalizagdo apds a Oferta esta sujeita a ajustes
baseados no Preco por Agao e nos demais termos da Oferta, a serem fixados apds a conclusdo do Procedimento
de Bookbuilding.

Os dados abaixo devem ser lidos em conjunto com as secOes “Sumario das InformacOes Financeiras e
Operacionais Consolidadas” e "Discussao e Analise da Administracdo sobre as Demonstracdes Financeiras”, nas
paginas 86 e 97 deste Prospecto.

Em 30 de junho de 2007

Efetivo Ajustado (V)
(Em milhares de Reais)
Total de disponibilidades 23.870 327.874
Total de empréstimos, financiamentos e miituos 41.085 41.085
Empréstimos e financiamentos — curto prazo 17.711 17.711
Empréstimos e financiamentos — longo prazo 19.766 19.766
Mutuos a pagar com partes relacionadas 3.608 3.608
Patriménio Liquido 123.916 427.920
Capital social 107.685 426.520
Reservas de capital 2.420 2.420
Lucros acumulados 13.811 (1.020)
Capitalizagio Total @ 165.001 469.005

M Ajustado para refletir a aplicacio dos recursos liquidos provenientes da Oferta Primaria, apds o pagamento da comissdo base e despesas
estimadas.
@ Capitalizagdo total corresponde & soma total de empréstimos, financiamentos e mutuos e o total do patrimdnio liquido.
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DILUIGAO

Em 30 de junho de 2007, o valor do nosso patrimonio liquido era de R$123,9 milhdes e o valor patrimonial por
acdo de nossa emissdo correspondia, a R$2,48 por acdo ja considerando o grupamento de agbes havido a 24 de
setembro de 2007. O referido valor patrimonial por acdo representa o valor contabil total dos nossos ativos
menos o valor contabil total do nosso passivo, dividido pelo nimero total de acdes de nossa emissdao em 30 de
junho de 2007.

Considerando-se a subscricdo das 28.985.000 Agles a serem emitidas por nds na presente Oferta, sem
considerar as Agoes Suplementares, ao Preco por Acao de R$11,00, apds a deducgdo das comissOes e despesas
da Oferta a serem pagas, o valor do nosso patrimonio liquido estimado em 30 de junho de 2007 seria de
aproximadamente R$428 milhdes, representando R$5,42 por Acao de nossa emissao, resultando, portanto, em
um aumento imediato do valor patrimonial contabil por acdo correspondente a R$2,94, para os acionistas
existentes, e uma diluicdo imediata do valor patrimonial contabil por acao em 30 de junho de 2007, de R$5,58
para os investidores, adquirentes de Acdes no contexto da presente Oferta. Esta diluicdo representa a diferenca
entre o Preco por Acdo e o valor patrimonial contabil por acdo de nossa emissao imediatamente apds a
conclusdo da Oferta.

A tabela a seguir ilustra tal diluigao:

Em 30 de junho de 2007
(Em R$ exceto quando indicado de outra forma)

Prego por Agao 11,00
Valor patrimonial por agdo em 30 de junho de 2007 2,48
Aumento do valor patrimonial por agdo atribuido aos acionistas existentes 2,94
Valor patrimonial por acdo apds a Oferta 5,42
Diluigdo por agdo para os investidores 5,58
Percentual de diluicdo por ac8o para os investidores ) 50,8%

@ Calculada por meio da diluigdo no valor patrimonial contabil por Acdo dos novos investidores pelo Preco por Agdo.

O Prego por Acdo a ser pago pelos investidores no contexto da presente Oferta ndo guarda relacdo com o valor
patrimonial das acdes de nossa emissao e foi fixado apds: (i) a efetivacdo dos Pedidos de Reserva; e (ii) a
conclusao do Procedimento de Bookbuilding, em consonancia com o disposto no artigo 170, § 19, inciso III da
Lei das Sociedades por AcOes, tendo como pardmetro as indicagdes de interesse, em fungdo da qualidade da
demanda (por volume e preco) pelas Acdes, coletadas junto a Investidores Institucionais. Para uma descricao mais
detalhada do procedimento de fixacao do Preco por Acdao e das condicdes da presente Oferta, veja a secao
“Informagbes Relativas a Oferta”, na pagina 45 deste Prospecto.

Temos um Plano de Opcdo de Compra de Agoes ("Plano”) que foi aprovado em Assembléia Geral Extraordinaria
realizada em 14 de setembro de 2007. O Plano estabelece que poderao ser eleitos como beneficiarios de
outorgas de opcdo de compra de acdes: administradores, empregados em nivel gerencial da Companhia e
prestadores de servigos altamente qualificados da Companhia ou outras sociedades sob o seu controle. As
opcoes de compra de agbes a serem outorgadas nos termos do Plano poderdao conferir direitos de aquisicao
sobre um numero de acdes que ndo exceda 2,0% das acOes do nosso capital social existentes no periodo,
limitada ao limite do capital autorizado previsto em nosso Estatuto Social, sendo que o preco de exercicio sera
fixado pelo Conselho de Administragao, respeitadas as seguintes condigdes: o prego minimo sera equivalente a
90% (noventa por cento) do valor médio das a¢Ges da Companhia nos Ultimos 60 (sessenta) pregdes na Bolsa
de Valores de S3o Paulo (BVSP) imediatamente anteriores a data da outorga da opcdo, corrigido
monetariamente de acordo com o IGP-M ou por outro indice que venha a ser determinado pelo Conselho de
Administracao.
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Considerando-se o exercicio das opgdes com a aquisicao da quantidade maxima de acdes objeto do Plano, na
data deste Prospecto, teriamos a emissao de 1.579.850 novas acoes ordinarias, e com base em um prego por
acdo de R$9,90 (que corresponde 90% do Preco por Acao de R$11,00), sem considerar as AgOes
Suplementares, o valor do nosso patriménio liquido, de acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil,
em 30 de junho de 2007, seria de R$444 milhGes, ou R$5,51 por acdo ordinaria de nossa emissdo, resultando,
portanto, em um aumento imediato do valor patrimonial contabil por agdo ordinaria de R$0,09 para os antigos
acionistas da Companhia.

Até a data deste Prospecto, ndo foi outorgada nenhuma opgdo em decorréncia do Plano, assim sendo ndo ha
efeito na demonstracdo do resultado do exercicio e no patrimonio liquido.

Para informac0es adicionais sobre o nosso Plano de Opcao de Compra de Ac¢des, veja a secao “Administracdo —
Plano de Opcdo de Compra de Acdes”, na pagina 197 deste Prospecto.

Evolucgao do Capital Social

Fomos constituidos em 29 de janeiro de 2007, com capital social de R$15.000,00, dividido em 15.000 acdes
ordinarias, sem valor nominal, com preco por acdo de R$1,00, totalmente subscritas e integralizadas pelos
socios Jorge Cury Neto, José Roberto Cury, Michel Esper Saad Junior, Ronaldo José Sayeg e Marco Antonio
Cattini Mattar.

Em 30 de abril de 2007 foi aprovado, em Assembléia Geral Extraordinaria, o0 aumento do capital social no valor
de R$107.670.000,00, com a emissao de 100.000.000 de novas acoes, pelo preco de emissao de R$1,0767 cada
uma, passando o capital social da companhia de R$15.000,00 para R$107.685.000,00, um aumento, portanto,
de R$107.670.000,00.

Por fim, em 24 de setembro de 2007 foi aprovado grupamento das nossas acOes na proporcao 2 para 1, de

modo que o capital social passou a ser representado por 50.007.500 acdes, mantendo-se contudo o mesmo
valor de total do capital social de R$107.685.000,00.
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INFORMACOES SOBRE OS TITULOS E VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS

Geral

Anteriormente a Oferta, ndo emitimos ou distribuimos ao publico quaisquer titulos ou valores mobiliarios, nem
efetivamos oferta publica para aquisicdo de titulos ou valores mobilidrios de outra companhia. Realizamos
pedido para que nossas AcOes sejam listadas no Novo Mercado da BVSP. Uma vez deferido tal pedido, nossas
acoes serdo admitidas a listagem no Novo Mercado da BVSP sob o codigo “TRIS3”, e iniciardo negociacdo na
data de publicacdo do Antincio de Inicio.

Nao podemos garantir que, apds a Oferta, sera desenvolvido um mercado ativo para as nossas Acoes ou que
estas serao negociadas por um valor maior que o Preco por Acdo. Para maiores informacoes, ver secao “Fatores
de Risco — Riscos Relacionados a Oferta e as Nossas Ac¢des”, na pagina 74 deste Prospecto.

Negociacao na Bolsa de Valores de Sao Paulo

Em 2000, o mercado acionario brasleiro foi reorganizado por meio da assinatura de memorandos de
entendimentos entre as bolsas de valores brasileiras. Essa reorganizacao teve por objetivo fortalecer a liquidez e
aumentar a competitividade do mercado acionario nacional e internacional, bem como reduzir os custos das
bolsas de valores regionais. De acordo com estes memorandos, a BVSP passou a concentrar toda a negociagao
com acdes, enquanto a Bolsa de Valores do Rio de Janeiro passou a ser responsavel pelas transagbes com
titulos de divida publica negociados eletronicamente e de leildes de privatizagao. As outras bolsas de valores
regionais mantém as atividades de desenvolvimento do mercado e de prestagao de servigos a praga local.

A liquidacdo de operacdes de venda de agGes conduzidas na BVSP é efetuada trés dias Uteis apds a data de
negociacdo sem quaisquer reajustes inflaciondrios. A entrega das acdes e o pagamento s3o feitos por
intermédio da cdmara de compensacdo da BVSP, a CBLC. Geralmente, cabe ao vendedor entregar as agles a
CBLC no segundo dia util apds a data da negociacdo.

As negociagcdes na BVSP ocorrem das 10:00h as 17:00h, ou entre 11:00h e 18:00h em algumas ocasioes
durante o periodo de horario de verdo no Brasil, em um sistema eletronico de negociacdo chamado Megabolsa.
A BVSP também permite negociacdes das 17:45h as 19:00h, ou entre 18:45h e 19:30h durante o periodo de
horario de verdo no Brasil, por um horario diferenciado de negociacdo denominado after market, que consiste
na sessao noturna de negociacado eletronica. As negociacdes no after market estao sujeitas a limites regulatdrios
sobre volatilidade de precos e sobre o volume de acdes negociadas pelas corretoras que operam pela internet.
Atualmente, ndo existem especialistas e formadores de mercado oficialmente reconhecidos para analisarem
nossas Acoes no Brasil. Quando da formalizacdo dessa Oferta, poderemos contratar especialistas que possam
desempenhar a funcao de formador de marcado para nossas Acoes.

A fim de manter um melhor controle sobre a oscilagio do Indice BVSP, a BVSP adotou um sistema circuit
breaker de acordo com o qual a sessdo de negociagdo € suspensa por um periodo de 30 minutos ou uma hora
sempre que o Indice BVSP cair abaixo dos limites de 10,0% ou 15,0%, respectivamente, com relagdo ao indice
de fechamento da sessdo de negociacao anterior.

A BVSP apresenta liquidez significativamente menor do que a da New York Stock Exchange e de muitas outras
das principais bolsas de valores do mundo. Embora qualquer das agdes em circulacdo de uma companhia listada
possa ser negociada na BVSP, na maioria dos casos, menos da metade das agles listadas encontram-se
efetivamente disponiveis para negociacdo pelo publico. O restante dessas acbes € detido freqlientemente por
um Unico grupo ou por um grupo pequeno de acionistas controladores, ou por entes publicos.

A negociagao na BVSP por detentor ndo considerado domiciliado no Brasil, para fins fiscais e regulatérios, ou
detentor ndo residente no Brasil, esta sujeita a certas limitacdes nos termos da regulamentacdo brasileira sobre
investimento estrangeiro. Com excecOes limitadas, detentores nao residentes no Brasil poderdao negociar na
BVSP somente em conformidade com as exigéncias da Resolucdo CMN 2.689. A Resolucdo CMN 2.689 requer
que valores mobilidrios detidos por detentores ndo residentes no Brasil sejam mantidos sob a custodia de
instituicdes financeiras autorizadas pelo BACEN e pela CVM ou em contas de deposito junto a essas instituicoes.
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Ademais, a Resolugao 2.689 exige que os detentores nao residentes no Brasil restrinjam a negociacao de seus
valores mobiliarios a operagées na BVSP ou mercados de balcdo organizados. Com excegOes limitadas, os
detentores ndo residentes no Brasil ndo poderdo transferir a propriedade de seus investimentos efetuados nos
termos da Resolucao 2.689 a outros detentores nao residentes por meio de operacdes privadas.

Governanca Corporativa e Novo Mercado

Em 2000, a BVSP introduziu trés novos segmentos de listagem especial, os Niveis Diferenciados de Governancga
Corporativa 1 e 2, e o Novo Mercado. Esta iniciativa teve por objetivo promover o mercado secundario para os
valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras, incentivando estas companhias a seguir praticas de
governanca corporativa diferenciadas. Os segmentos de listagem destinam-se a negociacdo de agles de
emissdo de companhias que, voluntariamente, se comprometeram a cumprir outras exigéncias de governanca
corporativa e de divulgacdo de informagOes, além das ja impostas pela legislacdo brasileira em vigor. Estas
normas em geral, conferem mais direitos aos acionistas e aprimoram a qualidade das informagdes fornecidas
aos acionistas.

Para listar uma companhia no Nivel 1, o emissor das agdes deve comprometer-se, entre outras obrigages, a:
(a) garantir que as agbes do emissor, representativas de, no minimo, 25% do seu capital social estejam
efetivamente disponiveis para negociacdo, (b) adotar, sempre que for efetuar oferta publica de acOes,
procedimentos que favorecam a dispersao das suas acdes, (c) observar os padroes minimos de divulgagao
trimestral, (d) seguir politicas de divulgacdo mais rigidas com relacdo as operacOes realizadas por acionistas
controladores que envolvam valores mobiliarios emitidos pela companhia, e (e) elaborar e divulgar aos
acionistas um calendario de eventos corporativos.

Para listar uma companhia no Nivel 2, a companhia deve comprometer-se, entre outras obrigagGes, a: (a)
atender todas as exigéncias de listagem aplicaveis as companhias do Nivel 1; (b) em caso de alienacdo de
controle, estender (i) aos detentores de acgdes ordinarias, as mesmas condicdes oferecidas ao acionista
controlador, incluindo o mesmo prego, e (ii) aos detentores de acdes preferenciais, pelo menos 80% do preco
pago por acao ordindria do bloco controle (tag-along); (c) conferir direito de voto a detentores de acdes
preferenciais em relacdo a certas reestruturagOes societarias e operacdes com partes relacionadas, tais como: (i)
transformacao, incorporacao, fusdo ou cisdo da Companhia; (ii) aprovagao de contratos entre a Companhia e o
Acionista Controlador, diretamente ou por meio de terceiros, assim como de outras sociedades nas quais o
Acionista Controlador tenha interesse, sempre que, por forca de disposicdo legal ou estatutaria, sejam
deliberados em Assembléia Geral; (iii) avaliagao de bens destinados a integralizagdo de aumento de capital da
Companhia; (iv) escolha de empresa especializada para determinagdo do valor econémico da Companhia, para
fins da oferta publica de aquisicdo de agles; e (v) alteracdo ou revogacao de dispositivos estatutarios que
alterem ou modifique, quaisquer das exigéncias previstas na Segao IV, item 4.1 do Regulamento de Praticas
Diferenciadas de Governanca Corporativa Nivel 2; (d) possuir conselho de administragdo composto por pelo
menos cinco membros, sendo que no minimo 20% devem ser independentes, com mandato unificado de até
dois anos; (e) elaborar relatdrios financeiros anuais, em inglés, inclusive declaracbes de fluxo de caixa, em
conformidade com padrdes contdbeis internacionais, tais como US GAAP ou IFRS; (f) caso opte por
cancelamento da listagem no segmento de Nivel 2, fazer com que o acionista controlador da companhia efetue
oferta de compra de agles (o preco minimo das acdes a serem oferecidas sera determinado pelo seu valor
econdmico, a ser apurado por empresa especializada); e (g) observar, exclusivamente, as normas da Camara de
Arbitragem da BVSP para solugao de litigios entre a companhia e seus acionistas.

Por fim, para ser listado no Novo Mercado, o emissor deve atender todas as exigéncias necessarias para
listagem no Nivel 1 e no Nivel 2, além de: (a) emitir apenas agoes ordinarias, e (b) na alienacdo de controle,
estender aos acionistas minoritarios as mesmas condicdes oferecidas ao acionista controlador alienante,
incluindo o0 mesmo prego (tag-along).
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Regulamentacao do Mercado Brasileiro de Valores Mobiliarios

Os mercados brasileiros de valores mobiliarios sdo regulamentados pela CVM, que tem competéncia sobre as
bolsas de valores e mercados de valores mobiliarios de modo geral, pelo CMN, bem como pelo BACEN, que
detém, entre outros, poderes para autorizar o funcionamento de corretoras de valores e para disciplinar
investimentos estrangeiros e operagoes de cambio. O mercado brasileiro de valores mobiliarios € regido pela Lei
do Mercado de Valores Mobiliarios e alteracdes posteriores, bem como pela Lei das Sociedades por Acdes e por
demais atos e regulamentagao da CVM.

De acordo com a Lei das Sociedades por AcOes, uma companhia pode ser aberta ou fechada. Todas as
companhias abertas sdo registradas na CVM e ficam sujeitas a exigéncias de prestagao de informagGes
periodicas. Uma companhia registrada na CVM podera negociar seus valores mobiliarios nas bolsas de valores
brasileiras ou no mercado de balcdo no Brasil. As acdes de companhias listadas, como as Acdes da nossa
Companhia uma vez obtido o respectivo registro perante a CVM, também podem ser negociadas em operacoes
privadas, observadas certas limitacdes.

O mercado de balcdo brasileiro consiste em negociacdes diretas entre pessoas nas quais instituicdo financeira
registrada na CVM atua como intermediaria. N3o se faz necessario nenhum requerimento especial, exceto pelo
registro junto a CVM (e, no caso de mercados de balcdo organizados, no mercado de balcdo pertinente), para se
negociar valores mobilidrios de companhia aberta nesse mercado. A CVM deve receber aviso de todas as
negociagles realizadas no mercado de balcdo brasileiro pelos respectivos intermediarios.

A negociacao de valores mobiliarios de uma companhia na BVSP podera ser suspensa antes da publicacdao de
fato relevante. A companhia também devera suspender a negociacdo de seus valores mobiliarios em bolsas de
valores internacionais em que os mesmos sejam negociados. A negociagdo também podera ser suspensa por
iniciativa da BVSP ou da CVM, com base em ou devido a, entre outros motivos, indicio de que a companhia
tenha fornecido informagOes inadequadas com relacdo a um fato relevante ou tenha fornecido respostas
inadequadas a questionamentos feitos pela CVM ou pela respectiva bolsa de valores.

A Lei das Sociedades por Agdes, os regulamentos emitidos pela CVM e o Regulamento do Novo Mercado
prevéem, entre outras coisas, obrigacdes de divulgacdo de informag0es, restrigbes sobre negociacdes baseadas
em informacoes privilegiadas e manipulagdo de precos, além de protegGes para acionistas minoritarios. Ver
“Descricao do Capital Social” e “Governanca Corporativa”.
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SUMARIO DAS INFORMAGOES FINANCEIRAS E OPERACIONAIS CONSOLIDADAS

Apresentamos a seguir um resumo de nossas informagoes financeiras consolidadas para oS exercicios ou
periodos indicados. As informacoes financeiras apresentadas abaixo devem ser lidas em conjunto com nossas
demonstracoes financeiras consolidadas e respectivas notas explicativas incluidas neste Prospecto, bem como
com as informagdes contidas nas secoes "Apresentacdo das Informacoes Financeiras e Outras Informagoes”
(pagina 19 deste Prospecto), e "Andlise e Discussdo da Administracdo sobre a Situacdo Financeira € 0s
Resultados Operacionais (pagina 97 deste Prospecto)”.

Fomos legalmente constituidos no dia 24 de abril de 2007, como resultado da unido entre a Tricury e a Incosul,
que se deu por meio a conferéncia dos acervos liquidos das empresas Tricury e Incosul ao nosso capital social,
por esta razdo, ndao dispomos de demonstracdes financeiras para qualquer periodo anterior aquela data.
Portanto, nossas demonstracoes financeiras, as quais foram preparadas de acordo com as Praticas Contabeis
Adotadas no Brasil, e que se encontram anexas a este prospecto, refletem apenas o resultado de trés meses
decorrentes de nossas atividades e podem ndo servir de parametro para a avaliacdo de nossa situagdo
financeira, perspectiva comercial ou do valor futuro de nossas ag0es ordinarias. Para informagOes adicionais
sobre a Reorganizagao Societaria vide a secao “Reorganizacdo Societaria”, na pagina 98 deste Prospecto.

Estamos apresentando nas tabelas abaixo, o conjunto das seguintes demonstracdes financeiras preparadas de
acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil:

1. DemonstracGes financeiras historicas individuais e consolidadas da Trisul, relativas ao periodo de trés
meses encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria. As demonstragdes
contabeis em 30 de junho de 2007 da sociedade controlada Incosul e suas controladas, foram
examinadas por outros auditores independentes e a opinido da Terco Grant Thornton Auditores
Independentes, no que diz respeito ao valor deste investimento em 30 de junho de 2007, do lucro por
ele produzido para o periodo de trés meses encerrado naquela data e demais informagGes relevantes,
esta baseada, exclusivamente, no parecer desses outros auditores independentes;

2. DemonstragOes financeiras historicas individuais e consolidadas da Tricury (atualmente controlada da
Companhia) relativas: (i) aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de
2004, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as
normas brasileiras de auditoria; (ii) ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, as
quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas
brasileiras de auditoria; e (iii) ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006, as quais
foram objeto de revisdo especial por parte da Terco Grant Thornton Auditores Independentes, de
acordo com as normas estabelecidas pelo IBRACON em conjunto com o CFC; e

3. Demonstragdes financeiras histdricas individuais e consolidadas da Incosul (atualmente, controlada da
Companhia) relativas: (i) aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de
2004, as quais foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo
com as normas brasileiras de auditoria; (ii) aos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de
2007 e de 2006, as quais foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de
acordo com as normas brasileiras de auditoria.
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Trisul — Demonstrativo de Resultado

Receita operacional bruta
Com venda de imdveis

Com prestacdo de servicos
Com locagOes de imdveis

(-) Dedugdes da receita
Receita operacional liquida

Custos operacionais
Com venda de iméveis

Lucro bruto

Receitas e (despesas) operacionais:
Despesas administrativas

Despesas comerciais

Despesas tributarias

Despesas financeiras

Receitas financeiras

Provisdo para contingéncias

Outras receitas e (despesas) operacionais

Resultado operacional

Resultado nao operacional
Outras receitas e (despesas) ndo operacionais

Resultado antes do imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro
Imposto de renda e contribuigao social sobre o lucro:

Corrente

Diferido

Resultado liquido antes da participacao de minoritarios em controladas

Lucro liquido do periodo
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Periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007

Em milhares de Reais % AV
50.086 103,9%
48.703 101,1%
1.318 2,7%
65 0,1%
(1.890) (3,9)%
48.196 100,0%
(25.203) (52,3)%
22.993 47,7%
(4.457) (9,2)%
(2.404) (5,0)%
(463) (1,0)%
(633) (1,3)%
1.394 2,9%
(140) 0,3)%
(235) (0,5)%
(6.938) (14,49)%
16.055 33,3%
26 0,1%
16.081 33,4%
(1.815) (3,8)%
(455) (0,9)%
13.811 28,7%
13.811 28,7%



Trisul - Balango Patrimonial

Em 30 de junho de 2007

Em milhares de Reais %AV

ATIVO CIRCULANTE 220.603 81,3%
Disponibilidades 23.870 8,8%
Contas a receber 75.419 27,8%
Imdveis a comercializar 109.476 40,4%
Créditos diversos 3.107 1,1%
Partes relacionadas 961 0,4%
Impostos e contribuigdes a recuperar 1.447 0,5%
Impostos e contribuigdes diferidos 28 0,0%
Despesas com vendas a apropriar 6.295 2,3%
ATIVO NAO CIRCULANTE 50.650 18,7%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 46.769 17,2%
Contas a receber 38.897 14,3%
Imdveis a comercializar 4.278 1,6%
Partes relacionadas 1.671 0,6%
Despesas com vendas a apropriar 1.923 0,7%
PERMANENTE 3.881 1,4%
Investimentos - -
Imobilizado 1.633 0,6%
Diferido 2.248 0,8%
TOTAL DO ATIVO 271.253 100,0%
PASSIVO CIRCULANTE 96.257 35,5%
Fornecedores 4.562 1,7%
Empréstimos e financiamentos 17.711 6,5%
Obrigag0es trabalhistas e tributarias 2.640 1,0%
Impostos e contribuiges diferidos 8.003 3,0%
Credores por iméveis compromissados 41.646 15,4%
Adiantamento de clientes 4.026 1,5%
Contas a pagar 901 0,3%
Partes relacionadas 1.107 0,4%
Dividendos a pagar 15.661 5,8%
PASSIVO NAO CIRCULANTE 42.896 15,8%
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 42.896 15,8%
Empréstimos e financiamentos 19.766 7,3%
Partes relacionadas 2.501 0,9%
Credores por iméveis compromissados 7.767 2,9%
Provisdo para contingéncias 3.714 1,4%
Adiantamento para futuro aumento de capital 2.430 0,9%
Impostos e contribuiges diferidos 6.496 2,4%
Outros débitos 222 0,1%
Resultado de exercicios futuros 7.950 2,9%
Participacdo de minoritérios em controladas 234 0,1%
PATRIMONIO LIQUIDO: 123.916 45,7%
Capital social 107.685 39,7%
Reservas de capital 2.420 0,9%
Lucros acumulados 13.811 5,1%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 271.253 100,0%
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Tricury — Demonstrativo de Resultados

RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Com Venda de Imoveis
Com Prestagao de Servigos
Com LocagOes de Imoveis
(-) Dedugdes da receita

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA
CUSTOS OPERACIONAIS
LUCRO BRUTO

RECEITAS e (DESPESAS) OPERACIONAIS
Despesas Administrativas
Comerciais
Tributarias
Despesas Financeiras
Receitas Financeiras
Provisdo para Contingéncia
Outras Receitas e (Despesas) Operacionais

RESULTADO OPERACIONAL

RESULTADO NAO OPERACIONAL

RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUIGAO SOCIAL SOBRE O LUCRO

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro

Correntes
Diferidos

RESULTADO LIQUIDO ANTES DA PARTICIPAGAO

DE MINORITARIOS EM CONTROLADAS

PARTICIPACAO DE MINORITARIOS
EM CONTROLADAS

LUCRO LIQUIDO

Periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de

2006

%AV

2007

%AV

%VAR
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(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

23.650
21.575
1.081
994
(952)

22.698
(11.853)
10.845
976
(2.205)
(620)
(334)
(130)
4.739
(453)
(21)
11.821

529

12.350
(1.364)

(1.056)
(308)

10.986

(15)

10.971

104,2%
95,1%
4,8%
4,4%
(4,2)%

100,0%
(52,2)%
47,8%
4,3%
(9,7)%
(2,7)%
(1,5)%
(0,6)%
20,9%
(2,0)%
(0,1)%
52,1%

2,3%

54,4%
(6,0)%

4,7)%
(1,4)%

48,4%

(0,1)%

48,3%

34.599
33.060
1.410
129
(1.406)

33.193
(18.665)
14.528
(3.888)
(2.780)
(1.121)
(282)
(303)
1.374
(140)
(636)
10.640

0
10.640
(3.224)

(1.824)
(1.400)

7.416

7.416

104,2%
99,6%
4,2%
0,4%
(4,2)%

100,0%
(56,2)%
43,8%
(11,7)%
8,9)%
GB4H%
(0,8)%
(0,9)%
4,1%
(0,4)%
(1,9)%
32,1%

0,0%

32,1%
(9,7)%

(5,5)%
(4,2)%

22,3%

0,0%

22,3%

46,3%
53,2%
30,4%

(87,0)%
47,7%

46,2%
57,5%
34,0%

(498,4)%

26,1%
80,8%
(15,6)%
133,1%
(71,0)%
(69,1)%
2.928,6%
(10,0)%

(100,0)%

(13,8)%
136,4%

72,7%
354,5%

(32,5)%

(100,0)%

(32,4)%



Tricury — Demonstrativo de Resultados (cont)

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de
%Variacao %Variacdo
2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV 2005/2004 2006/2005
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 27.866 105,9% 27.072 105,9% 44.360 104,7% (2,8)% 63,9%
Com Venda de Imdveis 24.716 93,9% 24.052 94,1% 39.533 93,3% (2,7)% 64,4%
Com Prestagao de Servigos 1.874 7,1% 1.658 6,5% 2.563 6,0% (11,5)% 54,6%
Com Locagoes de Imoveis 1.276 4,9% 1.362 5,3% 2.264 5,3% 6,7% 66,2%
(-) Dedugdes da receita (1.558) (5,9)% (1.499) (5.9)%  (1.992) (4,7)% (3,8)% 32,9%

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 26.308 100,0%  25.573 100,0% 42.368 100,0% (2,8)% 65,7%

CUSTOS OPERACIONAIS (14.131) (53,7)% (14.526) (56,8)% (21.805) (51,5)% 2,8% 50,1%

LUCRO BRUTO 12,177 46,3% 11.047 43,2% 20.563 48,5% (9,3)% 86,1%

RECEITAS e (DESPESAS) OPERACIONAIS (48) (0,2)% (1.694) (6,6)% (1.355) (3,2)% (20,0)%
Gerais e Administrativas (3.660) (13,9)% (3.869) (151)%  (5.256) (12,9)% 5,7% 35,8%
Comerciais (246) (0,9)% (878) (34)%  (1.653) (3,9)% 256,9% 88,3%
Despesas Financeiras (744) (2,8)% (1.029) (4,0)% (487) 1,1)% 38,3% (52,7)%
Receitas Financeiras 5.479 20,8% 4.572 17,9% 7.299 17,2% (16,6)% 59,6%
Outras Receitas e (Despesas) Operacionais (877) (3,3)% (490) (1,9)%  (1.258) 3,0% (441)% 156,7%

RESULTADO OPERACIONAL 12.129 46,1% 9.353 36,6% 19.208 45,3% (22,90)%  105,4%

RESULTADO NAO OPERACIONAL 80 0,3% (18) (0,1)% 564 1,3% (122,5)% -

RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO 12.209 46,4% 9.335 36,5% 19.772 46,7% (23,5)% 111,8%

Imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro (2.682) (10,2)% (1.756) (6,9)% (2.653) (6,3)% (34,5)% 51,1%

RESULTADO L'iQUIDO ANTES DA PARTICIPACAO

DE MINORITARIOS EM CONTROLADAS 9.527 36,2% 7.579 29,6% 17.119 40,4% (20,4)% 125,9%

PARTICIPA(;RO DE MI NORITARIOS EM

CONTROLADAS (15) (0,1)% (10) 0,0% (26) (0,1)% (33,3)% 160,0%

LUCRO LIQUIDO 9.512 36,2% 7.569 29,6% 17.093 40,3% (20,4)% 125,8%
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Tricury - Balango Patrimonial

dez/06 %AV jun/07 %AV 9%VAR
(Em milhares de Reais exceto se de outra forma indicado)

ATIVO CIRCULANTE 92.223 85,0% 106.951 95,7% 16,0%
Disponibilidades 32.259 29,7% 17.609 15,8% (45,4)%
Contas a Receber 16.976 15,6% 26.140 23,4% 54,0%
Imdveis a Comercializar 35.842 33,0% 57.797 51,7% 61,3%
Créditos Diversos 983 0,9% 990 0,9% 0,7%
Adiantamento para Aquisicdo de Imdveis 0 0,0% 760 0,7% -
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 3.349 3,1% 961 0,9% (71,3)%
Impostos e Contribuigdes a Recuperar 1 0,0% 5 0,0% 400,0%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 43 0,0% 28 0,0% (34,9)%
Despesas com Vendas a Apropriar 2.770 2,6% 2.661 2,4% (3,9)%

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 2.116 1,9% 2.301 2,1% 10%
Contas a Receber 2.091 1,9% 2.301 2,1% 10,0%
Partes Relacionadas 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Outros Créditos 25 0,0% 0 0,0% (100,0)%

PERMANENTE 14.139 13,1% 2.457 2,2% (82,6)%
Investimentos 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Imobilizado 12.975 12,0% 209 0,2% (98,4)%
Diferido 1.164 1,1% 2.248 2,0% 93,1%

TOTAL DO ATIVO 108.478 100,0% 111.709 100,0% 3,0%

PASSIVO CIRCULANTE 23.335 21,5% 42,996 38,5% 84,3%
Fornecedores 1.512 1,4% 1.628 1,5% 7,7%
Empréstimos e Financiamentos 0 0,0% 5.136 4,6% -
ObrigacGes Trabalhistas e Tributarias 3.238 3,0% 1.174 1,1% (63,7)%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 1.452 1,3% 2.857 2,6% 96,8%
Credores por Imdveis Compromissados 10.619 9,8% 23.864 21,4% 124,7%
Adiantamento de Clientes 4.900 4,5% 508 0,5% (89,6)%
Contas a Pagar 621 0,6% 725 0,6% 16,7%
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 393 0,4% 192 0,2% (51,1)%
Dividendos a Pagar 600 0,6% 6.912 6,2% -

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 11.007 10,1% 12.162 10,9% 10,5%
Empréstimos e Financiamentos 2.530 2,3% 2.707 2,4% 7,0%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 0 0,0% 150 0,1% -
Partes Relacionadas 267 0,2% 0 0,0% (100,0)%
Credores por Imdveis Compromissados 5.050 4,7% 6.220 5,6% 23,2%
Provisdo para Contingéncias 2.723 2,5% 2.863 2,6% 51%
Outros Débitos 437 0,4% 222 0,2% (49,2)%

PARTICIPACAO DE MINORITARIOS

EM CONTROLADAS 164 0,2% 231 0,2% 40,9%

PATRIMONIO LIiQUIDO 73.972 68,2% 56.320 50,4% (23,9)%
Capital Social 11.699 10,8% 30.000 26,9% 156,4%
Reserva de Capital 593 0,5% 244 0,2% (58,9)%
Lucros Acumulados 61.680 56,9% 26.076 23,3% (57,7)%

TOTAL DO PASSIVO

E PATRIMONIO LIQUIDO 108.478 100,0% 111.709 100,0% 3,0%
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Tricury — Balancgo Patrimonial (cont)

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

%Variacao

%Variacao

2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV 2005/2004 2006/2005
(Em milhares de Reais, exceto se de outra forma indicado)

ATIVO CIRCULANTE 56.966 80,4% 60.108 78,8% 92.223 85,0% 5,5% 53,4%
Disponibilidades 18.623 26,3% 26.335 34,5% 32.259 29,7% 41,4% 22,5%
Contas a Receber 17.152 24,2% 9.324 12,2% 16.976 15,6% (45,6)% 82,1%
Imdveis a Comercializar 13.099 18,5% 20.350 26,7% 35.842 33,0% 55,4% 76,1%
Créditos Diversos 242 0,3% 624 0,8% 983 0,9% (157,9)% 57,5%
Adiantamento para Aquisigdo de Imdveis 5.881 8,3% 341 0,4% 0 0,0% (94,2)% (100,0)%
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 1.388 2,0% 1.235 1,6% 3.349 3,1% (11,0)% 171,2%
Impostos e Contribuigdes a Recuperar 151 0,2% 128 0,2% 1 0,0% (15,2)% (99,2)%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 0 0,0% 2 0,0% 43 0,0% - -
Despesas com Vendas a Apropriar 430 0,6% 1.769 2,3% 2.770 2,6% 311,4% 56,6%

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 5.275 7,4% 1.941 2,5% 2.116 1,9% 63,2% 7,7%
Contas a Receber 5.275 7,4% 1.941 2,5% 2.091 1,9% (63,2)% 7,7%
Outros Créditos 0 0,0% 0 0,0% 25 0,0% - -

PERMANENTE 8.606 12,1% 14.189  18,6% 14.139 13,1% 64,9% (0,4)%
Investimentos 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% - -
Imobilizado 8.606 12,1% 13.530 17,7% 12.975 12,0% 57,2% (4,1)%
Diferido 0 0,0% 659 0,9% 1.164 1,1% - 76,6%

TOTAL DO ATIVO 70.847 100,0% 76.238 100,0% 108.478 100,0% 7,6% 42,3%

PASSIVO CIRCULANTE 14.564 20,6% 13.421 17,6% 23.335 21,5% (7,8)% 73,9%
Fornecedores 722 1,0% 624 0,8% 1.512 1,4% (13,6)% 142,3%
Empréstimos e Financiamentos 6.091 8,6% 0 0,0% 0 0,0% (100,0)% -
ObrigagGes Trabalhistas e Tributarias 537 0,8% 536 0,7% 3.238 3,0% (0,2)% 504,1%
Impostos e ContribuicGes Diferidos 2.158 3,0% 4.251 5,6% 1.452 1,3% 97,0% (65,8)%
Credores por Iméveis Compromissados 1.001 1,4% 4.978 6,5% 10.619 9,8% 397,3% 113,3%
Adiantamento de Clientes 3.756 5,3% 2.660 3,5% 4.900 4,5% (29,2)% 84,2%
Contas a Pagar 239 0,3% 179 0,2% 621 0,6% (25,1)% 246,9%
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 60 0,1% 193 0,3% 393 0,4% 221,7% 103,6%
Lucros a Pagar 0 0,0% 0 0,0% 600 0,6% - -

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 4.729 6,7% 4,743 6,2% 11.007 10,1% 0,3% 132,1%
Empréstimos e Financiamentos 0 0,0% 0 0,0% 2.530 2,3% - -
Impostos e Contribuicdes Diferidos 1.610 2,3% 0 0,0% 0 0,0% - -
Partes Relacionadas 1.654 2,3% 871 1,1% 267 0,2% (47,3)% (69,3)%
Credores por Imdveis Compromissados 333 0,5% 2.170 2,8% 5.050 4,7% 551,7% 132,7%
Provisdo para Contingéncias 1.132 1,6% 1.702 2,2% 2.723 2,5% 50,4% 60,0%
Outros Débitos 0 0,0% 0 0,0% 437 0,4% - -

PARTICIPACAO DE MINORITARIOS

EM CONTROLADAS 155 0,2% 99 0,1% 164 0,2% (36,1)% 65,7%

PATRIMONIO LIQUIDO 51.399 72,5% 57.975  76,0% 73.972  68,2% 12,8% 27,6%
Capital Social 11.699 16,5% 11.699 15,3% 11.699 10,8% 0,0% 0,0%
Reserva de Capital 593 0,8% 593 0,8% 593 0,5% 0,0% 0,0%
Lucros Acumulados 39.107 55,2% 45.683 59,9% 61.680 56,9% 16,8% 35,0%

TOTAL DO PASSIVO

E PATRIMONIO LIQUIDO 70.847 100,0% 76.238 100,0% 108.478 100,0% 7,6% 42,3%
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Incosul - Demonstrativo de Resultados

RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Receita de Venda Imdveis
Receita de Servigos

DEDUC6ES DA RECEITA BRUTA
Cancelamento de Vendas
Impostos incidentes /Vendas, incluindo impostos diferidos

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA
CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS
LUCRO BRUTO

DESPESAS OPERACIONAIS
Despesas Comerciais
Despesas Administrativas
Honorarios da Administracdo
Despesas Tributarias
Outras Despesas

LUCRO OPERACIONAL ANTES DO
RESULTADO FINANCEIRO

RESULTADO FINANCEIRO
Despesas Financeiras
Receitas Financeiras

RESULTADO NAO OPERACIONAL

LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E
DA CONTRIBUICAO SOCIAL

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICRO SOCIAL
Correntes

Diferidos

LUCRO LIQUIDO

Periodo de seis r

encerrado em 30 de junho de

2006

%AV

2007

%AV

%VAR
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(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

33.580
33.134
446

(5.375)
(5.966)
591
28.205
(17.120)
11.085
(5.524)
(2.144)
(3.020)
(6)
(259)
(95)
5.561
2.282
(863)
3.145

0

7.843
488
(850)
1.338

8.331

119,1%
117,5%
1,6%

(19,1)%
(21,2)%
2,1%
100,0%
(60,7)%
39,3%
(19,6)%
(7,6)%
(10,7)%
0,0%
(0,9)%
(0,3)%
19,7%
8,1%
(G,1)%
11,2%

0,0%

27,8%
1,7%
(3,0)%
4,7%

29,5%

58.974
58.472
502

(7.053)
(1.285)
(5.768)
51.921
(30.673)
21.248
(8.807)
(3.131)
(5.127)
7
(539)
(3)
12.441
986
(1.044)
2.030

26

13.453
(4.523)
(1.014)
(3.509)

8.930

113,6%
112,6%
1,0%

(13,6)%
(2,5)%
(11,1)%
100,0%
(59,1)%
40,9%
(17,0)%
(6,0)%
(9,9)%
0,0%
(1,0)%
0,0%
24,0%
1,9%
2,0)%
3,9%

0,1%

25,9%
(8,7)%
(2,0)%
(6,8)%

17,2%

75,6%
76,5%
12,6%

31,2%
(78,5)%
(1.076,0)%
84,1%
79,2%
91,7%
59,4%
46,0%
69,8%
16,7%
108,2%
(96,8)%
123,7%
(56,8)%
21,0%
(35,5)%

(100,0)%

71,5%
(1.026,8)%
19,3%
(362,3)%

7,2%



Incosul - Demonstrativo de Resultados (cont)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Receita de Venda Imdveis
Receita de Servigos

DEDUGOES DA RECEITA BRUTA
Cancelamento de Vendas

Impostos incidentes /Vendas, incluindo

diferidos

RECEITA OPERACIONAL LfQUIDA
CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS
LUCRO BRUTO

DESPESAS OPERACIONAIS
Despesas Comerciais
Despesas Administrativas
Honorarios da Administracdo
Provisdo para Contingéncia
Despesas Tributérias
Outras Despesas ou Receitas

LUCRO OPERACIONAL ANTES
DO RESULTADO FINANCEIRO

RESULTADO FINANCEIRO
Despesas Financeiras
Receitas Financeiras

LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA
E DA CONTRIBUIGCAO SOCIAL

IMPOSTO DE RENDA

E CONTRIBUICAO SOCIAL
Correntes
Diferidos

LUCRO LIQUIDO

Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

%Variagdo %Variagao

2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV 2005/2004 2006/2005
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)
54.832 109,6% 71.262 115,0% 84.144 116,1% 30,0% 18,1%
54.588 109,1% 71.059 114,7% 82.848  114,3% 30,2% 16,6%
244 0,5% 203 0,3% 1.296 1,8% (16,8)% 538,4%
(4.816) (9,6)% (9.304) (15,0)% (11.650) (16,1)% 93,2% 25,2%
(2.772) (5,5)% (6.486) (10,5)% (9.971) (13,8)%  134,0% 53,7%
(2.044) 4,1)% (2.818) (4,5)% (1.679) (2,3)% 37,9% (40,4)%
50.016 100,0% 61.958 100,0% 72.494 100,0% 23,9% 17,0%
(31.138) (62,3)% (33.857) (54,6)% (42.487) (58,6)% 8,7% 25,5%
18.878 37,7)% 28.101 454% 30.007 41,4% 48,9% 6,8%
(7.240) (14,5)% (12.715) (20,5)% (14.232) (19,6)% 75,6% 11,9%
(1.954) (3,9)% (6.019) (9,7)% (5.725) (7,9)% 208,0% (4,9)%
(5.041) (10,1)% (5.439) (8,8)% (7.172) (9,9)% 7,9% 31,9%
9) 0,0% (10) 0,0% (12) 0,0% 11,1% 20,0%
0 0,0% (724) (1,2)% (127) (0,2)%  100,0% (82,5)%
(255) (0,5)% (525) (0,8)% (404) (0,6)% 105,9% (23,0)%
19 0,0% 2 0,0% (792) (1,1)% (89,5)%  (39.700,0)%
11.638 23,3% 15.386 24,8% 15.775 21,8% 32,2% 2,5%
2,115 4,2% 9.768 15,8% 2.743 3,8% 361,8% (71,9)%
(3.255) (6,5)% (2.220) (3,6)% (2.276) 3,1)% (31,8)% 2,5%
5.370 10,7% 11.988 19,3% 5.019 6,9% 123,2% (58,1)%
13.753 27,5% 25.154  40,6% 18.518 25,5% 82,9% (26,4)%
(1.748) (3,5)% (2.383) (3,8)% (1.463) (2,0)% 36,3% (38,6)%
(525) (1,0)% (1.394) (2,2)% (1.890) (2,6)% 165,5% 35,6%
(1.223) (2,4)% (989) (1,6)% 427 0,6)% (19,1)% (143,2)%
12.005 24,0% 22.771 36,8% 17.055 23,5% 89,7% (25,1)%
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Incosul - Balango Patrimonial

dez/06 %AV jun/07 %AV %VAR
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)
CIRCULANTE 56.506 48,8% 113.637 71,2% 101,1%
Caixa e Bancos 2.492 2,2% 3.347 2,1% 34,3%
AplicagBes Financeiras 2.878 2,5% 2.899 1,8% 0,7%
Contas a Receber de Clientes 26.613 23,0% 49.279 30,9% 85,2%
Imdveis a Comercializar 20.608 17,8% 51.679 32,4% 150,8%
Impostos a Compensar 46 0,0% 1.442 0,9% 3.034,8%
Outros Créditos 676 0,6% 1.357 0,9% 100,7%
Despesas Antecipadas 3.193 2,8% 3.634 2,3% 13,8%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 57.852 50,0% 44.468 27,9% (23,1)%
Contas a Receber de Clientes 38.642 33,4% 36.596 22,9% (5,3)%
Imdveis a Comercializar 15.807 13,7% 4.278 2,7% (72,9)%
Despesas Antecipadas 2.091 1,8% 1.923 1,2% (8,0)%
Outros Créditos ¢/ Coligados e Parceiros 1.187 1,0% 1.671 1,0% 40,8%
Outros Créditos 125 0,1% 0 0,0% (100,0)%
PERMANENTE 1.442 1,2% 1.424 0,9% (1,2)%
Imobilizado Liquido 1.215 1,0% 1.210 0,8% (0,4)%
Intangivel 227 0,2% 214 0,1% (5,7)%
TOTAL DO ATIVO 115.800 100,0% 159.529 100,0% 37,8%
CIRCULANTE 22,528 19,5% 53.261 33,4% 136,4%
Fornecedores 1.657 1,4% 2.934 1,8% 77,1%
Empréstimos e Financiamento 7.852 6,8% 12.575 7,9% 60,2%
ObrigagGes Trabalhistas 644 0,6% 957 0,6% 48,6%
Obrigag0es Fiscais 2.525 2,2% 509 0,3% (79,8)%
Contas a Pagar 21 0,0% 176 0,1% 738,1%
Adiantamento de Clientes 2.923 2,5% 3.518 2,2% 20,4%
Terrenos a pagar 2.134 1,8% 17.782 11,1% 733,3%
Outros Débitos 935 0,8% 0 0,0% (100,0)%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 0 0,0% 915 0,6% 100%
Dividendos a Pagar 2.046 1,8% 8.749 5,5% 327,6%
Impostos Diferidos 1.791 1,5% 5.146 3,2% 187,3%
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 16.667 14,4% 30.734 19,3% 84,4%
Terrenos a pagar 1.835 1,6% 1.547 1,0% (15,7)%
Empréstimos e Financiamento 8.729 7,5% 17.059 10,7% 95,4%
Impostos Diferidos 2.600 2,2% 6.346 4,0% 144,1%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 2.648 2,3% 2.501 1,6% (5,6)%
Provisdo para Contingéncias 851 0,7% 851 0,5% 0,0%
Adiantamento para futuro aumento de capital 4 0,0% 2.430 1,5% 60.650,0%
PATRIMONIO LIQUIDO 76.605 66,2% 75.534 47,3% (1,4)%
Capital Social 25.000 21,6% 66.604 41,8% 166,4%
Reserva de Lucros 119 0,1% 0 0,0% (100,0)%
Lucros Acumulados 51.486 44,5% 8.930 5,6% (82,7)%
TOTAL DO PASSIVO
E PATRIMONIO LIQUIDO 115.800 100,0% 159.529 100,0% 37,8%
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Incosul - Balango Patrimonial (cont)

Em 31 de dezembro de

%Variagdo

%Variagao

2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV  2005/2004 2006/2005
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

CIRCULANTE 40.950 44,7% 70.976 63,1% 56.506 48,8% 73,3% (20,4)%
Caixa e Bancos 722 0,8% 1.696 1,5% 2.492 2,2% 134,9% 46,9%
AplicagBes Financeiras 26 0,0% 828 0,7% 2.878 2,5% (3.084,6)% 247,6%
Contas a Receber de Clientes 28.152 30,7% 39.612 352%  26.613  23,0% 40,7% (32,8)%
Imoveis a Comercializar 9.096 9,9% 26.973 24,0% 20.608 17,8% 196,5% (23,6)%
Impostos a Compensar 92 0,1% 45 0,0% 46 0,0% (51,1)% 2,2%
Impostos Diferidos 47 0,1% 0 0,0% 6 0,0% (100,0)% 100,0%
Outros Créditos 505 0,6% 367 0,3% 670 0,6% (27,3)% 82,6%
Despesas Antecipadas 2.310 2,5% 1.455 1,3% 3.193 2,8% (37,0)% 119,5%

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 48.426 52,8% 39.048 34,7% 57.852 50,0% (19,4)% 48,2%
Contas a Receber de Clientes 27.523 30,0% 28.784 25,6%  38.642  33,4% 4,6% 34,2%
Imdveis a Comercializar 19.135 20,9% 5.919 53% 15.807 13,7% (69,1)% 167,1%
Despesas Antecipadas 328 0,4% 2.031 1,8% 2.091 1,8% 519,2% 3,0%
Outros Créditos ¢/ Coligados e Parceiros 1.309 1,4% 2.311 2,1% 1.187 1,0% 76,5% (48,6)%
Impostos Diferidos 45 0,0% 0 0,0% 37 0,0% (100,0)% 100,0%
Outros Créditos 86 0,1% 3 0,0% 88 0,1% (96,5)% (2.833,3)%

PERMANENTE 2.317 2,5% 2427 2,2% 1.442 1,2% 4,7% (40,6)%
Imobilizado Liquido 2.217 2,4% 2.235 2,0% 1.215 1,0% 0,8% (45,6)%
Intangivel 100 0,1% 192 0,2% 227 0,2% 92,0% 18,2%

TOTAL DO ATIVO 91.693 100,0% 112.451 100,0% 115.800 100,0% 22,6% 3,0%

CIRCULANTE 28.708 31,3% 29.180 25,9% 22.528 19,5% 1,6% (22,8)%
Fornecedores 1.584 1,7% 1.160 1,0% 1.657 1,4% (26,8)% 42,8%
Empréstimos e Financiamento 18.903 20,6%  15.586  13,9% 7.852 6,8% (17,5)% (49,6)%
ObrigagGes Trabalhistas 426 0,5% 371 0,3% 644 0,6% (12,9)% 73,6%
Obrigag0es Fiscais 855 0,9% 815 0,7% 2.525 2,2% 4,7)% 209,8%
Contas a Pagar 0 0,0% 0 0,0% 21 0,0% 0,0% 100,0%
Adiantamento de Clientes 2.238 2,4% 1.812 1,6% 2.923 2,5% (19,0)% 61,3%
Terrenos a pagar 302 0,3% 2.922 2,6% 2.134 1,8% 867,5% (27,0)%
Outros Débitos 1.599 1,7% 0 0,0% 935 0,8% (100,0)% 100,0%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 0 0,0% 2.120 1,9% 0 0,0% 100,0% (100,0)%
Impostos Diferidos 2.801 3,1% 4.394 3,9% 1.791 1,5% 56,9% (59,2)%
Dividendos a Pagar 0 0,0% 0 0,0% 2.046 1,8% 0,0% 100,0%

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 23.612 25,8% 19.457 17,3% 16.667 14,4%  (17,6)% (14,3)%
Terrenos a pagar 190 0,2% 951 0,8% 1.835 1,6% 400,5% 93,0%
Empréstimos e Financiamento 18.408 20,1% 11.644 104% 8.729 7,5% (36,7)% (25,0)%
Impostos Diferidos 2.740 3,0% 3.216 2,9% 2.600 2,2% 17,4% (19,2)%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 2.274 2,5% 2.922 2,6% 2.648 2,3% 28,5% 9,4)%
Provisdo para Contingéncias 0 0,0% 724 0,6% 851 0,7% 100,0% 17,5%
Adiantamento para futuro aumento de

capital 0 0,0% 0 0,0% 4 0,0% 0,0% 100,0%

PATRIMONIO LIQUIDO 39.373 42,9% 63.814 56,7% 76.605 66,2% 62,1% 20,0%
Capital Social 20.000 21,8%  20.000 17,8%  25.000 21,6% 0,0% 25,0%
Reserva de Lucros 119 0,1% 119 0,1% 119 0,1% 0,0% 0,0%
Lucros Acumulados 19.254 21,0% 43.695 389% 51.486 44,5% 126,9% 17,8%

TOTAL DO PASSIVO

E PATRIMONIO LIQUIDO 91.693 100,0% 112.451 100,0% 115.800 100,0% 22,6% 3,0%
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ANALISE E DISCUSSAO DA ADMINISTRAGAO SOBRE A SITUACAO FINANCEIRA E O RESULTADO
OPERACIONAL

A discussdo a seguir € baseada em, e deve ser lida em conjunto com, as nossas demonstracoes financeiras
consolidadas e notas explicativas relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de
2005 e de 2004, sendo gue tais demonstragoes foram elaboradas de acordo com as Préticas Contabeis Adotadas
no Brasil e auditadas pelos Auditores Independentes, bem como o0s periodos de seis meses encerrados em 30 de
Junho de 2006 e 2007. A discussdo a seguir também deve ser lida em conjunto com as segoes "Apresentacdo
das Demonstragbes Financeiras” (pagina 19 deste Prospecto), "Sumdrio das Informagdes Financeiras e
Operacionais Consolidadas” (pagina 86 deste Prospecto) e com outras informagdes financeiras apresentadas
nesse Prospecto.

Esta secdo contém estimativas e declaragdes futuras que envolvem riscos e incertezas. Os nossos resultados
reais poderédo diferir significativamente dos resultados discutidos nesta secdo no que concernem estimativas e
declaracoes futuras, em decorréncia de diversos fatores, inclusive, porém néo limitado a fatores descritos na
secdo "Consideracdes sobre Estimativas e Perspectivas sobre o Futuro”, na pagina 18 deste Prospecto, "Fatores
de Risco”, na pagina 66 deste Prospecto, e os assuntos descritos neste Prospecto em geral.

Introducao

A presente secdo traca a andlise e discussdo da nossa administracdo sobre a situagao financeira e o resultado
operacional da Trisul relativa ao periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007 e de suas Controladas
Operacionais, quais sejam a Tricury e a Incosul, de forma individual, para os seis meses encerrados em 30 de junho de
2007 e 2006 e para os Ultimos trés exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004.

As praticas adotadas para a elaboracdo das demonstracOes financeiras e apresentacdao dos resultados
operacionais da Trisul e de suas Controladas Operacionais muito se assemelha, sendo que os pontos de
divergéncia entre as analises especificas, serdao oportunamente destacados.

Essa segao esta dividida da seguinte maneira:
i. Reorganizacgdo Societaria: Entendimento da Reorganizacao Societaria.

ii. Ambiente de Atuacao da Trisul: Descricdo da conjuntura econémica brasileira, das industrias de
incorporacao imobilidria e construcdo e analise dos fatores que afetam o resultado da Companhia.

ii. Praticas Contabeis: Descricdo das principais praticas contabeis da Trisul, Incosul e Tricury, analise
das diferencas de praticas entre suas controladas operacionais e descricdo das principais linhas do
resultado.

iv.  Trisul: Analise e discussao da Administracdo sobre a situagdo financeira e o resultado operacional da
Trisul para o periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007.

v.  Tricury: Andlise e discussdo da Administracao sobre a situacdo financeira e o resultado operacional
consolidado da Tricury para os periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006 e
para os exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004.

Vi. Incosul: Andlise e discussdao da Administragdo sobre a situagdo financeira e o resultado operacional
consolidado da Incosul para os periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006 e
para os exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004.

Para titulo de referéncia ao investidor foram preparadas as informagdes financeiras Pro Forma do resultado da
Trisul para os periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006 e para os Ultimos trés anos
exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, conforme descrito na secao
“Informacbes Financeiras Pro Forma Nao Auditadas”, na pagina 145 deste Prospecto.

97



i. Reorganizagao Societaria

Somos o resultado da Reorganizacao Societaria que consubstanciou a unido entre Tricury e Incosul. ocorrida em
abril de 2007. Ambas as empresas foram fundadas no final da década de 70, e possuem forte tradicao nos
segmentos de construgdo e incorporagao.

Com a Reorganizacdo Societaria, a Tricury e a Incosul ndo deixam de existir, mas passaram a ser unidades
operacionais e controladas da Trisul e que por sua vez, controlam 21 Sociedades de Propésito Especifico (“"SPEs”).

3.0%

3.0%

‘ 1.2%

1.1%

88.0%

Jorge Cu José Michel Ronaldo Marco
lg\]leto ry Roberto Esper Saad José Save Antonio
Cury Jr. ves Mattar
25.0% 25.0% 30.9% 10.3% 8.8%
Jorge Cu José Michel Ronaldo Marco Trisul
lg\leto i Roberto Esper Saad José Save Antonio Participagdes
Cury Jr. veq Mattar S.A.

100.0% ‘ ‘ 100.0%

Tricury Incosul

* Percentuais aproximados. A Tricury e a Incosul sdo sociedades controladas pela Companhia, sendo que 1 quota
de cada uma destas sociedades ¢ de titularidade da Trisul ParticipagGes S.A.

iii. Ambiente de Atuacgao da Trisul
Conjuntura Econémica Brasileira

Desenvolvemos nossas atividades no Brasil, onde o governo exerce forte influéncia sobre a economia através de
mudancas nas politicas e no ambito regulatdrio. No passado, as medidas oficiais para controlar inflacdo cronica
incluiram a edigdao de pacotes chamados de “choques heterodoxos”, de poucos resultados praticos e muito
questionamento legal. Essas praticas abalaram, sobretudo, a confianca dos investidores no pais do inicio dos
anos 80 até, praticamente, a metade da década de 90.

Entre 31 de dezembro de 2004 e 2005, o Real sofreu apreciagao frente ao Dolar de 11,8%. Ainda que tenha
havido apreciacdo, o Brasil teve saldo em conta corrente positivo de US$14,0 bilhGes, seu maior superavit ja
registrado. A medida de desemprego decresceu de 9,6% em 31 de dezembro de 2004 para 8,3% em 31 de
dezembro de 2005 nas principais regides metropolitanas do Brasil, de acordo com estimativas do IBGE. Em
2005, a média de inflacao, medida pelo IPCA, foi de 5,7% e a média da taxa de juros TILP foi de 9,8%. O PIB
cresceu 2,9% no mesmo ano. Em 2006, o Real manteve sua tendéncia e teve apreciacdo frente ao Dolar de
8,7% entre 31 de dezembro de 2005 e 2006. Mesmo com a apreciagao, o Brasil alcancou saldo em conta
corrente positivo de US$13,6 bilhdes. Pelo quarto ano consecutivo a relacdo Transagdes Correntes/PIB, como
indicador de vulnerabilidade as crises financeiras internacionais, é positiva, ou seja, mostra uma exposicdo
menor do pais ao risco. A medida de desemprego cresceu para 8,4% em 31 de dezembro de 2006 nas principais
regides metropolitanas do Brasil, de acordo com estimativas do IBGE. Em 2006, a inflacdo, medida pelo IPCA foi
de 3,1% e a média da taxa de juros TILP foi de 7,8%. As reservas internacionais também alcancaram
patamares histdricos e com melhor qualidade, reduzindo a participagao de capital especulativo.
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Os resultados macroecondmicos preliminares do ano de 2007 apontam para uma aceleragao do ritmo do
crescimento econ0mico com estabilidade monetaria. A valorizagdo cambial de 9,9% observada nos seis
primeiros meses do ano, tem contribuido para uma redugdo ainda maior da inflagdo que, no periodo de 6 meses
encerrado em junho de 2007, medida pelo IPCA, atingiu 2,1%. No campo externo, o superavit comercial
acumulado nos seis primeiros meses de 2007, US$20,6 bilhdes, foi ligeiramente maior que os US$19,5 bilhdes
registrados nos seis primeiros meses de 2006, apesar da valorizacdo cambial observada no periodo. As reservas
internacionais do pais continuaram a se expandir, atingindo a marca de US$ 147,1 bilhdes no final de junho de
2007. No que diz respeito ao ritmo de crescimento da economia, a aceleragao verificada a partir do Ultimo
trimestre de 2006 parece se consolidar neste inicio de ano. Contribui para um crescimento econdémico mais forte
em 2007 o prosseguimento da redugao da taxa basica de juros concomitante a evolucdo da oferta de crédito. O
saldo das operacOes de crédito com recursos livres contraidas pelas pessoas naturais e juridicas junto ao
Sistema Financeiro Nacional cresceu 12,1% em junho de 2007 em relacdo a dezembro de 2006.

A tabela abaixo apresenta crescimento do PIB, inflagdo, taxas de juros e taxa de cambio para o Dolar nos
periodos indicados:

Conjuntura Econdmica Brasileira

Exercicio encerrado em 31 de Periodo de 6 meses findo em 30
dezembro de de junho de
2004 2005 2006 2006 2007
Crescimento do PIB 5,7% 2,9% 3,7% 2,7% 4,9%
Inflagdo (IGP-M) ) 12,4% 1,2% 3,8% 1,4% 1,5%
Inflagdo (IPCA) @ 7,6% 5,7% 3,1% 1,5% 2,1%
Taxa Selic 17,75% 18,00% 13,25% 15,25% 12,00%
TILP @ 9,8% 9,8% 6,8% 8,1% 6,5%
Valorizagdo do Real frente ao Délar 8,1% 11,8% 8,7% 7,5% 9,9%
Taxa de Cambio (fechamento) R$ por US$ 1,00 R$2.654 R$2.341 R$2.138 R$2.164 R$1.926
Taxa média de Cambio — R$ por US$ 1,00 R$2.926 R$2.434 R$2.177 R$2.193 R$2.045

Fontes: BNDES, Banco Central e Fundagdo Getdlio Vargas.

@ A inflago (IGP-M) é o indice geral de preco do mercado medido pela Fundagio Getlio Vargas.

@ A inflagdo (IPCA) é um indice de precos ao consumidor medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
( Representa a taxa de juros aplicada pelo BNDES para financiamento de longo prazo (fim do periodo).

Incorporacées Imobilidrias e Compra e Venda de Imoveis

O setor imobiliario é afetado pela conjuntura econémica do Pais. Tradicionalmente, a demanda por novas Unidades
residenciais ¢ influenciada por diversos fatores, incluindo o crescimento do nivel de empregos, taxas de juros de longo e
curto prazo, bem como programas de financiamento hipotecario, confianga do consumidor, politicas governamentais,
fatores demograficos e, em menor extensdo, mudangas em impostos prediais, custos de energia e regulamentacdo de
imposto de renda.

O langamento de novas Unidades é influenciado pelo estoque de Unidades existentes, restricdes na legislagdo de
zoneamento, politicas governamentais, custo e disponibilidade de terrenos, aprovagdes governamentais, custos
diversos de construgao e vendas, disponibilidade de financiamento, entre outros fatores.

Existem incertezas economicas e politicas consideraveis que podem vir a influenciar o comportamento de
compra dos clientes, os custos de construcdo, a disponibilidade de mao-de-obra e matéria-prima e demais
fatores que afetam o setor imobiliario de modo geral.

Fatores Que Afetam Nossos Resultados Operacionais

A estabilidade macroecon6mica brasileira, resultado, em parte, da recente queda da taxa de juros brasileira, @ maior
seguranca no ambiente juridico para o mercado imobilidrio, proporcionada pela aprovacdo da alienagdo fiduciaria, incentivos
fiscais e a abundancia de liquidez mundial, criaram um ambiente propicio para a volta de financiamentos bancarios de longo
prazo para adquirentes de iméveis. Em conseqiiéncia, a demanda por imdveis residenciais cresceu significativamente.

O aumento na disponibilidade de crédito imobiliario a incorporadoras, construtoras e potenciais compradores de
empreendimentos imobiliarios cresceu de forma significativa no decorrer de 2006. De acordo com a ABECIP, os
financiamentos do setor imobiliario fomentados pelo SBPE aumentaram em 86,3% durante o ano de 2006,
atingindo um total de R$9,3 bilhdes e possibilitando o financiamento de 113,9 mil novas Unidades.
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iiii. Principais Praticas Contabeis

As nossas demonstracgGes financeiras foram elaboradas de acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil,
as quais requerem que a nossa Administracao faca estimativas que podem afetar o valor de ativos e passivos
reportados, a divulgacdo de ativos e passivos contingentes na data das demonstragdes financeiras e os valores
de receitas e despesas reportados para o periodo coberto. Na elaboragdo dessas demonstragGes financeiras,
algumas estimativas foram feitas pela nossa Administragao, incluindo a estimativa de vida Util dos bens do ativo
permanente, os passivos contingentes e outras provisdoes. Podem ocorrer diferengas entre os resultados atuais e
0s estimados.

As praticas contabeis aplicadas na Trisul sdo em sua maioria idénticas as aplicadas na Tricury e na Incosul,
exceto pelas diferencas destacadas em cada analise e discussdo da administracdo sobre a situacao financeira e
0 resultado operacional de cada empresa.

Apuracao do Resultado de Incorporacdo e Venda de Imoveis

Em 16 de maio de 2003, o CFC aprovou a Resolucao 963, estabelecendo critérios e procedimentos especificos
de avaliagdo, registro de variagdes patrimoniais e estruturacdao das demonstragdes financeiras, bem como as
informagOes minimas a serem divulgadas em notas explicativas para as sociedades que se dedicam a compra,
venda, incorporagao, administragdo e locacdo de imdveis e loteamento de terrenos.

A receita referente as Unidades vendidas, bem como os custos e despesas relativos a atividade de incorporacao,
sdo apropriados ao resultado ao longo do periodo de construgdo do empreendimento a medida da evolugao
financeira das obras e ndo no momento da assinatura dos contratos de venda ou no recebimento de valores
correspondentes a venda de Unidades. A maior parte das nossas vendas é realizada a prazo, mediante
recebimento em parcelas. Em geral, recebemos parte do valor dos contratos de venda antes da apropriagao da
receita. Parte substancial da receita de incorporacdo relativa a um periodo reflete a apropriagdo de vendas
contratadas anteriormente.

Nas vendas a prazo de Unidades concluidas, o resultado é apropriado no momento em que a venda é efetivada,
independentemente do prazo de recebimento do valor contratual. Os juros prefixados, decorrentes das vendas
das unidades concluidas dos empreendimentos imobilidrios, sao apropriados ao resultado, observando-se o
regime de competéncia, independentemente de seu recebimento.

Nas vendas de unidades nao concluidas, o resultado é apropriado da seguinte forma:
O custo incorrido das unidades vendidas é apropriado integralmente ao resultado, incluindo o custo do terreno;

E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas, incluindo o terreno, em relacdo ao seu custo
total orcado, sendo esse percentual aplicado sobre as vendas contratadas das unidades vendidas ajustadas
segundo as condigbes dos contratos de compra e venda;

A receita apropriada, incluindo a atualizacdo monetaria contratual, liquidas das parcelas ja recebidas, sdo
contabilizados como contas a receber, ou como adiantamento de clientes, quando os valores recebidos
excederem a receita apurada; e

Nossas receitas sao reconhecidas na data da venda da primeira unidade (normalmente na data do langamento
da incorporagao). Geralmente, neste momento, a construgao ainda ndo comegou. Assim sendo, no momento
inicial de reconhecimento do resultado com incorporacao, a porcentagem de custo incorrido em relacao ao custo
total (contratado) do empreendimento, retrata o custo do terreno e benfeitorias iniciais a0 mesmo.

Contas a Receber de Clientes
Os créditos a receber de clientes (circulante e ndo circulante) apresentados como contas a receber sdo

substancialmente representados pelas vendas de unidades dos empreendimentos residenciais, sendo o valor do
saldo devedor dos contratos atualizado em conformidade com suas respectivas clausulas. Considerando a
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existéncia de garantia real dos préprios bens alienados e a inexisténcia de histérico de perdas, a Administragdo
entende como ndo necessaria a constituicdo de provisao para perdas com créditos de liquidacdo duvidosa. Os
montantes referentes a atualizacdo monetaria dos valores a receber sao registrados no resultado do periodo, na
rubrica de receita de venda de imdveis até a entrega das chaves e como receita financeira (juros ativos e
atualizacdo monetaria) apos a entrega das chaves.

Imoveis a Comercializar

Representados por unidades construidas e em construcao, bem como por terrenos adquiridos para futuras
incorporacoes, e avaliados pelo custo de aquisicao, adicionados pelos custos incorridos com a construgao da
obra e mao de obra prépria e terceirizada.

Despesas Antecipadas com Vendas a Apropriar

Representadas substancialmente por gastos com empreendimentos em fase de lancamento ou ja langados
(custos e despesas com manutencdo de stands de vendas, marketing, despesas com propaganda e publicidade
e outras despesas correlatas), amortizados em virtude da evolucdo financeira das obras, para as Unidades
vendidas.

Imposto de Renda e Contribuicao Social

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos incluem: (i) as diferencas a tributar decorrentes de lucros nas
atividades imobilidrias pelo regime de caixa e o valor registrado pelo regime de competéncia; e (ii) créditos e
obrigagGes tributarias nao dedutiveis ou tributaveis temporariamente na determinacdo do lucro tributavel, por
exemplo provisao para contingéncias e provisdo para garantias, entre outras.

Provisdo para Contingéncias

Uma provisdo € reconhecida em nosso balanco quando possuimos uma obrigacgdo legal ou quando tal obrigagao
€ resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja requerido para salda-la. As
provisdes sdo registradas tendo como base as estimativas do risco envolvido, de acordo com a opinido de
nossos consultores externos e internos, que realizam a analise caso a caso, e considerando o julgamento da
administracdo. Embora nossa administracdo entenda que o montante atualmente provisionado para
contingéncias esteja adequado, o valor final envolvido pode ser diferente do valor provisionado.

Imobilizado

Registrado ao custo de aquisicdo, com as respectivas depreciacdes registradas pelo método linear, de acordo
com a vida util estimada dos bens.

Partes Relacionadas e Conta Corrente com Parceiros nos Empreendimentos

Representa os valores a receber e a pagar entre a Sociedade, suas controladas e coligadas e parceiros,
realizados, substancialmente, com o intuito de prover recursos, visando a consecu¢ao dos empreendimentos
imobiliarios em construcdo e que geralmente ndo sao atualizados monetariamente, conforme disposto entre as
partes.

Critérios de Consolidacdao

As demonstracdes consolidadas foram elaboradas de acordo com as seguintes praticas:

Em relagdo as sociedades controladas em conjunto, mediante acordo de sdcios ou acionistas, a consolidacao
incorpora as contas de ativos, passivos e resultados, proporcionalmente a respectiva participagdo da Companhia
no seu capital social. Na consolidagao proporcional foram eliminadas as parcelas correspondentes aos saldos

proporcionais dos ativos e passivos, bem como receitas e despesas decorrentes de transagdes entre as
sociedades;
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Em relacdo as sociedades controladas, nas quais a administracdo ndo é compartilhada, foi consolidada a
totalidade de seus ativos, passivos e resultados, destacando a participacao de minoritarios. Nas demonstracoes
consolidadas sdo eliminadas as contas-correntes, receitas e despesas entre as empresas consolidadas e os
resultados nao realizados, bem como os investimentos.

Eventuais diferengas de registro e critérios de apropriagdo contabil, foram apurados e devidamente ajustados
nas demonstracdes financeiras recebidas, visando a uniformidade de critério aplicado as demonstracoes
consolidadas.

Uniformizacdo de Metodologia de Classificacao

As informacOes financeiras Pro Forma da Trisul sdo resultado da combinacdo das demonstracdes financeiras
individuais consolidadas de Tricury e Incosul as quais foram preparadas de acordo com as Praticas Contabeis
Adotadas no Brasil e cujas metodologias divergem nos seguintes aspectos:

Cancelamento de Vendas: Os cancelamentos representam os distratos relativos a contratos firmados
anteriormente que incorporam efeitos de resultados registrados pela evolugdo financeira das respectivas obras.
Os imoéveis devolvidos através de cancelamentos sdo revendidos.

Na Tricury, o valor de sua Receita Operacional Bruta Com Venda de Imdveis ja é apresentado liquido de
cancelamentos (as Deducdes da Receita Bruta sao compostas apenas pelos Impostos Incidentes sobre Vendas).
Ja a Incosul destaca em seu demonstrativo de resultado, o valor de Cancelamento de Vendas. (Tal valor é
adicionado aos Impostos Incidentes sobre Vendas para compor o total de Dedugdes da Receita Bruta).

Na Trisul, a Receita Operacional Bruta Com Venda de Imdveis ja € apresentada liquida dos Cancelamentos de
Vendas, a exemplo da metodologia adotada pela Tricury.

Despesas com Servicos de Engenharia: Na Tricury, os gastos com remuneracao de servicos de engenharia estdo
classificados como Despesas Administrativas.

Na Incosul, os gastos com remuneracdo de servicos de engenharia estdo classificados como Custos dos Imdveis
Vendidos.

Na Trisul, os gastos com remuneracdo de servigos de engenharia estdo classificados como Custos dos Imdveis
Vendidos, a exemplo da metodologia adotada pela Incosul.

Principais Linhas de Nosso Resultado

Receita Operacional Bruta

Nossa receita operacional bruta é composta primordialmente pela receita com venda de imdveis que
incorporamos. Além disto, possuimos receitas provenientes da prestacao de servigos e até junho de 2007, de
nossas operacoes descontinuadas por aluguéis de imoveis.

Na prestacdo de servicos, cobramos de nossos parceiros incorporadores uma taxa para a administracdo da
construcdo que varia de 8% a 12% do valor da obra, ou da carteira de recebiveis de 2% incidentes sobre os
recebimentos.

Os cancelamentos de vendas sao deduzidos de nossa receita operacional bruta. Os cancelamentos representam

os contratos firmados anteriormente que incorporam efeitos de resultados registrados pela evolucao financeira
das respectivas obras. Os imoveis devolvidos através de cancelamentos sao revendidos.
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Deducgbes da Receita Bruta

Nossas deducdes da receita bruta sdo constituidas por tributos incidentes sobre vendas e receitas financeiras
provenientes de juros ativos sobre contas a receber de clientes. Os tributos que incidem sobre a nossa receita
bruta sdo (i) PIS, a aliquota de 0,65% (lucro presumido), e 1,65% (lucro real, liquido da apuracdo de créditos),
e COFINS, a aliquota de 3,0% (lucro presumido) e 7,60% (lucro real liquido da apuragdo de créditos) e sendo
que a base de célculo é o valor efetivamente recebido resultante dos contratos vigentes, e (ii) PIS e COFINS
diferidos, que sdo calculados tomando-se por base as receitas apropriadas ao resultado do periodo que ndo
foram realizadas financeiramente. Adicionalmente, nossa receita com prestacao de servigos esta sujeita a
tributacdo de ISS, a aliquota de 5,0%.

Custos dos Imoveis Vendidos e dos Servigos Prestados

Os nossos custos advém dos custos dos imdveis vendidos e de servigos prestados. Os custos de incorporacdo
imobilidria residencial compreendem os custos relativos a terrenos e os custos de construgdo, os quais incluem
custos relativos a uma ampla variedade de matérias-primas e mao-de-obra propria e terceirizada.

Um dos principais custos de incorporagao imobiliaria residencial é o custo relativo ao terreno. No entanto, sua
relevancia varia em fungdo de fatores como data de aquisicao do terreno, perfil do empreendimento, etapa de
evolucdo da obra e outros. Este item pode ser adquirido em espécie (com pagamento em dinheiro) ou através
de permuta com Unidades do préprio empreendimento.

O custo de construcdo € formado pelos custos de matérias-primas e de mao-de-obra propria e terceirizada.
Nenhuma matéria-prima isoladamente tem participacdo significativa nos nossos custos totais. O INCC teve uma
variacdo acumulada de 24,6% no periodo de 2004 a 2006 e no periodo de seis meses encerrado em 30 de
junho de 2007 teve uma variacao acumulada de 3,5%.

Despesas Operacionais

As nossas despesas operacionais incluem despesas gerais e administrativas, despesas comerciais, despesas
tributarias, provisao para contingéncias e outras receitas e despesas operacionais.

Despesas Gerals e Administrativas

As despesas gerais e administrativas incluem principalmente servigos terceirizados (auditoria, consultoria,
honorarios advocaticios e outros), remuneracdo aos empregados e encargos sociais, além de aluguéis e
despesas legais (publicacdo de atas e demonstracoes financeiras, despesas com cartdrios, tabelido, junta
comercial e etc.) e honorarios da nossa administracdo.

Despesas Comercials

As despesas comerciais incluem gastos com montagem dos plantdes de vendas (stands de vendas), decoragao
do apartamento modelo, propagandas e publicidade. As despesas comerciais de empreendimentos lancados e
ainda ndo construidos ou em fase de construgdo sdo diferidas para serem apropriadas com base no percentual
de evolucao financeira de cada empreendimento que as gerou.

Despesas Tributdrias

Consistem basicamente em IPTU sobre Unidades em estoque.

Provisdes para Contingéncias

As nossas provisdes para contingéncias sao constituidas levando-se em conta: (a) a opinido de nossos

assessores juridicos; (b) a natureza das nossas acoes; (c) a similaridade com processos anteriores; (d) a
complexidade; e (e) o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel.
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Resultado Financeiro

O resultado financeiro consiste em: (i) receitas financeiras, que incluem rendimentos sobre aplicagbes
financeiras, juros e atualizacdo monetaria do saldo devedor dos clientes apds a entrega das chaves; (ii)
despesas financeiras, juros sobre empréstimos (exceto empréstimos do SFH) e descontos concedidos.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social Sobre o Lucro

A Trisul, optou em 2007, por ser tributada pelo lucro real. As SPEs sdo tributadas pelo lucro presumido e os
empreendimentos incorporados diretamente pela Incosul estdo em processo de registro de afetacao do
patriménio. O imposto de renda e a contribuicdo social s3o calculados observando-se os critérios estabelecidos
pela legislacdo fiscal vigente. Determinadas sociedades efetuam a apuracdo desses tributos através do método
do lucro real e outras através do método do lucro presumido, como a seguir indicado:

Lucro presumido: a base de calculo do imposto de renda é calculada a razao de 8% e da contribuicdo social a
razdo de 12% sobre as receitas brutas de venda de iméveis (32% quando a receita for proveniente de aluguéis
e prestagOes de servicos e 100% das receitas financeiras), sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares do
respectivo imposto e contribuicdo social.

Lucro real: sdo calculados pelas aliquotas regulares de 15% acrescidas de adicional de 10% para o imposto de
renda e de 9% para a contribuicao social.

Patrimbonio de Afetacdo: Utilizamos o regime de patrimonio de afetacdao, exclusivamente naqueles
empreendimentos que foram aportados pela Incosul, onde ja figurava tal regime, havendo tributacdo dos
empreendimentos a aliquota de 7%.

Adicionalmente, determinadas sociedades controladas possuem diferencas a tributar em exercicios sociais

futuros, decorrentes de lucros nas atividades imobiliarias tributado pelo regime de caixa e o valor registrado
pelo regime de competéncia, as quais sdo contabilizadas como imposto diferidos.
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iv. TRISUL

Trisul — Demonstrativo de Resultados

Periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007

Em milhares de Reais % AV
Receita operacional bruta 50.086 103,9%
Com venda de imdveis 48.703 101,1%
Com prestagdo de servigos 1.318 2,7%
Com locagGes de imdveis 65 0,1%
(-) Deducdes da receita (1.890) (3,9)%
Receita operacional liquida 48.196 100,0%
Custos operacionais
Com venda de imdveis (25.203) (52,3)%
Lucro bruto 22.993 47,7%
Receitas e (despesas) operacionais:
Despesas administrativas (4.457) (9,2)%
Despesas comerciais (2.404) (5,0)%
Despesas tributarias (463) (1,0)%
Despesas financeiras (633) (1,3)%
Receitas financeiras 1.394 2,9%
Provisdo para contingéncias (140) (0,3)%
Outras receitas e (despesas) operacionais (235) (0,5)%
(6.938) (14,49)%
Resultado operacional 16.055 33,3%
Resultado ndo operacional
Outras receitas e (despesas) ndo operacionais 26 0,1%
Resultado antes do imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro 16.081 33,4%
Imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro:
Corrente (1.815) (3,8)%
Diferido (455) (0,9)%
Resultado liquido antes da participacdo de minoritarios em controladas 13.811 28,7%
Lucro liquido do periodo 13.811 28,7%

Trisul - Resultados Operacionais - Periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007

Receita Operacional Bruta. Nossa Receita Operacional Bruta atingiu R$50,1 milhdes no periodo de trés meses
encerrado em 30 de junho de 2007. O principal componente foi a Receita com Venda de Imdveis, que representou
97,2% de nossa Receita Operacional Bruta no periodo, em funcdo da evolucdo financeira de nossos langamentos
realizados em periodos anteriores. As receitas com Prestagdo de Servicos e Locacdo de Imoéveis representaram
2,6% e 0,1% de nossa Receita Operacional Bruta no periodo, respectivamente.

Deducées da Receita. Nossas Deducbes da Receita atingiram R$1,9 milhdo no periodo de trés meses
encerrado em 30 de junho de 2007, representando 3,9% de nossa Receita Operacional Bruta, em linha com
nossas aliquotas de tributacao de PIS e COFINS.

Receita Operacional Liquida. Pelo exposto acima, nossa Receita Operacional Liquida atingiu R$48,2 milhGes
no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Custos Operacionais. Nossos Custos Operacionais atingiram R$25,2 milhGes no periodo de trés meses
encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tais custos representaram 52,3%, em
linha com os percentuais nos quais a Incosul e a Tricury operavam individualmente.

Lucro Bruto. Pelo exposto acima, nosso Lucro Bruto atingiu R$23,0 milhGes no periodo de trés meses
encerrado em 30 de junho de 2007. Nossa margem bruta no periodo foi de 47,7%.

105



Receitas e Despesas Operacionais. Nossas receitas e despesas operacionais apresentaram um resultado
negativo de R$6,9 milhdes no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da
receita liquida, tais receitas e despesas representaram 14,4% no periodo.

Gerais e Administrativas. Nossas Despesas Gerais e Administrativas atingiram R$4,5 milhdes, ou 9,2%
de nossa Receita Operacional Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007. Tais
despesas foram impactadas por gastos relativos a abertura de capital da companhia, em cerca de R$0,5 milhdo.

Comerciais. Nossas Despesas Comerciais atingiram R$2,4 milhdes, ou 5,0% de nossa Receita
Operacional Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007. Tais despesas incluem
gastos incorridos em periodos anteriores e que sao apropriados ao nosso resultado de acordo com a evolugao
financeira dos respectivos empreendimentos.

Tributdrias. Nossas Despesas Tributarias atingiram R$0,5 milhdo, ou 1,0% de nossa Receita Operacional
Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007. Tais despesas foram compostas
basicamente por IPTU sobre nossas Unidades em estoque.

Despesas Financeiras. Nossas Despesas Financeiras atingiram R$0,6 milhdo, ou 1,3% de nossa Receita
Operacional Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007, compostas basicamente por
comissOes e despesas bancarias.

Receitas Financeiras. Nossas Receitas Financeiras atingiram R$1,4 milhdo, ou 2,9% de nossa Receita
Operacional Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007. Nossas Receitas Financeiras
foram compostas, em sua grande maioria, por rendimentos sobre aplicacdes financeiras, uma vez que adotamos
a politica de securitizacdo de nossos recebiveis para empreendimentos ja concluidos, reduzindo assim as
receitas financeiras provenientes de Juros e atualizagdo monetaria sobre recebiveis.

Provisdao para Contingéncias. Nossas ProvisGes para Contingéncias atingiram R$0,1 milhdo, ou 0,3% de
nossa Receita Operacional Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Outras Receitas e Despesas Operacionais. Nossas Outras Receitas e Despesas Operacionais atingiram
R$0,2 milhdo, ou 0,5% de nossa Receita Operacional Liquida, no periodo de trés meses encerrado em 30 de
junho de 2007.

Resultado Nao Operacional. Registramos Resultado Nao Operacional positivo em R$26 mil no periodo de trés
meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro. O Imposto de Renda e a Contribuicdo Social
sobre o Lucro atingiram R$2,3 milhGes no periodo de trés meses encerrado em 30 de junho de 2007 ou 4,7%
da receita liquida. Neste periodo, houve a entrada compulsoéria da Incosul no regime de tributacdo pelo lucro
real. Tal mudanca ocorreu pelo fato de que em 2006 a Incosul ultrapassou o limite maximo de faturamento
anual prescrito na legislagao que regulamenta a utilizagao de tal regime.

Os empreendimentos Quinta da Baronesa, Chateau du Parc, Fusion Pinheiros, Vinhas do Tatuapé, Equilibrium
Moema, Residencial Lyon e Maison Imperiale estdo em processo de registro de afetagdo do patrimonio.

Lucro Liquido. Pelo exposto acima, nosso Lucro Liquido atingiu R$13,8 milhdes no periodo de trés meses
encerrado em 30 de junho de 2007. Nossa margem liquida no periodo foi de 28,7%.
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Trisul - Balango Patrimonial

Em 30 de junho de 2007

(Em milhares de Reais) (Porcentagem AV)

ATIVO CIRCULANTE 220.603 81,3%
Disponibilidades 23.870 8,8%
Contas a receber 75.419 27,8%
Imdveis a comercializar 109.476 40,4%
Créditos diversos 3.107 1,1%
Partes relacionadas 961 0,4%
Impostos e contribuigdes a recuperar 1.447 0,5%
Impostos e contribuigdes diferidos 28 0,0%
Despesas com vendas a apropriar 6.295 2,3%
ATIVO NAO CIRCULANTE 50.650 18,7%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 46.769 17,2%
Contas a receber 38.897 14,3%
Imdveis a comercializar 4.278 1,6%
Partes relacionadas 1.671 0,6%
Despesas com vendas a apropriar 1.923 0,7%
PERMANENTE 3.881 1,4%
Investimentos - -
Imobilizado 1.633 0,6%
Diferido 2.248 0,8%
TOTAL DO ATIVO 271.253 100,0%
PASSIVO CIRCULANTE 96.257 35,5%
Fornecedores 4.562 1,7%
Empréstimos e financiamentos 17.711 6,5%
Obrigag0es trabalhistas e tributarias 2.640 1,0%
Impostos e contribuigdes diferidos 8.003 3,0%
Credores por imdveis compromissados 41.646 15,4%
Adiantamento de clientes 4.026 1,5%
Contas a pagar 901 0,3%
Partes relacionadas 1.107 0,4%
Dividendos a pagar 15.661 5,8%
PASSIVO NAO CIRCULANTE 42,896 15,8%
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 42.896 15,8%
Empréstimos e financiamentos 19.766 7,3%
Partes relacionadas 2.501 0,9%
Credores por imdveis compromissados 7.767 2,9%
Provisdo para contingéncias 3.714 1,4%
Adiantamento para futuro aumento de capital 2.430 0,9%
Impostos e contribuigdes diferidos 6.496 2,4%
Outros débitos 222 0,1%
Resultado de exercicios futuros 7.950 2,9%
Participagdo de minoritarios em controladas 234 0,1%
PATRIMONIO LIiQUIDO: 123.916 45,7%
Capital social 107.685 39,7%
Reservas de capital 2.420 0,9%
Lucros acumulados 13.811 5,1%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 271.253 100,0%

Trisul - Contas Patrimoniais em 30 de junho de 2007

Ativo

Disponibilidades. Nossas Disponibilidades atingiram R$23,9 milhdes (8,8% do ativo total) em 30 de junho de
2007, compostas de aplicacOes financeiras de liquidez imediata no valor R$18,6 milhdes e Caixa e Bancos de
R$5,3 milhdes.

Contas a Receber. Nossas Contas a Receber, do Ativo Circulante e Nao Circulante, atingiram R$114,3 milhdes
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(42,1% do ativo total) em 30 de junho de 2007, como resultado da evolugao financeira de nossas obras com o
conseqliente reconhecimento de receita no periodo.

Imdveis a Comercializar. Nossos Imoveis a Comercializar, do Ativo Circulante e Nao Circulante, atingiram
R$113,8 milhdes (41,9% do ativo total) em 30 de junho de 2007, compostos principalmente por Terrenos para
Futuras Incorporacoes e Imdveis em Construcdo. A composicdo de nossos Imoveis a Comercializar em 30 de
junho de 2007 era a seguinte:

Em 30 de junho 2007

Terrenos para Futuras Incorporagoes 58,1
Imdveis em Construgdo 50,5
Imdveis Construidos 52
Imdveis a Comercializar 113,8

Despesas Com Vendas a Apropriar. Nossas Despesas com Vendas a Apropriar, do Ativo Circulante e Nao
Circulante, atingiram R$8,2 milhdes (3,0% do ativo total) em 30 de junho de 2007, em funcdo do volume de
lancamentos dos Ultimos meses, que terdo suas despesas com publicidade apropriadas de acordo com a
evolugao financeira dos mesmos.

Imobilizado. Nosso Imobilizado atingiu R$1,6 milhdo (0,6% do ativo total) em 30 de junho de 2007, composto
principalmente por maquinas e equipamentos.

Diferido. Nosso Diferido atingiu R$2,2 milhdes (0,8% do ativo total) em 30 de junho de 2007. Nosso Diferido é
composto pelo agio apurado na aquisicdo de investimentos em controladas indiretas, os quais se encontram
fundamentados em expectativa de rentabilidade futura.

Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. Nosso saldo com Fornecedores atingiu R$4,6 milhdes (1,7% do passivo e patrimonio liquido) em
30 de junho de 2007, em razao do nosso maior nivel de atividade.

Empréstimos e Financiamentos. Nosso total de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo Circulante e Exigivel
a Longo Prazo, atingiu R$37,5 milhdes (13,8% do passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007. Tais
empréstimos representam basicamente Financiamentos para a Construcdo (no valor de R$26,2 milhdes) e
empréstimos para capital de giro (no valor de R$11,3 milhGes).

Impostos e Contribuicdes Diferidos. Nosso total de Impostos e Contribuicdes Diferidos, do Passivo Circulante e
Nao Circulante, atingiu R$14,5 milhdes (5,3% do passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007
decorrentes das diferencas de lucros nas atividades imobiliarias tributado pelo regime de caixa e o valor
registrado pelo regime de competéncia

Credores Por Imoveis Compromissados. Nosso total de Credores Por Iméveis Compromissados, do Passivo
Circulante e Nao Circulante, atingiu R$49,4 milhoes (18,2% do passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de
2007, em funcdo do grande nimero de aquisicoes de terrenos para sustentar nosso crescimento.

Adiantamento de Clientes. Nosso saldo de Adiantamento de Clientes atingiu R$4,0 milhdes (1,5% do passivo e
patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007, em razdo do maior recebimento de clientes em relagdo a
apropriacao de receita até o periodo de 30 de junho de 2007, para determinados empreendimentos imobiliarios.

Dividendos a Pagar. Nosso saldo de Dividendos a Pagar atingiu R$15,7 milhdes (5,8% do passivo e patrimonio
liguido) em 30 de junho de 2007. Tal valor representa a obrigacdo a pagar relativa as distribuicdes propostas de
dividendos realizadas pelas controladas diretas da Companhia, cuja liquidacao ocorrera no decorrer de 2007.

Provisdo para Contingéncias. Nossas Provisdes para Contingéncias atingiram R$3,7 milhdes (1,4% do passivo e
patriménio liquido) em 30 de junho de 2007, relacionadas a processos trabalhistas, fiscais e civeis.

Resultado de Exercicios Futuros. Nosso Resultado de Exercicios Futuros atingiu R$8,0 milhdes (2,9% do passivo
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e patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007. Em 30 de abril de 2007, foi conferida a participacdo societaria da
Incosul sendo apurado desagio quando da subscrigdo das quotas registradas nas pessoas fisicas dos sécios da
“Incosul” em relagdo ao patrimonio liquido desta Companhia. O desagio apurado foi classificado na conta de
resultado de exercicios futuros, quando da consolidagdo da controlada direta “Incosul”.

Patrimonio Liquido. Nosso Patrimonio Liquido atingiu R$123,9 milhdes (45,7% do passivo e patriménio liquido)
em 30 de junho de 2007.

Trisul - Liquidez e Recursos de Capital

Nossa principal fonte de liquidez deriva do caixa gerado pelas nossas operagoes, da securitizagao de recebiveis e
de financiamentos, tanto através do SFH como através de capital de giro. Avaliamos, de tempos em tempos,
novas oportunidades de investimentos, tanto diretamente quanto através das nossas Controladas, ou em
parceria com outras incorporadoras, e poderemos vir a financiar tais investimentos com o caixa gerado pelas
nossas operagoes, com a captacao de dividas, com aporte de capital ou pela combinacdo desses métodos.

Fontes e Usos dos Recursos

Contamos principalmente com o fluxo de caixa das nossas operacdes para gerar capital de giro e subsidiar as
nossas atividades operacionais e de investimentos. Para a carteira de recebiveis de empreendimentos
concluidos, temos a opcao de repasse da mesma para bancos, assim como vender a carteira para companhias
securitizadoras.

A tabela a seguir mostra a divisdo de nossas contas a receber de clientes, incluindo os valores ainda nado
reconhecidos em nossas demonstragOes financeiras, em 30 de junho de 2007:

Em milhdes de R$ Em 30 de junho de 2007
Contas a Receber Reconhecidas nas DemonstragGes Financeiras

Circulante 75,4
Longo Prazo 38,9
Subtotal 114,3
Contas a Receber a serem Reconhecidas

Circulante 81,2
Longo Prazo 44,7
Subtotal 125,9
Total 240,2

A composigdo da parcela de longo prazo em 30 de junho de 2007, por ano de vencimento, é demonstrada a
seguir:

Periodo Em milhdes de R$
2008 (a partir de julho) 12,4
2009 10,1
2010 51
2011 34
2012 em diante 7,9
Contas a receber reconhecidas das Demonstragdes Financeiras 38,9
Contas a receber a serem reconhecidas 44,7
Total a Longo Prazo 83,6

Os saldos de titulos a receber decorrentes de unidades vendidas estdo, substancialmente, atualizados pela
variacdo do INCC até a data prevista para o término da obra e, posteriormente, pela variacdo do IGP-M mais
12% ao ano.
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O quadro abaixo apresenta o resultado de exercicios futuros de unidades ja comercializadas, porém ainda nao
apropriado:

Em milhdes de R$ Em 30 de junho de 2007
Receita de Venda de Imdveis a Apropriar 125,9
Custo das Unidades Vendidas a Apropriar (74,4)
Resultado de Venda de Imdveis a Apropriar 51,5
Margem a Apropriar 40,9%

Os valores apresentados na tabela acima, em relagdo ao custo a incorrer das unidades vendidas, representam a
melhor estimativa em cada data apresentada e foram utilizados para determinar o percentual de evolugao
financeira dos empreendimentos em cada data indicada. Tais valores estimados poderao sofrer modificagbes
qguando os custos forem efetivamente incorridos e, portanto, os resultados dos empreendimentos poderado diferir
dos resultados esperados. A receita e 0s custos serdo reconhecidos ao longo da construcdo dos
empreendimentos.

Nossa politica de gerenciamento de capital de giro tem como objetivo 0 maximo retorno do capital empregado.
Na compra de terrenos, procuramos alongar ao maximo o prazo de pagamento e reduzir os pagamentos
necessarios nos periodos iniciais apds a compra. Para a realizacao da construgao de nossos empreendimentos,
buscamos financiamento junto a instituicGes financeiras integrantes do SFH. Tais politicas, aliadas aos valores
recebidos de nossos clientes ao longo do periodo de construcdo, reduzem nossa exposicdo de caixa e,
conseqglientemente, aumentam o retorno sobre o capital investido em nossos empreendimentos.

Em grande parte dos casos, ndo financiamos nossos clientes apds a conclusao de nossas obras, realizando
repasses para instituicdes financeiras e, quando necessario, securitizacdo de nossos recebiveis.

Investimentos

Para os Investimentos dos nossos Ultimos trés anos e seis meses de 2007, vide “Nossas Atividades” —
"Investimentos Relevantes e Desinvestimentos”.

Fluxo de Caixa

A tabela abaixo apresenta o nosso fluxo de caixa condensado das atividades operacionais, de investimentos e
financeiras para o periodo indicado:

Periodo de 01 de abril a 30 de junho de 2007
(Em milhares de R$)

Atividades Operacionais (13,398)
Atividades de Investimentos (164)
Atividades de Financiamento 11,187
Aumento (redugdo) de caixa, bancos e aplicagoes (2,375)

No periodo de primeiro de abril de 2007 a 30 de junho de 2007, registramos um fluxo de caixa das atividades
operacionais negativo em R$13,4 milhdes, em funcao, principalmente, do resultado do periodo, do aumento do
contas a receber e da diminuicdo de credores de imdveis compromissados. Nossos fluxos de caixa resultantes de
atividades de investimento, caracterizados unicamente pela compra de ativo imobilizado, foram negativos em
R$164 mil. Nossos fluxos de caixa das atividades de financiamento foram positivos em R$11,2 milhdes, devido a
captacao de empréstimos no periodo. Como resultado, registramos um aumento em nosso saldo de caixa,
bancos e aplicacdes financeiras de R$2,4 milhoes.
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Endividamento

Nosso saldo de Empréstimos e Financiamentos apresentava a seguinte composicdo, em 30 de junho de 2007:

Saldo em 30 de junho de 2007

Taxas (em milhoes de R$)

Financiamentos para construgdo — SFH TR + 12,00%-16,67% 26,2
Empréstimos para Capital de Giro 8,73%-13,99% 11,3
Total 37,5
Circulante 17,7
Nao Circulante 19,8

A composicao da parcela do ndo circulante, em 30 de junho de 2007, por ano de vencimento, pode ser assim

demonstrada:

Descrigdo Em milhGes de R$
2008 (a partir de julho) 17,2
2009 1,7
2010 0,5
2011 0,2
2012 em diante 0,2
Total 19,8

Obrigacoes Contratuais

Nossas obrigacOes contratuais ndo passiveis de cancelamento, em 30 de junho de 2007, encontram-se
resumidas na tabela abaixo:

Total Menos de um ano 1-3 anos 3-5 anos Mais de Cinco Anos
(Em milhdes de R$)
Aquisicdo de terrenos 49,4 41,6 6,9 0,9 -
Empréstimos e Financiamentos 37,5 17,7 19,4 0,4 -
Total 86,9 59,3 26,3 1,3 -

Politica de Concessao de Crédito e Politica de Cobranga

A aprovacdo da concessao de crédito aos nossos clientes é realizada por meio de uma criteriosa e completa
avaliagdo. Previamente a conclusdo do negdcio, ao recebermos e analisarmos os dados cadastrais de nossos
clientes e auferirmos sua comprovacdo de renda, realizamos pesquisas por meio dos principais 6rgaos de
protecdo ao crédito brasileiro — SPC, Serasa e associacoes comerciais. Em seguida, uma vez aprovado por tais
mecanismos, em até 2 dias Uteis confirmamos a venda da Unidade em questdo ao cliente. Ao longo da
construcdo do empreendimento imobilidrio, observamos atentamente o comportamento do cliente no tocante ao
seu fiel pagamento das parcelas.

Considerando a existéncia de garantia real dos proprios imodveis alienados e a inexisténcia de historico de
perdas, a Administracdo entende como ndo necessaria a constituicdo de provisao para perdas com créditos de
liguidagdo duvidosa. Nas demonstracGes financeiras, os montantes referentes a atualizacdo monetaria dos
valores a receber sao registrados no resultado do periodo, na rubrica de “receita de venda de imdveis” até a
entrega das chaves e como “receita financeira (juros ativos e atualizagdo monetaria)” apds a entrega das
chaves.

No tocante a nossa politica de recuperacao de crédito, possuimos divisdo das contas devedoras em cinco
estagios/categorias:

e corrente (a vencer): nessa categoria, optamos pela praticidade e agilidade de pagamento através de
boleto bancario ou depdsito identificado que facilita o pagamento por parte do cliente e também o
nosso acompanhamento. Oferecemos esta opcdo aqueles clientes que preferem efetuar o pagamento
diretamente junto a nds;
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e Até 30 dias: Com intuito de prevenir a inadimpléncia, ao detectar que determinada parcela nao foi paga
na data de seu vencimento, nosso setor responsavel por contas a receber realiza um primeiro contato
com o cliente, verificando o motivo do ndo pagamento na data acordada. Desta forma, a probabilidade
do pagamento ser efetuado dentro do més corrente torna-se maior;

e de 30 a 60 dias: Nosso setor responsavel por contas a receber volta a entrar em contato com os clientes
impontuais por meio de ligacGes telefonicas e também por meio de cartas de cobranga, informando o
valor em atraso com juros e multa e solicitando que o cliente entre em contato o mais rapido possivel,
afim de regularizar seus débitos;

e de 61 a 90 dias - ndo se obtendo éxito no contato dentro desse espago de tempo, é enviado um
telegrama informando a inclusdo do CPF do cliente inadimplente junto ao SPC/Serasa; e

e de 91 a 180 dias - neste estagio, o histdrico financeiro do cliente é analisado pelo coordenador para
entdo definir o envio do processo ao departamento juridico.

Capacidade de Pagamento de Compromissos Financeiros

Acreditamos que temos liquidez e recursos de capital suficientes para cobrir os investimentos, despesas, dividas
e outros valores a serem pagos nos proximos anos, embora nds nao possamos garantir que tal situacdo
permanecera inalterada. Caso entendamos necessario contrair empréstimos para financiar nossos investimentos
e aquisicoes, acreditamos ter capacidade para contrata-los.

Operacoes nao Registradas nas Demonstracoes Financeiras

Atualmente ndo temos quaisquer operacoes nao registradas nas nossas demonstracdes financeiras. Nao
possuimos quaisquer Controladas que nao estejam incluidas nas nossas demonstracdes financeiras
consolidadas, nem possuimos quaisquer Coligadas ou participagdes em, ou relacionamentos com, quaisquer
SPEs que nao estejam refletidos nas nossas demonstragdes financeiras consolidadas.

Avaliagao Quantitativa e Qualitativa dos Riscos do Mercado

Risco de Taxas de Juros. Nossas receitas sao afetadas pelas mudancas nas receitas de juros geradas a partir
dos saldos do nosso caixa e dos nossos investimentos.

NOs concedemos financiamentos para alguns de nossos clientes e, quando necessario, repassamos as carteiras
de recebiveis de empreendimentos concluidos para bancos. O descasamento de taxas e prazo entre a captagdo
de recursos que poderemos vir a realizar e os financiamentos por nds concedidos podem vir a afetar
adversamente o nosso fluxo de caixa. Neste sentido, constantemente, monitoramos e avaliamos o impacto da
indexagdo de nossos ativos e passivos. Caso enxerguemos a possibilidade de descasamento de indices de
nossos ativos e compromissos, poderemos fazer uso de instrumentos financeiros derivativos. Os instrumentos
financeiros derivativos destinam-se a protegao contra variagdes nas taxas de juros de ativos e passivos.

Risco Cambial. Embora todas as nossas receitas sejam denominadas em reais, alguns dos insumos utilizados
para construcdo de nosso empreendimentos sdao commodities com precos determinados no mercado
internacional. Desta forma, flutuacdes no cambio podem afetar os precos destas mercadorias, tais como ago.
Entretanto, nenhuma de nossas dividas e nenhum dos nossos custos relevantes sdo denominados em dolares.
Por essa razao, consideramos 0 nosso risco cambial pouco relevante e ndo possuiamos nenhum instrumento de
derivativo contratado ou registrado em nosso balango em 30 de junho de 2007.
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V. TRICURY

Tricury - Lancamentos e Carteiras de Vendas

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de Semestre encerrado em 30 de junho de
2004 2005 2006 2006 2007
(Em milhoes de Reais, exceto se de outra forma indicado)

LANCAMENTOS
NUmero de Empreendimentos 0 6 3 0 0
NUmero de Unidades Auténomas
o 0 678 448 0 0
Area Util (m2) 0 110.717,90 36.297,50 0 0
VGV Lancado Total @ 0 491,8 85,4 0 0
VGV Lancado da Tricury® 0 163,4 44 0 0
Prego médio de venda (em
R$/m2) - 4.441,60 2.353,60 - -
VENDAS
Vendas Contratadas 100% 34,4 152,1 154,2 83,1 85,6
Vendas Contratadas Tricury 24,2 63,2 57,6 28,5 37
Area Util Vendida (m2) - 100% 16.784,30 46.242,80 45.813,90 22.290,70 24.685,20
Prego de Venda 100% (R$/m2) 2.048,40 3.288,10 3.365,40 3.729,00 3.465,70

@ Excluidas as Unidades objeto de permuta.
@ Valor Geral das Vendas (VGV) é usado para mensurar nossa performance. Este ndo é um método de mensuracdo de performance de acordo com as Praticas
Contabeis Adotadas no Brasil. O valor das vendas é calculado por meio da multiplicagdo do nimero de Unidades pelo prego unitario de vendas.

Tricury — Demonstrativo de Resultados

Periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2006 %AV 2007 %AV % VAR
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 23.650 104,2% 34.599 104,2% 46,3%
Com Venda de Imdveis 21.575 95,1% 33.060 99,6% 53,2%
Com Prestagdo de Servigos 1.081 4,8% 1.410 4,2% 30,4%
Com LocagOes de Imoveis 994 4,4% 129 0,4% (87,0)%
(-) Dedugdes da receita (952) (4,2)% (1.406) (4,2)% 47,7%

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 22,698 100,0% 33.193 100,0% 46,2%

CUSTOS OPERACIONAIS (11.853) (52,2)% (18.665) (56,2)% 57,5%

LUCRO BRUTO 10.845 47,8% 14.528 43,8% 34,0%

RECEITAS e (DESPESAS) OPERACIONAIS 976 4,3% (3.888) (11,7)% (498,4)%
Despesas Administrativas (2.205) (9,7)% (2.780) (8,4)% 26,1%
Comerciais (620) 2,7)% (1.121) 3,4)% 80,8%
Tributarias (334) (1,5)% (282) (0,8)% (15,6)%
Despesas Financeiras (130) (0,6)% (303) (0,9)% 133,1%
Receitas Financeiras 4.739 20,9% 1.374 4,1% (71,0)%
Provisdo para Contingéncia (453) (2,0)% (140) (0,4)% (69,1)%
Outras Receitas e (Despesas) Operacionais (21) (0,1)% (636) (1,9)% 2.928,6%

RESULTADO OPERACIONAL 11.821 52,1% 10.640 32,1% (10,0)%

RESULTADO NAO OPERACIONAL 529 2,3% 0 0,0% (100,0)%

RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO 12.350 54,4% 10.640 32,1% (13,8)%

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro (1.364) (6,0)% (3.224) (9,7)% 136,4%
Correntes (1.056) (4,7)% (1.824) (5,5)% 72,7%
Diferidos (308) 1,4)% (1.400) (4,2)% 354,5%

RESULTADO I,iQUIDO ANTES DA PARTICIPACAO

DE MINORITARIOS EM CONTROLADAS 10.986 48,4% 7.416 22,3% (32,5)%

PARTICIPACAO DE MINORITARIOS

EM CONTROLADAS (15) (0,1)% 0 0,0% (100,0)%

LUCRO LIQUIDO 10.971 48,3% 7.416 22,3% (32,4)%
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Exercicio encerrado em 31 de dezembro de
%Variagdo %Variacao
2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV  2005/2004 2006/2005
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 27.866 105,9% 27.072 105,9% 44.360 104,7% (2,8)% 63,9%
Com Venda de Imdveis 24.716  939%  24.052 94,1%  39.533  93,3% (2,7)% 64,4%
Com Prestagdo de Servigos 1.874 7,1% 1.658 6,5% 2.563 6,0% (11,5)% 54,6%
Com Locagdes de Imdveis 1.276 4,9% 1.362 5,3% 2.264 5,3% 6,7% 66,2%
(-) Dedugdes da receita (1.558) (5,9)% (1.499) (59)% (1.992) (4,7)% (3,8)% 32,9%

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 26.308 100,0% 25.573 100,0% 42.368 100,0% (2,8)% 65,7%

CUSTOS OPERACIONAIS (14.131) (53,7)% (14.526) (56,8)% (21.805) (51,5)% 2,8% 50,1%

LUCRO BRUTO 12,177 46,3% 11.047 43,2% 20.563 48,5% (9,3)% 86,1%

RECEITAS e (DESPESAS) OPERACIONAIS (48) (0,2)% (1.694) (6,6)% (1.355) (3,2)% - (20,0)%
Gerais e Administrativas (3.660) (13,9)% (3.869) (15,1)% (5.256) (12,4)% 5,7% 35,8%
Comerciais (246) (0,9)% (878) (3,4)% (1.653) (3,9)% 256,9% 88,3%
Despesas Financeiras (744)  (2,8)% (1.029) (4,0)% 487) (1A,1)% 38,3% (52,7)%
Receitas Financeiras 5.479  20,8% 4.572 17,9% 7.299 17,2% (16,6)% 59,6%
Outras Receitas e (Despesas) Operacionais 877)  (B.3)% (490) (1,9)% (1.258) (3,00% (44,1)% 156,7%

RESULTADO OPERACIONAL 12,129 46,1% 9.353 36,6% 19.208 45,3% (22,9)% 105,4%

RESULTADO NAO OPERACIONAL 80 0,3% (18) (0,1%) 564 1,3% (122,5)% -

RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO 12.209 46,4% 9.335 36,5% 19.772 46,7% (23,5)% 111,8%

Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro (2.682) (10,2)%  (1.756) (6,9)%  (2.653) (6,3)% (34,5)% 51,1%

RESULTADO L,iQUIDO ANTES DA PARTICIPACAO

DE MINORITARIOS EM CONTROLADAS 9.527 36,2% 7.579 29,6% 17.119 40,4% (20,4)% 125,9%

PARTICIPA(,‘RO DE MI NORITARIOS EM

CONTROLADAS (15) 0,0% (10) 0,0% (26) (0,1)% (33,3)% 160,0%

LUCRO LIQUIDO 9.512 36,2% 7.569 29,6% 17.093 40,3% (20,4)% 125,8%

Tricury - Resultados Operacionais - Periodo de seis meses encerrado em 30 de junho 2007
comparado ao periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006

Receita Operacional Bruta. A receita operacional bruta da Tricury cresceu 46,3%, passando de R$23,7
milhdes periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$34,6 milhGes no periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Venda de Imdveis. A receita com venda de imdveis da Tricury cresceu 53,2%, passando de R$21,6 milhGes no
periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$33,1 milhGes no periodo de seis meses encerrado em
30 de junho de 2007. Tal crescimento ocorreu devido, principalmente, ao reconhecimento de receita dos
empreendimentos langados em 2005 e 2006. A receita com Venda de Imdveis da Tricury nos semestres encerrado em
30 de junho de 2006 e 30 de junho de 2007 apresentou a seguinte composicdo, em milhdes de Reais:
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Receita Apropriada no Periodo de seis meses

Empreendimento/SPE encerrado em 30 Junho de (em milhdes de R$)  Evolucdo Financeira em 30 Junho de (Em %)

2006 2007 2006 2007
Arquipélago dos Acores 1,9 - 100% 100%
Victor Hugo 0,4 0,6 100% 100%
Top Square 0,2 - 100% 100%
Jacques Felix (Ritz) 57 9,3 45% 74%
Villagio Felicita Tatuapé - 0,2 100% 100%
Maison Renoir - 3,1 100% 100%
Diversos (Flats/Permutas) 0,5 0,3 100% 100%
SPE Canario 2,5 1,9 45% 54%
SCP Thabor - 0,8 1% 8%
SCP Jardin de Ville 2,7 0,4 100% 100%
SPE Belmonte 0,8 7,7 2% 17%
SPE Sunville 0,1 0,6 12% 24%
SPE Taquari 4,9 59 33% 79%
SPE Vespaziano 1,8 1,7 27% 49%
SPE Lapromenade 0,1 - 100% 100%
SPE MMCC - 0,6 0% 5%
Total 21,6 33,1

Prestacdo de Servicos. A receita com prestacdo de servicos da Tricury cresceu 30,4%, passando de
R$1,1 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$1,4 milhdo no periodo de
seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. A principal causa desse crescimento foi 0 maior volume de
evolugao financeira das obras no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, ja que a receita de
prestacao de servigos geralmente é cobrada como uma porcentagem do desembolso ocorrido na obra.

Locacdo de Imdveis. A receita com locagao de iméveis da Tricury decresceu 87,0%, passando de R$1,0
milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$0,1 milhdo no periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2007. A tricury deixou de realizar atividades de locagdo de imdveis em 31
de janeiro de 2007, ap0s a cisao da Tricury Armazéns.

Deducées da Receita. As dedugdes sobre a receita da Tricury cresceram 47,7%, passando de R$1,0 milhdao
no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$1,4 milhdo no periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2007, como conseqiiéncia do crescimento das receitas operacionais brutas.

Receita Operacional Liguida. Pelo exposto acima, a receita operacional liquida da Tricury apresentou
crescimento de 46,2%, passando de R$22,7 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2006 para R$33,2 milhGes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Custos Operacionais. Os custos operacionais da Tricury cresceram 57,5%, passando de R$11,9 milhdes no periodo de
seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$18,7 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho
de 2007. Como percentual da Receita Liquida, os Custos Operacionais da Tricury representaram 52,2% no periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2006 e 56,2% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Lucro Bruto. O Lucro Bruto da Tricury cresceu 34,0%, passando de R$10,9 milhGes no periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2006 para R$14,5 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2007. A margem bruta da Tricury decresceu, passando de 47,8% no periodo de seis meses encerrado em 30 de
junho de 2006 para 43,8% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. Esse decréscimo de
margem ocorreu devido ao encerramento das atividades de locacdo de imdveis que foi responsavel por 4,4
pontos percentuais da margem apresentada no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 e
apenas 0,4 pontos percentuais da margem apresentada em 30 de junho de 2007.

Receitas e Despesas Operacionais. As receitas e despesas operacionais da Tricury apresentaram um
resultado positivo de R$1,0 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 e negativo de
R$3,9 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da receita
liquida, tais receitas e despesas passaram de 4,3% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2006 para 11,7% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Gerais e Administrativas. As Despesas Gerais e Administrativas da Tricury cresceram 26,1%, passando de R$2,2
milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$2,8 milhdes no periodo de seis meses
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encerrado em 30 de junho de 2007 devido, principalmente, ao aumento de gastos com pessoal e a gastos extraordinarios
relativos ao processo de abertura de capital. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 9,7% no
periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 e 8,4% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2007. Estas despesas ja incluem despesas tributarias de R$0,3 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho
de 2006 e R$0,3 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho 2007, principalmente relacionadas as
despesas com CPMF e as despesas com IPTU dos empreendimentos e unidades em estoque.

Comerciais. As Despesas Comerciais da Tricury cresceram 80,8%, passando de R$0,6 milhdo no periodo
de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$1,1 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30
de junho de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 2,7% no periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2006 e 3,4% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de
2007, como conseqiiéncia do nosso crescimento no periodo. Esse acréscimo no percentual em relagao a receita
liquida foi devido a constituigdo de provisdo para devedores duvidosos no periodo de seis meses encerrado em
30 de junho de 2007 no valor de R$274 mil, pratica que ndo era utilizada em 30 de junho de 2006.

Despesas Financeiras. As Despesas Financeiras da Tricury aumentaram em 133,1%, passando de R$0,1
milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$0,3 milhdo no periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram
0,6% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 e 0,9% no periodo de seis meses encerrado
em 30 de junho de 2007. A principal causa foi 0 aumento de gastos com comissGes e despesas bancarias que
passaram de R$0,1 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$0,2 milhdo no
periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007

Receitas Financeiras. As Receitas Financeiras da Tricury diminuiram em 71,0%, passando de R$4,7 milhGes
no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$1,4 milhdo no periodo de seis meses encerrado
em 30 de junho de 2007 devido a diminuicdo do recebimento de juros ativos e atualizagdo monetaria da carteira de
recebiveis de imdveis concluidos. Esse saldo passou de R$2,7 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de
junho de 2006 para R$0,2 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da
Receita Liquida, tais receitas representaram 20,9% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 e
4,1% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007.

QOutras Receitas e Despesas Operacionais. As Outras Receitas e Despesas Operacionais da Tricury
passaram de R$0,1 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$0,6 milhdo no
periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007.

Resultado Nao Operacional. O Resultado Nao Operacional da Tricury foi positivo em R$0,5 milhdo no periodo
de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006. No primeiro semestre de 2007 a Tricury nao apresentou
Resultado ndo operacional.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro. O Imposto de Renda e a Contribuicdo Social sobre o
Lucro da Tricury cresceram 136,4%, passando de R$1,4 milhdo no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho
de 2006 para R$3,2 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da
Receita Liquida, tais despesas representaram 6,0% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 e
9,7% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. Esse incremento ocorreu devido a mudanca na
contabilizacdo do Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre os rendimentos com aplicacdo financeira, pois esses
passaram a ser contabilizados pelo regime de competéncia e anteriormente eram contabilizados pelo regime de caixa.
A contabilizagao pelo regime de competéncia resulta no diferimento de impostos ja que esse sao contabilizados pro
rata temporis e seu pagamento s6 ocorre quando do resgate da aplicagdo.

Participacdo de Minoritarios. A participagao de minoritarios em nossas atividades manteve-se inexpressiva
ao longo dos periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2006 e em 30 de junho de 2007.

Lucro Liguido. Pelas razbes expostas acima, o Lucro Liquido da Tricury apresentou diminuicdo de 32,4%,
passando de R$11,0 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$7,4 milhdes
no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007. Nossa margem liquida diminuiu, passando de
48,3% no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para 22,3% no periodo de seis meses
encerrado em 30 de junho de 2007.
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Tricury - Resultados Operacionais - Exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006 comparado ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005

Receita Operacional Bruta. A receita operacional bruta da Tricury cresceu 63,9%, passando de R$27,1
milhGes exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$44,4 milhdes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006.

Venda de Imdveis. A receita com venda de imdveis da Tricury cresceu 64,4%, passando de R$24,1
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$39,5 milhGes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2006. Tal crescimento foi devido, principalmente, ao lancamento de 6 empreendimentos no ano
de 2005, todos com grande parte das respectivas obras realizadas ao longo do ano de 2006 e,
conseqiientemente, com grande apropriacdo de receita. Nossa receita com Venda de Imdveis nos anos de 2005
e 2006 apresentou a seguinte composicao, em milhdes de Reais:

Receita Apropriada no Exercicio encerrado em 31 de

Empreendimento/SPE Dezembro de
(em milhdes de R$) Evolugdo Financeira em 31 de Dezembro de (Em %)
2005 2006 2005 2006

Tricury™® 7,5 8,5 - -
SCP Vespaziano 0,5 2,8 17% 35%
SCP La Promenade (AMY) - Macuco 33 - 100% 100%
MMCC Empreendimentos - 0,4 0% 5%
Jacques Felix (Ritz) 2,8 4,9 29% 58%
SCP Romilda (Jardim De Ville) 4,7 2,8 77% 91%
Belmonte 0,3 43 10% 47%
SPE Sun Ville 0,4 0,3 11% 15%
Taquari Empreendimentos 1,8 10,6 10% 56%
SCP Thabor - 0,1 0% 1%
Canario 2,8 4,8 45% 50%
Total 24,1 39,5

@ Inclui empreendimentos que ndo foram realizados através de SPEs, mas de maneira direta pela Tricury.

Prestacdo de Servicos. A receita com prestacdo de servigos da Tricury cresceu 54,6%, passando de R$1,7
milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$2,6 milhGes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006. O principal componente deste crescimento foi resultado da maior atividade da Tricury e do
recebimento de valores referentes a servicos de administracao de obra em um maior nimero de canteiros.

Locacdo de Imdveis. A receita com locacdo de imdveis da Tricury cresceu 66,2%, passando de R$1,4
milhdao no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$2,3 milhdes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006. O crescimento se deve, principalmente, a um contrato de aluguel de dois andares de
escritorios em um empreendimento incorporado e construido por nds, que celebramos em 2006. A Tricury
deixou de realizar atividades de locacdo de imdveis em janeiro de 2007,apos a cisdo da Tricury Armazéns.

Deducées da Receita. As dedugdes sobre a receita da Tricury cresceram 32,9%, passando de R$1,5 milhdo
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$2,0 milhGes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006, como conseqiiéncia do crescimento das receitas operacionais brutas.

Receita Operacional Liquida. Pelo exposto acima, a receita operacional liquida da Tricury apresentou
crescimento de 65,7%, passando de R$25,6 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para
R$42,4 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Custos Operacionais. Os custos operacionais da Tricury cresceram 50,1%, passando de R$14,5 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$21,8 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.
Como percentual da Receita Liquida, nossos Custos Operacionais representaram 56,8% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005 e 51,5% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. O principal motivo deste aumento
foi a maior participagao dos empreendimentos Ritz e The Place no ano de 2005, empreendimentos de Alto Padrdo, e
que possuem custos operacionais mais baixos proporcionalmente ao prego de venda.

Lucro Bruto. O Lucro Bruto da Tricury cresceu 86,1%, passando de R$11,0 milhdes no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2005 para R$20,6 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. Nossa
margem bruta cresceu, passando de 43,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para 48,5% no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.
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Receitas e Despesas Operacionais. As receitas e despesas operacionais da Tricury apresentaram um
resultado negativo de R$1,7 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e R$1,4 milhdo no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, apresentando uma reducdo de 20,0% no periodo. Como
percentual da receita liquida, tais receitas e despesas passaram de 6,6% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005 para 3,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Gerais e Administrativas. As Despesas Gerais e Administrativas da Tricury cresceram 35,8%, passando
de R$3,9 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$5,3 milhGes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2006, devido a reajustes salariais, que geralmente ocorrem anualmente no
més de maio, de 6,0% em 2006, e aumento da estrutura logistica necessaria para administrar o maior volume
de obras no periodo. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 15,1% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 12,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. Estas
despesas ja incluem despesas tributarias de R$0,3 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e
R$0,4 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, principalmente relacionadas as despesas com
CPMF e as despesas com IPTU dos empreendimentos e unidades em estoque.

Comerciais. As Despesas Comerciais da Tricury cresceram 88,3%, passando de R$0,9 milhdo no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$1,7 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. Como
percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 3,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e
3,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, como conseqiiéncia do crescimento no periodo.

Despesas Financeiras. As Despesas Financeiras da Tricury diminuiram 52,7%, passando de R$1,0 milhdo
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$0,5 milhdo no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 4,0% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 1,1% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. A principal
causa foi a reducdo das despesas com variacbes monetarias passivas.

Receitas Financeiras. As Receitas Financeiras da Tricury aumentaram 59,6%, passando de R$4,6
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$7,3 milhdes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2006, como conseqiiéncia da maior posicao de caixa e aplicagOes financeiras no periodo, bem
como o maior recebimento de juros e correcdo monetaria proveniente de unidades entregues. Como percentual
da Receita Liquida, tais receitas representaram 17,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e
17,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Outras Receitas e Despesas Operacionais. As Outras Receitas e Despesas Operacionais da Tricury
aumentaram 156,7%, passando de R$0,5 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para
R$1,3 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, como resultado, principalmente, das
provisGes para contingéncias. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 1,9% no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 3,0% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Resultado ndo operacional. O Resultado Ndo Operacional da Tricury foi negativo em R$18 mil no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 e positivo em R$0,6 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2006, como conseqiiéncia do resultado operacional das atividades descontinuadas da Tricury Armazéns,
representando 0,1% e 1,3% da receita liquida nos respectivos periodos.

Imposto de Renda e Contribuicao Social sobre o Lucro. O Imposto de Renda e a Contribuicao Social sobre o Lucro
da Tricury cresceram 51,1%, passando de R$1,8 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$2,7
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas
representaram 6,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 6,3% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006, resultante da menor participacao das receitas financeiras em relacao a receita operacional.

Participacdo de Minoritarios. A participacdo de minoritarios nas atividades da Tricury manteve-se
inexpressiva ao longo dos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2005 e 2006.

Lucro Liquido. Pelas razbes expostas acima, o Lucro Liquido da Tricury apresentou crescimento de 125,8%, passando
de R$7,6 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$17,1 milhGes no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2006. Nossa margem liquida cresceu, passando de 29,6% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005 para 40,3% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.
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Tricury - Resultados Operacionais - Exercicio encerrado em 31 de dezembro 2005 comparado ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004

Receita Operacional Bruta. Nossa receita operacional bruta diminuiu 2,8%, passando de R$27,9 milhGes exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$27,1 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Com Venda de Imdveis. A Receita com Venda de Imdveis da Tricury apresentou redugao de 2,7%, passando de
R$24,7 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$24,1 milhdes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005. Tal diminuicdo foi devida, principalmente, ao fato de ndo termos realizado nenhum langamento
no ano de 2004, prejudicando o reconhecimento de receita em 2005. A receita com Venda de Imdveis nos anos de
2004 e 2005 da Tricury apresentou a seguinte composicao, em milhdes de Reais:

Receita Apropriada no Exercicio encerrado em 31

i Dezembro de
Empreendimento/SPE

(Em milhGes de Reais) Evolucdo Financeira em 31 Dezembro de (Em %)
2004 2005 2004 2005

Tricury® 22,6 7,5 0% 0%
SCP Vespaziano - 0,5 0% 17%
SCP La Promenade (AMY) Macuco 1,2 3,3 83% 100%
MMCC Empreendimentos - - 0% 0%
Jacques Felix (Ritz) - 2,8 0% 29%
SCP Romilda (Jardim De Ville) 0,9 4,7 34% 77%
Belmonte - 0,3 0% 10%
SPE Sun Ville - 0,4 0% 11%
Taquari Empreendimentos - 1,8 0% 10%
SCP Thabor - - 0% 0%
Canério - 2,8 0% 45%
Total 24,7 24,1

@ Inclui empreendimentos que n3o foram realizados através de SPEs, mas de maneira direta pela Tricury.

Com Prestacdo de Servicos. A Receita com Prestacdo de Servicos da Tricury apresentou reducdo de
11,5%, passando de R$1,9 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$1,7 milhdo no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. O principal componente desta redugdo foi a menor atividade
de construgao em 2005 em funcgdo da Tricury ndo ter efetuado novos langamentos em 2004.

Com Locacdo de Imdveis. A Receita com Locacdo de Imdveis da Tricury cresceu 6,7%, passando de R$1,3 milhdo no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$1,4 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Deducédes da Receita. As dedugOes sobre a receita da Tricury decresceram 3,8%, passando de R$1,6 milhdo
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$1,5 milhdo no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005, acompanhando a reducao da Receita Operacional Bruta da Tricury.

Receita Operacional Liquida. Pelo exposto acima, a Receita Operacional Liquida da Tricury apresentou uma
reducdo de 2,8%, passando de R$26,3 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$25,6
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Custos Operacionais. Os custos operacionais da Tricury cresceram 2,8%, passando de R$14,1 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$14,5 milhdes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, os Custos Operacionais da Tricury representaram
53,7% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 56,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2005 em funcdo da diferenca no mix de projetos da carteira nos quais a tricury apropria receitas e custos.

Lucro Bruto. O Lucro Bruto da Tricury decresceu 9,3%, passando de R$12,2 milhdes no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2004 para R$11,0 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Como
resultado da diminuicdo da receita e aumento de custos, a margem bruta caiu, passando de 46,3% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 43,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Receitas e Despesas Operacionais. As Receitas e Despesas Operacionais da Tricury apresentaram um resultado
negativo de R$48 mil no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e R$1,7 milhdo no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005. Como percentual da receita liquida, tais receitas e despesas passaram de 0,2% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 6,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.
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Gerais e Administrativas. As Despesas Gerais e Administrativas da Tricury cresceram 5,7%, passando de R$3,7
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$3,9 milhdes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 13,9% no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2004 e 15,1% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. O aumento deste percentual foi
resultado do acréscimo de pessoal visando a retomada do nivel de atividades a partir de 2005, combinado com a
reducdo das receitas apropriadas, bem como o reajuste salarial dos funcionarios da Tricury em 8,1%.

Comerciais. As Despesas Comerciais da Tricury cresceram 256,9%, passando de R$0,2 milhdo no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$0,9 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 0,9% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2004 e 3,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Em 2004, a Tricury registrou
um baixo volume de despesas comerciais em razao de nao ter realizado nenhum langamento no ano.

Despesas Financeiras. As Despesas Financeiras da Tricury aumentaram 38,3%, passando de R$0,7
milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$1,0 milhdo no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 2,8% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 4,0% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Receitas Financeiras. As Receitas Financeiras da Tricury decresceram 16,6%, passando de R$5,5
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$4,6 milhGes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais receitas representaram 20,8% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 17,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Outras Receitas e Despesas Operacionais. As Outras Receitas e Despesas Operacionais da Tricury
diminuiram 44,1%, passando de R$0,9 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$0,5
milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas
representaram 3,3% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 1,9% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005.

Resultado Ndo Operacional. O Resultado Ndo Operacional da Tricury foi positivo em R$80 mil no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 e negativo em R$18 mil no exercicio encerrado em 31 de dezembro de
2005, representando 0,3% e 0,1% da nossa receita liquida nos respectivos periodos.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro. O Imposto de Renda e a Contribuicdo Social
sobre o Lucro da Tricury decresceram 34,5%, passando de R$2,7 milhdes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2004 para R$1,8 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Como percentual da
Receita Liquida, tais despesas representaram 10,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e
6,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Parte desta redugao foi devida ao menor volume de
receitas financeiras em relagdo a receita operacional bruta.

Participacdo de Minoritdarios. A participacdo de minoritarios nas atividades da Tricury manteve-se
inexpressiva ao longo dos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2004 e 2005.

Lucro Liquido. Pelas razbes expostas acima, o Lucro Liquido da Tricury apresentou reducdao de 20,4%,
passando de R$9,5 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$7,6 milhGes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005. Nossa margem liquida decresceu, passando de 36,2% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 29,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.
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Tricury - Balango Patrimonial

dez/06 %AV jun/07 %AV %VAR
(Em milhares de Reais exceto se de outra forma indicado)

ATIVO CIRCULANTE 92.223 85,0% 106.951 95,7% 16,0%
Disponibilidades 32.259 29,7% 17.609 15,8% (45,4)%
Contas a Receber 16.976 15,6% 26.140 23,4% 54,0%
Imdveis a Comercializar 35.842 33,0% 57.797 51,7% 61,3%
Créditos Diversos 983 0,9% 990 0,9% 0,7%
Adiantamento para Aquisigdo de Imdveis 0 0,0% 760 0,7% -
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 3.349 3,1% 961 0,9% (71,3)%
Impostos e Contribuigdes a Recuperar 1 0,0% 5 0,0% 400,0%
Impostos e Contribuicdes Diferidos 43 0,0% 28 0,0% (34,9%)
Despesas com Vendas a Apropriar 2.770 2,6% 2.661 2,4% (3,9)%

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 2.116 1,9% 2.301 2,1% 10,0%
Contas a Receber 2.091 1,9% 2.301 2,1% 10,0%
Partes Relacionadas 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Outros Créditos 25 0,0% 0 0,0% (100,0)%

PERMANENTE 14.139 13,1% 2.457 2,2% (82,6)%
Investimentos 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
Imobilizado 12.975 12,0% 209 0,2% (98,4%)
Diferido 1.164 1,1% 2.248 2,0% 93,1%

TOTAL DO ATIVO 108.478 100,0% 111.709 100,0% 3,0%

PASSIVO CIRCULANTE 23.335 21,5% 42.996 38,5% 84,3%
Fornecedores 1.512 1,4% 1.628 1,5% 7,7%
Empréstimos e Financiamentos 0 0,0% 5.136 4,6% -
ObrigacGes Trabalhistas e Tributarias 3.238 3,0% 1.174 1,1% (63,7)%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 1.452 1,3% 2.857 2,6% 96,8%
Credores por Imdveis Compromissados 10.619 9,8% 23.864 21,4% 124,7%
Adiantamento de Clientes 4.900 4,5% 508 0,5% (89,6)%
Contas a Pagar 621 0,6% 725 0,6% 16,7%
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 393 0,4% 192 0,2% (51,1)%
Dividendos a Pagar 600 0,6% 6.912 6,2% -

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 11.007 10,1% 12.162 10,9% 10,5%
Empréstimos e Financiamentos 2.530 2,3% 2.707 2,4% 7,0%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 0 0,0% 150 0,1% -
Partes Relacionadas 267 0,2% 0 0,0% (100,0)%
Credores por Imdveis Compromissados 5.050 4,7% 6.220 5,6% 23,2%
Provisdo para Contingéncias 2.723 2,5% 2.863 2,6% 5,1%
Outros Débitos 437 0,4% 222 0,2% (49,2)%

PARTICIPACAO DE MINORITARIOS

EM CONTROLADAS 164 0,2% 231 0,2% 40,9%

PATRIMONIO LIiQUIDO 73.972 68,2% 56.320 50,4% (23,9)%
Capital Social 11.699 10,8% 30.000 26,9% 156,4%
Reserva de Capital 593 0,5% 244 0,2% (58,9)%
Lucros Acumulados 61.680 56,9% 26.076 23,3% (57,7)%

TOTAL DO PASSIVO

E PATRIMONIO LIQUIDO 108.478 100,0% 111.709 100,0% 3,0%
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Exercicio encerrado em 31 de dezembro de

%Variagao

%Variacao

2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV 2005/2004 2006/2005
(Em milhares de Reais, exceto se de outra forma indicado)

ATIVO CIRCULANTE 56.966 80,4% 60.108  78,8% 92,223  85,0% 5,5% 53,4%
Disponibilidades 18.623 26,3% 26.335 34,5% 32.259 29,7% 41,4% 22,5%
Contas a Receber 17.152 24,2% 9.324 12,2% 16.976 15,6% (45,6)% 82,1%
Imdveis a Comercializar 13.099 18,5% 20.350 26,7% 35.842 33,0% 55,4% 76,1%
Créditos Diversos 242 0,3% 624 0,8% 983 0,9% 157,9% 57,5%
Adiantamento para Aquisigdo de Imdveis 5.881 8,3% 341 0,4% 0 0,0% (94,2)% (100,0)%
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 1.388 2,0% 1.235 1,6% 3.349 3,1% (11,0)% 171,2%
Impostos e Contribuigdes a Recuperar 151 0,2% 128 0,2% 1 0,0% (15,2)% (99,2)%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 0 0,0% 2 0,0% 43 0,0% - -
Despesas com Vendas a Apropriar 430 0,6% 1.769 2,3% 2.770 2,6% 311,4% 56,6%

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 5.275 7,4% 1.941 2,5% 2.116 1,9% 63,2% 7,7%
Contas a Receber 5.275 7,4% 1.941 2,5% 2.091 1,9% (63,2)% 7,7%
Outros Créditos 0 0,0% 0 0,0% 25 0,0% - -

PERMANENTE 8.606 12,1% 14.189 18,6% 14.139 13,1% 64,9% (0,4)%
Investimentos 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% - -
Imobilizado 8.606 12,1% 13.530 17,7% 12.975 12,0% 57,2% (4,1)%
Diferido 0 0,0% 659 0,9% 1.164 1,1% - 76,6%

TOTAL DO ATIVO 70.847 100,0% 76.238 100,0% 108.478 100,0% 7,6% 42,3%

PASSIVO CIRCULANTE 14.564 20,6% 13.421 17,6% 23.335 21,5% (7,8)% 73,9%
Fornecedores 722 1,0% 624 0,8% 1.512 1,4% (13,6)% 142,3%
Empréstimos e Financiamentos 6.091 8,6% 0 0,0% 0 0,0% (100,0)% -
ObrigacGes Trabalhistas e Tributarias 537 0,8% 536 0,7% 3.238 3,0% (0,2)% 504,1%
Impostos e Contribuigdes Diferidos 2.158 3,0% 4.251 5,6% 1.452 1,3% 97,0% (65,8)%
Credores por Imdveis Compromissados 1.001 1,4% 4.978 6,5% 10.619 9,8% 397,3% 113,3%
Adiantamento de Clientes 3.756 5,3% 2.660 3,5% 4.900 4,5% (29,2)% 84,2%
Contas a Pagar 239 0,3% 179 0,2% 621 0,6% (25,1)% 246,9%
Contas Correntes com Parceiros
nos Empreendimentos 60 0,1% 193 0,3% 393 0,4% 221,7% 103,6%
Lucros a Pagar 0 0,0% 0 0,0% 600 0,6% - -

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 4.729 6,7% 4.743 6,2% 11.007 10,1% 0,3% 132,1%
Empréstimos e Financiamentos 0 0,0% 0 0,0% 2.530 2,3% - -
Impostos e Contribuigdes Diferidos 1.610 2,3% 0 0,0% 0 0,0% - -
Partes Relacionadas 1.654 2,3% 871 1,1% 267 0,2% (47,3)% (69,3)%
Credores por Iméveis Compromissados 333 0,5% 2.170 2,8% 5.050 4,7% 551,7% 132,7%
Provisdo para Contingéncias 1.132 1,6% 1.702 2,2% 2.723 2,5% 50,4% 60,0%
Outros Débitos 0 0,0% 0 0,0% 437 0,4% - -

PARTICIPACAO DE MINORITARIOS

EM CONTROLADAS 155 0,2% 99 0,1% 164 0,2% (36,1)% 65,7%

PATRIMONIO LfQUIDO 51.399 72,5% 57.975 76,0% 73.972 68,2% 12,8% 27,6%
Capital Social 11.699 16,5% 11.699 15,3% 11.699 10,8% - -
Reserva de Capital 593 0,8% 593 0,8% 593 0,5% - -
Lucros Acumulados 39.107 55,2% 45.683 59,9% 61.680 56,9% 16,8% 35,0%

TOTAL DO PASSIVO

E PATRIMONIO LIQUIDO 70.847 100,0% 76.238 100,0% 108.478 100,0% 7,6% 42,3%
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Tricury - Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2006 comparado a 30 de junho de 2007
Ativo

Disponibilidades. As Disponibilidades da Tricury diminuiram em 45,4%, passando de R$32,3 milhdes (29,7% do
ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$17,6 milhdes (15,8% do ativo total) em 30 de junho de 2007. A
principal causa desta diminuicdo foi a compra de novos terrenos para incorporacao.

Contas a Receber. As Contas a Receber, do Ativo Circulante e Nao Circulante da Tricury, aumentaram 49,2%,
passando de R$19,1 milhdes (17,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$28,4 milhdes (25,5%
do ativo total) em 30 de junho de 2007. O aumento deveu-se substancialmente ao maior reconhecimento de
receita no periodo proporcionalmente as vendas efetivamente recebidas.

Imoveis a Comercializar. Os Imoveis a Comercializar da Tricury aumentaram 61,3%, passando de R$35,8
milhdes (33,0% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$57,8 milhdes (51,7% do ativo total) em 30
de junho de 2007, em fungdo do aumento de estoque de terrenos para incorporacbes futuras e também do
aumento do nosso estoque de imdveis em construcdo. A composicdo dos Imdveis a Comercializar da Tricury em
31 de dezembro de 2006 e em 30 de junho de 2007 era a seguinte:

Em 31 de dezembro Em 30 de junho

de 2006 (em de 2007 (em
milhGes de R$) milhGes de R$)
Terrenos a Incorporar 18,1 29,8
Imdveis em Construgdo 13,3 27,3
Imdveis Construidos 4,4 0,7
Imoveis a Comercializar 35,8 57,8

Contas Correntes com Parceiros nos Empreendimentos. O saldo de Contas Correntes com Parceiros nos Empreendimentos
da Tricury diminuiu 71,3%, passando de R$3,3 milhdes (3,1% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$1,0
milhdo (0,9% do ativo total) em 30 de junho de 2007. A principal causa desta diminuicao foi realizacdo de um
investimento, no valor de R$2,2 milhdes, que foi contabilizado em dezembro de 2006 como adiantamento para aquisicao
de participacao na SPE Esser Bermo Empreendimentos Imobilidrios Ltda., visando futura incorporacao imobiliaria.

Despesas com Vendas a Apropriar. As Despesas com Vendas a Apropriar da Tricury diminuiram 3,9%, passando
de R$2,8 milhdes (2,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$2,7 milhdes (2,4% do ativo total)
em 30 de junho de 2007, em fungdo da nao ocorréncia de novos langamentos no periodo e da apropriagao de
despesas ao resultado do semestre de acordo com a evolugao financeira dos empreendimentos ja langados.

Imobilizado. O Imobilizado da Tricury diminuiu 98,4%, passando de R$13,0 milhdes (12,0% do ativo total) em
31 de dezembro de 2006 para R$0,2 milhdo (0,2% do ativo total) em 30 de junho de 2007 devido a cisao da
Tricury Armazéns em janeiro de 2007, empresa detentora de imdveis para aluguel.

Diferido. O Diferido da Tricury cresceu 93,1%, passando de R$1,2 milhdo (1,1% do ativo total) em 31 de
dezembro de 2006 para R$2,2 milhdes (2,0% do ativo total) em 30 de junho de 2007, em razao do pagamento
de agio na aquisicdo de participacdes societarias para o desenvolvimento de empreendimentos.

Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. O saldo com Fornecedores da Tricury cresceu 7,7%, passando de R$1,5 milhdo (1,4% do Passivo
e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$1,6 milhdo (1,5% do Passivo e Patrimonio Liquido)
em 30 de junho de 2007, em razao do nosso maior nivel de atividade.

Empréstimos e Financiamentos. O saldo de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo Circulante e Nao
Circulante, cresceu 210,0%, passando de R$2,5 milhGes (2,3% do Passivo e PatrimoOnio Liquido) em 31 de
dezembro de 2006 para R$7,8 milhdes (7,0% do Passivo e Patriménio Liquido) em 30 de junho de 2007, em
razao do aumento dos empréstimos contratados junto ao SFH. Em 31 de dezembro de 2006 havia apenas uma
obra com saldo de financiamento junto ao SFH (no valor de R$2,5 milhdes), em 30 de junho de 2007 existiam 4
obras utilizando-se desse tipo de financiamento (no valor de R$7,7 milhdes).
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Impostos e Contribuicdes Diferidos. O total de Impostos e Contribuigdes Diferidos da Tricury cresceu 107,1%, passando
de R$1,5 milhdo (1,3% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$3,0 milhdes (2,7% do
Passivo e Patrimonio Liquido) em 30 de junho de 2007. Esse incremento ocorreu devido a mudanca na contabilizacao do
Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre os rendimentos com aplicacao financeira, pois esses passaram a ser
contabilizados pelo regime de competéncia e anteriormente eram contabilizados pelo regime de caixa. A contabilizagao
pelo regime de competéncia resulta no diferimento de impostos ja que esse sdo contabilizados pro-rata temporis e seu
pagamento sé ocorre quando do resgate da aplicacdo.

Credores por Iméveis Compromissados. O total de Credores por Iméveis Compromissados , do Passivo Circulante e Nao
Circulante da Tricury, aumentou 92,0%, passando de R$15,7 milhdes (14,4% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31
de dezembro de 2006 para R$30,0 milhdes (26,9% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 30 de junho de 2007, em
funcdo do volume expressivo de aquisicdes de terrenos para sustentar o crescimento da Tricury.

Adiantamento de Clientes. O saldo de Adiantamento de Clientes da Tricury diminuiu 89,6%, passando de R$4,9
milhdes (4,5% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$0,5 milhdo (0,5% do
Passivo e Patrimonio Liquido) em 30 de junho de 2007, em fungdo da ndo ocorréncia de novos langamentos no
periodo 0s quais possuem, em geral, um valor recebido maior do que a receita reconhecida.

Provisdo para Contingéncias. As Provisdes para Contingéncias da Tricury apresentaram aumento de 5,1%,
passando de R$2,7 milhdes (2,5% do Passivo e Patriménio Liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$2,9
milhdes (2,6% do Passivo e Patriménio Liquido) em 30 de junho de 2007.

Patriménio Liguido. O Patrimonio Liquido da Tricury diminuiu 23,9%, passando de R$74,0 milhGes (68,2% do
Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$56,3 milhdes (50,4% do Passivo e Patrimonio
Liquido) em 30 de junho de 2007. Essa diminuicdo ocorreu principalmente devido a cisao da Tricury Armazéns
no valor de R$5,6 milhdes e a distribuicao de lucros acumulados no valor de R$19,4 milhdes.

Tricury - Contas Patrimoniais em 31 de dezembro 2005 comparado a 31 de dezembro de 2006
Ativo

Disponibilidades. As Disponibilidades da Tricury aumentaram 22,5%, passando de R$26,3 milhdes (34,5% do
ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$32,3 milhdes (29,7% do ativo total) em 31 de dezembro de
2006. A principal causa deste aumento foi 0 aumento de nossas atividades e, conseqiientemente, do
recebimento das vendas efetuadas junto a nossos clientes.

Contas a Receber. As Contas a Receber, do Ativo Circulante e Nao Circulante da Tricury, aumentaram 69,3%,
passando de R$11,3 milhdes (14,8% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$19,1 milhdes (17,6%
do ativo total) em 31 de dezembro de 2006. O aumento deveu-se substancialmente ao maior reconhecimento
de receita no periodo proporcionalmente as vendas efetivamente recebidas.

Imoveis a Comercializar. Os Imoveis a Comercializar da Tricury aumentaram 76,1%, passando de R$20,4
milhdes (26,7% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$35,8 milhdes (33,0% do ativo total) em 31
de dezembro de 2006, em fungao do aumento do estoque de terrenos para incorporagdes futuras. A composicao

de nossos Imoveis a Comercializar em 31 de dezembro de 2005 e 2006 era a seguinte:
Em 31 de dezembro de

2005 2006

(Em milhoes de R$)
Terrenos a Incorporar 19 18,1
Imdveis em Construgdo 13,0 13,3
Imdveis Construidos 5,5 4,4
Imdveis a Comercializar 20,4 35,8

Contas Correntes com Parceiros nos Empreendimentos. O saldo de Contas Correntes com Parceiros nos
Empreendimentos da Tricury aumentou 171,2%, passando de R$1,2 milhdo (1,6% do ativo total) em 31 de
dezembro de 2005 para R$3,3 milhdes (3,1% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006. A principal causa
deste aumento foi um adiantamento, no valor de R$2,2 milhdes, para aquisicdo de participacdo na SPE Esser
Bermo Empreendimentos Imobilidrios Ltda., visando futura incorporagao imobiliaria.
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Despesas com Vendas a Apropriar. As Despesas com Vendas a Apropriar da Tricury aumentaram 56,6%,
passando de R$1,8 milhdo (2,3% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$2,8 milhdes (2,6%
do ativo total) em 31 de dezembro de 2006, em fungdo do grande volume de lancamentos no periodo,
que terdo suas Despesas com Vendas apropriadas de acordo com a evolugao financeira dos mesmos.

Imobilizado. O Imobilizado diminuiu 4,1%, passando de R$13,5 milhdes (17,7% do ativo total) em 31 de
dezembro de 2005 para R$13,0 milhdes (12,0% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006, uma vez
que a Tricury ndo realizou novos investimentos para iméveis voltados para locacao.

Diferido. O Diferido da Tricury cresceu 76,6%, passando de R$0,7 milhdo (0,9% do ativo total) em 31 de
dezembro de 2005 para R$1,2 milhdo (1,1% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006, em razao do
pagamento de agio na aquisicdo de participagdes societarias para o desenvolvimento de
empreendimentos.

Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. O saldo com Fornecedores da Tricury cresceu 142,3%, passando de R$0,6 milhdo (0,8%
do Passivo e Patriménio Liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$1,5 milhdo (1,4% do Passivo e
Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006, em razao do maior nivel de atividade.

Empréstimos e Financiamentos. O total de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo Circulante e do
Exigivel a Longo Prazo, atingiu R$2,5 milhdes (2,3% do Passivo e Patrimbnio Liquido) em 31 de
dezembro de 2006, em razao de um empréstimo adquirido para o desenvolvimento do empreendimento
Taquari. Em 31 de dezembro de 2005, a Tricury ndo possuia Empréstimos e Financiamentos.

Impostos e Contribuicdes Diferidos. O total de Impostos e Contribuigdes Diferidos da Tricury diminuiu
65,8%, passando de R$4,3 milhdes (5,6% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2005
para R$1,5 milhdo (1,3% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006, em funcdo da
maior apropriacdo de receita no periodo e o conseqliente reconhecimento dos respectivos Impostos e
Contribuicoes.

Credores por Imdveis Compromissados. O total de Credores por Imdveis Compromissados, do Passivo
Circulante e Nao Circulante da Tricury, aumentou 119,2%, passando de R$7,1 milhdes (9,4% do Passivo
e Patrimonio Liguido) em 31 de dezembro de 2005 para R$15,7 milhdo (14,4% do Passivo e PatrimoOnio
Liquido) em 31 de dezembro de 2006, em funcdo do volume expressivo de aquisicbes de terrenos para
sustentar nosso crescimento.

Adiantamento de Clientes. O saldo de Adiantamento de Clientes da Tricury cresceu 84,2%, passando de
R$2,7 milhGes (3,5% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$4,9 milhdes
(4,5% do Passivo e PatrimoOnio Liquido) em 31 de dezembro de 2006, em razdo do maior recebimento
das vendas de clientes em relacdo a apropriacao de receita no periodo.

Provisdo para Contingéncias. As Provisdes para Contingéncias da Tricury apresentaram aumento de
60,0%, passando de R$1,7 milhdo (2,2% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2005
para R$2,7 milhdes (2,5% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006.

Patrimonio Liquido. O Patriménio Liquido da Tricury cresceu 27,6%, passando de R$58,0 milhdes (76,0%
do Passivo e Patrimoénio Liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$74,0 milhdes (68,2% do Passivo e
Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2006, em razao da variacdo da conta de Lucros Acumulados,
como conseqiiéncia do resultado do exercicio.
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Tricury - Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2005 comparado a 31 de dezembro de 2004
Ativo

Disponibilidades. As Disponibilidades da Tricury aumentaram 41,4%, passando de R$18,6 milhdes (26,3% do
ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$26,3 milhdes (34,5% do ativo total) em 31 de dezembro de
2005, como conseqiliéncia do maior recebimento das vendas efetuadas no periodo.

Contas a Receber. As Contas a Receber, do Ativo Circulante e Nado Circulante da Tricury, cairam 49,8%,
passando de R$22,4 milhdes (31,7% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$11,3 milhdes (14,8%
do ativo total) em 31 de dezembro de 2005. A redugao deveu-se substancialmente ao menor reconhecimento de
receita e ao maior recebimento no periodo.

Imdveis a Comercializar. Os Imoveis a Comercializar da Tricury aumentaram 55,4%, passando de R$13,1 milhdes
(18,5% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$20,4 milhdes (26,7% do ativo total) em 31 de dezembro de
2005, em funcdo do inicio da construcdo de dois empreendimentos, Canario e Sunville, representativos em nossa
carteira. A composicao de nossos Iméveis a Comercializar em 31 de dezembro de 2004 e 2005 era a seguinte:

Em 31 de dezembro de

2004 2005

(Em milhoes de R$)
Terrenos a Incorporar 0,3 19
Imoveis em Construgdo 2,7 13,0
Imdveis Construidos 10,1 5,5
Imdveis a Comercializar 13,1 20,4

Contas Correntes com Parceiros nos Empreendimentos. O saldo de Contas Correntes com Parceiros nos
Empreendimentos da Tricury diminuiu 11,0%, passando de R$1,4 milhdo (2,0% do ativo total) em 31 de
dezembro de 2004 para R$1,2 milhdo (1,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005, em razdo do nosso
menor nivel de atividades.

Despesas com Vendas a Apropriar. As Despesas com Vendas a Apropriar da Tricury aumentaram 311,4%,
passando de R$0,4 milhdao (0,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$1,8 milhao (2,3% do ativo
total) em 31 de dezembro de 2005, uma vez que a Tricury realizou mais langamentos em 2005, que tiveram
suas despesas comerciais lancadas no ativo para serem apropriadas de acordo com a evolugao dos custos dos
empreendimentos.

Imobilizado. O Imobilizado da Tricury cresceu 57,2%, passando de R$8,6 milhdes (12,1% do ativo total) em 31
de dezembro de 2004 para R$13,5 milhdes (17,7% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005, em razao de
investimentos em edificacOes para locagoes.

Diferido. O Diferido da Tricury atingiu R$0,7 milhdo (0,9% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 em razdo
do pagamento de agio na aquisigdo de participacbes societarias para o desenvolvimento de empreendimentos.
Em 31 de dezembro de 2004, a Tricury ndo apresentava nenhum valor em sua conta de Diferido.

Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. O saldo com Fornecedores da Tricury decresceu 13,6%, passando de R$0,7 milhdo (1,0% do

Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$0,6 milhdo (0,8% do Passivo e Patrimonio
Liguido) em 31 de dezembro de 2005, em funcao do menor volume de obras em 2005.
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Empréstimos e Financiamentos. Em 31 de dezembro de 2005, a Tricury ndo possuia saldo de Empréstimos e
Financiamentos. Em 31 de dezembro de 2004, nosso total de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo
Circulante e do Exigivel a Longo Prazo, foi R$6,1 milhdes (8,6% do Passivo e Patrimonio Liquido), em razao
principalmente de um empréstimo adquirido para o desenvolvimento do empreendimento Top Square.

Impostos e Contribuicdes Diferidos. O total de Impostos e Contribuices Diferidos da Tricury aumentou 12,8%,
passando de R$3,8 milhdes (5,3% do Passivo e Patriménio Liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$4,3
milhoes (5,6% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2005, em fungao do maior recebimento
e maior pagamento de impostos no periodo, com pouco reconhecimento de receita.

Credores por Imdveis Compromissados. O total de Credores por Imdveis Compromissados, do Passivo Circulante
e do Exigivel a Longo Prazo da Tricury, aumentou 435,8%, passando de R$1,3 milhdes (1,9% do Passivo e
Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$7,1 milhdo (9,4% do Passivo e Patrimonio Liquido) em
31 de dezembro de 2005, em funcao do maior volume de aquisicoes de terrenos.

Adiantamento de Clientes. O saldo de Adiantamento de Clientes da Tricury decresceu 29,2%, passando de
R$3,8 milhdes (5,3% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$2,7 milhdes (3,5%
do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2005, em funcdo, principalmente, da reducdo do saldo
de Adiantamento de Clientes do empreendimento Ritz, que representava a totalidade de nosso Adiantamento de
Clientes em 2004 e cuja evolucao da obra ao longo de 2005 acarretou no reconhecimento de receita.

Provisdo para Contingéncias. As Provisdes para Contingéncias da Tricury apresentaram aumento de 50,4%,
passando de R$1,1 milhdo (1,6% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$1,7
milhdo (2,2% do Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2005.

Patriménio Liquido. O Patrimonio Liquido da Tricury cresceu 12,8%, passando de R$51,4 milhdes (72,5% do
Passivo e Patrimonio Liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$58,0 milhdes (76,0% do Passivo e Patrimonio
Liquido) em 31 de dezembro de 2005, em razdo da variagdo da conta de Lucros Acumulados, como
conseqiiéncia do resultado do exercicio.

vi. INCOSUL

Incosul - Langamentos e Carteiras de Vendas

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro Semestre encerrado em 30 de

de junho de
2004 2005 2006 2006 2007
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

LANCAMENTOS

Numero de Empreendimentos 2 7 6 3 4
Numero de Unidades Autbnomas () 44 588 351 183 444
Area util (m2) 9.897,7 56.552,5 35.319,1 18.749,5 49.706,2
VGV Total 32,2 128,9 93,9 45,8 139,0
VGV da Incosul? 26,5 101,9 52,6 26,0 64,4
Prego médio de venda (em R$/m2) 3.253,3 2.279,3 2.658,6 2.442,7 2.796,4
VENDAS

Vendas Contratadas 100% 44,5 102,3 143,7 81,3 98,3
Vendas Contratadas Incosul 37,1 83,4 89,5 48,1 62,5
Area Util Vendida (m2) - 100% 22.692,2 48.699,4 54.250,9 27.463,2 40.405,3
Prego de Venda 100% (R$/m?2) 1.960,2 2.101,5 2.649,6 2.961,9 2.432,9

1 Excluidas as Unidades objeto de permuta.

2 Valor Geral das Vendas (VGV) é usado para mensurar nossa performance. Este ndo € um método de
mensuracdo de performance de acordo com as Préticas Contdbeis Adotadas no Brasil. O valor das vendas é
calculado por meio da multiplicagdo do nimero de Unidades pelo preco unitario de vendas.
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Incosul - Demonstrativo de Resultados

RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Receita de Venda Imdveis
Receita de Servigos

DEDUC6ES DA RECEITA BRUTA
Cancelamento de Vendas
Impostos incidentes /Vendas, incluindo impostos diferidos

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA
CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS
LUCRO BRUTO

DESPESAS OPERACIONAIS
Despesas Comerciais
Despesas Administrativas
Honorarios da Administragdo
Despesas Tributarias
Outras Despesas

LUCRO OPERACIONAL ANTES DO
RESULTADO FINANCEIRO

RESULTADO FINANCEIRO
Despesas Financeiras
Receitas Financeiras

RESULTADO NAO OPERACIONAL

LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E
DA CONTRIBUICAO SOCIAL

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
Correntes

Diferidos

LUCRO LIQUIDO

Periodo de seis r

encerrado em 30 de junho de

2006

%AV

2007

%AV

%VAR

(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

33.580
33.134
446

(5.375)
(5.966)
591
28.205
(17.120)
11.085
(5.524)
(2.144)
(3.020)
(6)
(259)
(95)
5.561
2.282
(863)
3.145

0

7.843
488
(850)
1.338

8.331

128

119,1%
117,5%
1,6%

(19,1)%
(21,2)%
2,1%
100,0%
(60,7)%
39,3%
(19,6)%
(7,6)%
(10,7)%
0,0%
(0,9)%
(0,3)%
19,7%
8,1%
B.1)%
11,2%

0,0%

27,8%
1,7%
(3,0)%
4,7%

29,5%

58.974
58.472
502

(7.053)
(1.285)
(5.768)
51.921
(30.673)
21.248
(8.807)
(3.131)
(5.127)
(7)
(539)

(3)
12.441
986
(1.044)
2.030

26

13.453
(4.523)
(1.014)
(3.509)

8.930

113,6%
112,6%
1,0%

(13,6)%
(2,5)%
(11,1)%
100,0%
(59,1)%
40,9%
(17,0)%
(6,0)%
(9,9)%
0,0%
(1,0%
0,0%
24,0%
1,9%
(2,0%
3,9%

0,1%

25,9%
(8,7)%
(2,0)%
(6,8)%

17,2%

75,6%
76,5%
12,6%

31,2%
(78,5)%
(1.076,0)%
84,1%
79,2%
91,7%
59,4%
46,0%
69,8%
16,7%
108,2%
(96,8)%
123,7%
(56,8)%
21,0%
(35,5)%

(100,0)%

71,5%
(1.026,8)%
19,3%
(362,3)%

7,2%



Exercicio encerrado em 31 de dezembro de
%Variagdo %oVariacao
2004 %AV 2005 %AV 2006 %AV  2005/2004 2006/2005
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 54.832 109,6% 71.262 115,0% 84.144 116,1% 30,0% 18,1%
Receita de Venda Imoéveis 54.588  109,1% 71.059  114,7% 82.848  114,3% 30,2% 16,6%
Receita de Servigos 244 0,5% 203 0,3% 1.296 1,8% (16,8)% 538,4%

DEDUGOES DA RECEITA BRUTA (4.816) (9,6)% (9.304) (15,0)% (11.650) (16,1)% 93,2% 25,2%
Cancelamento de Vendas (2.772) (5,5)% (6.486)  (10,5)% (9.971) (13,8)% 134,0% 53,7%
Impostos incidentes /Vendas, incluindo impostos diferidos (2.044) 4,1)% (2.818) (4,5)% (1.679) 2,3)% 37,9% (40,4)%

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 50.016 100,0% 61.958 100,0% 72.494 100,0% 23,9% 17,0%

CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS (31.138) (62,3)% (33.857) (54,6)% (42.487) (58,6)% 8,7% 25,5%

LUCRO BRUTO 18.878 37,7%  28.101 454% 30.007 41,4% 48,9% 6,8%

DESPESAS OPERACIONAIS (7.240) (14,5)% (12.715) (20,5)% (14.232) (19,6)% 75,6% 11,9%

Despesas Comerciais (1.954) (3,9)% (6.019) (9,7)% (5.725) (7,9)% 208,0% (4,9)%
Despesas Administrativas (5.041)  (10,1)% (5.439) (8,8)% (7.172) (9,9)% 7,9% 31,9%
Honorarios da Administracdo 9) 0,0% (10) 0,0% (12) 0,0% 11,1% 20,0%
Provisdo para Contingéncia 0 0,0% (724) (1,2)% (127) (0,2)% 100,0% (82,5)%
Despesas Tributarias (255) (0,5)% (525) (0,8)% (404) (0,6)% 105,9% (23,0)%
Outras Despesas ou Receitas 19 0,0% 2 0,0% (792) (1,1)% (89,5)%  (39700,0)%

LUCRO OPERACIONAL ANTES

DO RESULTADO FINANCEIRO 11.638 23,3% 15.386 24,8% 15.775 21,8% 32,2% 2,5%

RESULTADO FINANCEIRO 2.115 4,2% 9.768 15,8% 2.743 3,8% 361,8% (71,9)%

Despesas Financeiras (3.255) (6,5)% (2.220) (3,6)% (2.276) GB,1)% (31,8)% 2,5%
Receitas Financeiras 5.370 10,7% 11.988 19,3% 5.019 6,9% 123,2% (58,1)%

LUCRO ANTES DO {MPOSTO DE RENDA

E DA CONTRIBUICAO SOCIAL 13.753 27,5% 25.154 40,6%  18.518 25,5% 82,9% (26,4)%

IMPOSTO DE RENDA

E CONTRIBUICAO SOCIAL (1.748) (3,5)% (2.383) (3,8)% (1.463) (2,0)% 36,3% (38,6)%

Correntes (525) (1,0)% (1.394) (2,2)% (1.890) (2,6)% 165,5% 35,6%
Diferidos (1.223) (2,49)% (989) (1,6)% 427 0,6% (19,1)% (143,2)%
LUCRO LIQUIDO 12.005 24,0% 22,771 36,8% 17.055 23,5% 89,7% (25,1)%

Incosul - Resultados Operacionais - Semestre encerrado em 30 de junho 2007 comparado ao
periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006

Receita Operacional Bruta. A receita operacional bruta da Incosul cresceu 75,6%, passando de R$33,6 milhdes no
periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$59,0 milhGes no semestre encerrado em 30 de
junho de 2007. A tabela abaixo reflete a composicdo da receita bruta da Incosul em 2006 e 2007:

Periodo de seis meses encerrado em

30 de junho de
2006 2007
Venda de imdveis 98,7% 99,1%
Prestagdo de servigos 1,3% 0,9%
Receita Operacional Bruta 100,0% 100,0%

Com Venda de Imodveis. A Receita com Venda de Imdveis da Incosul cresceu 76,5%, passando de
R$33,1 milhdes no periodo de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 para R$58,5 milhdes no periodo
de seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, devido ao maior nimero de empreendimentos com receitas
apropriadas no primeiro semestre de 2007 e da evolucdo financeira de empreendimentos lancados em periodos
anteriores, como resultado do aumento de nossas atividades. Os empreendimentos Quinta da Baronesa e
Chateau du Parc possuiram as maiores participacoes na receita apropriada no primeiro semestre de 2007. Nossa
receita com Venda de Imdveis no primeiro semestre de 2006 e 2007 apresentou a seguinte composicao:
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Receita Apropriada no periodo de seis meses

Empreendimento/SPE encerrado em 30 de junho de (em milhdes de R$) Evolugdo Financeira em 30 de junho de (Em %)

2006 2007 2006 2007
Absolute 1,7 0,4 99% 100%
Bosque dos Eucaliptos 0,8 0,5 74% 100%
Chateau Du Parc 1,7 6,8 21% 72%
Equilibrium Moema 1,3 3,2 31% 55%
Fusion Pinheiros 1,7 4,3 29% 79%
Happy Life - 0,6 100% 100%
Loft Evolution Itaim 1,5 1,9 100% 100%
Lyon 0,3 2,6 13% 70%
Maison Di Versailles 0,9 - 100% 100%
Maison Du Parc 0,9 0,2 100% 100%
Maison Imperiale 0,4 1,2 11% 30%
Mansdo de Braganga 2,6 - 93% 100%
Mont Blanc 0,5 - 100% 100%
Oscar Freire Home Flex 3,8 - 94% 100%
Paineiras 3,0 0,3 99% 100%
Polo Perdizes - 2,6 36% 50%
Quinta da Baronesa 0,5 10,8 44% 86%
Unique Jardins 1,1 2,5 47% 73%
Vertical House 4,5 1,9 94% 100%
Villagio Felicita 2,0 0,4 99% 100%
Vinhas do Tatuapé 1,3 4,1 27% 69%
Villa Fiori 0,4 0,3 98% 100%
Villa Bella 0,5 2,3 23% 65%
Verger 0,9 34 20% 67%
Grand Club 0,6 1,5 17% 57%
Splendor - 0,8 19% 32%
Vertical Space 0,0 0,6 1% 19%
My Space - 0,4 0% 16%
City Club - 0,8 0% 13%
Classic Ipiranga - 0,3 0% 15%
Terrazo Vivere - 0,9 11% 15%
Vértice - 2,1 0% 28%
Outros 0,2 08 100% 100%
Total 33,1 58,5

Com Prestacdo de Servicos. A Receita com Prestacao de Servigos da Incosul cresceu 12,6%, passando
de R$0,4 milhdao no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$0,5 milhdo no semestre encerrado em
30 de junho de 2007, em funcao do maior nimero de empreendimentos com cobranca de taxa de administragao
de obras e carteira de recebiveis dos parceiros da Incosul.

Deduclbes da Receita. As Dedugdes da Receita da Incosul cresceram 31,2%, passando de R$5,4 milhdes
no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$7,1 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de
2007. No semestre encerrado em 30 de junho de 2006, os cancelamentos de vendas representaram R$6,0
milhdes, ou 18,0% da Receita de Venda de Imdveis, em virtude de uma politica mais rigida no controle da
inadimpléncia por parte da Companhia e conseqiiente retomada de imoveis para revenda, aproveitando as
melhores condigbes de mercado entdo vigentes. Ja no semestre encerrado em 30 de junho de 2007, os
cancelamentos de vendas representaram R$1,3 milhdes, ou 3,9% do total da Receita de Venda de Imdveis,
retornando a normalidade da empresa.

Receita Operacional Liquida. Pelo exposto acima, a Receita Operacional Liquida da Incosul apresentou
crescimento de 84,1%, passando de R$28,2 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para
R$51,9 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2007.
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Custos dos Imoveis Vendidos. Os Custos dos Imdveis Vendidos da Incosul cresceram 79,2%,
passando de R$17,1 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$30,7 milhdes no
semestre encerrado em 30 de junho de 2007, em razdo da evolucao financeira dos empreendimentos no
periodo. Como percentual da Receita Liquida, os Custos Operacionais da Incosul representaram 60,7%
no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 e 59,1% no semestre encerrado em 30 de junho de
2007.

Lucro Bruto. O Lucro Bruto da Incosul cresceu 91,7%, passando de R$11,1 milhdes no semestre
encerrado em 30 de junho de 2006 para R$21,2 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2007.
A margem bruta da Incosul cresceu, passando de 39,3% no semestre encerrado em 30 de junho de 2006
para 40,9% no semestre encerrado em 30 de junho de 2007.

Receitas e Despesas Operacionais. As Receitas e Despesas Operacionais da Incosul cresceram
59,4%, passando de R$5,5 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 e R$8,8 milhdes no
semestre encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da receita liquida, tais receitas e
despesas passaram de 19,6% no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para 17,0% no semestre
encerrado em 30 de junho de 2007.

Administrativas. As Despesas Administrativas da Incosul cresceram 69,8%, passando de R$3,0
milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$5,1 milhdes no semestre encerrado em
30 de junho de 2007 devido as seguintes razbes: o aumento de gastos com pessoal para suportar o
crescimento da Companhia (34 funcionarios em 30 de junho de 2006 e 42 funcionarios em 30 de junho
de 2007), gastos ndo recorrentes com advogados e auditores em funcdo da abertura de capital e gastos
com o aluguel da nova sede da Companhia. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas
representaram 10,7% no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 e 9,9% no semestre encerrado em
30 de junho de 2007.

Comerciais. As Despesas Comerciais da Incosul cresceram 46,0%, passando de R$2,1 milhdes no
semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$3,1 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho
de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 7,6% no semestre encerrado
em 30 de junho de 2006 e 6,0% no semestre encerrado em 30 de junho de 2007, pela venda, com
conseqliente apropriacao de receitas, de empreendimentos lancados em periodos anteriores e que ja
haviam apropriado grande parte de suas despesas comerciais incorridas.

Despesas Tributarias. As Despesas Tributarias da Incosul cresceram passando de R$0,3 milhdo no
semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$0,5 milhdo no semestre encerrado em 30 de junho
de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 0,9% no semestre encerrado
em 30 de junho de 2006 e 1,0% no semestre encerrado em 30 de junho de 2007.

Resultado Financeiro. O Resultado Financeiro da Incosul decresceu 56,8%, mantendo-se positivo,
passando de R$2,3 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$1,0 milhdo no
semestre encerrado em 30 de junho de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tal resultado
representou 8,1% no semestre encerrado em 30 de Junho de 2006 e 1,9% no semestre encerrado em 30
de junho de 2007.

Receitas Financeiras. As Receitas Financeiras da Incosul decresceram 35,5%, passando de R$3,1
milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$2,0 milhdes no semestre encerrado em
30 de junho de 2007. Como percentual da Receita Liquida, tais receitas representaram 11,2% no
semestre encerrado em 30 de junho de 2006 e 3,9% no semestre encerrado em 30 de Junho de 2007. A
principal causa dessa variagdo foi a politica de securitizacdo adotada pela Companhia que vem reduzindo
a carteira de recebiveis de imoveis concluidos com conseqiiente redugdo da receita com Juros Ativos
sobre Contas a Receber de Clientes. No primeiro semestre de 2007 foram realizadas operagdes de
securitizacdo de carteira de recebiveis no montante de R$5,9 milhdes, ja no mesmo periodo de 2006 ndo
houve operacdes de securitizacao.

131



Despesas Financeiras. As Despesas Financeiras da Incosul cresceram 21,0%, passando de R$0,8 milhdo
no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$1,0 milhdo no semestre encerrado em 30 de junho de
2007. O motivo principal desse aumento foi 0 maior volume de financiamento de capital de giro no primeiro
semestre de 2007 (saldo médio de R$12,0 milhdes) quando comparado ao mesmo periodo de 2006 (saldo
médio de R$6,9 milhdes). Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 3,1% no semestre
encerrado em 30 de junho de 2006 e 2,0% no semestre encerrado em 30 de junho de 2007.

Imposto de Renda e Contribuicao Social sobre o Lucro. Os Imposto de Renda e Contribuicdo Social
sobre o Lucro da Incosul passaram de R$0,5 milhdo no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para
R$4,5 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2007. O imposto de renda e a CSLL do periodo
de seis meses encerrado em 30 de junho de 2006 foram impactados pelo reconhecimento do imposto de
renda diferido positivo no valor de R$1,3 milhdo.

Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 1,7% no semestre encerrado em 30 de
junho de 2006 e 8,7% no semestre encerrado em 30 de junho de 2007. O motivo desse aumento foi a
entrada compulséria no regime de tributagdo pelo lucro real que permanecera em vigor durante o
exercicio de 2007. Tal mudanga ocorreu pelo fato de que em 2006 a Incosul ultrapassou o limite maximo
de faturamento anual prescrito na legislacao que regulamenta a utilizacao de tal regime.

Os empreendimentos Quinta da Baronesa, Chateau du Parc, Fusion Pinheiros, Vinhas do Tatuapé,
Equilibrium Moema, Residencial Lyon e Maison Imperiale estdao em processo de registro de afetacao do
patrimonio.

Lucro Liquido. Pelas razdoes expostas acima, o Lucro Liquido da Incosul apresentou crescimento de
7,2%, passando de R$8,3 milhdes no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para R$8,9 milhdes
no semestre encerrado em 30 de junho de 2007. A margem liquida da Incosul caiu, passando de 29,5%
no semestre encerrado em 30 de junho de 2006 para 17,2% no semestre encerrado em 30 de junho de
2007.

Incosul - Resultados Operacionais - Exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006
comparado ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005

Receita Operacional Bruta. A receita operacional bruta da Incosul cresceu 18,1%, passando de
R$71,2 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$84,1 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2006. A tabela abaixo reflete a composicao da receita bruta da Incosul
em 2005 e 2006:

Exercicio Encerrado em 31 de
Dezembro de

2005 2006
Venda de imdveis 99,7% 98,5%
Prestagdo de servigos 0,3% 1,5%
Receita Operacional Bruta 100,0% 100,0%

Com Venda de Imodveis. A Receita com Venda de Imdveis da Incosul cresceu 16,6%, passando de
R$71,1 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$82,8 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2006, devido ao maior nimero de empreendimentos com receitas
apropriadas em 2006, como resultado do aumento das atividades. Os empreendimentos Vertical House e
Chateau du Parc possuiram as maiores participacoes na receita apropriada em 2006. A receita com Venda
de Imoveis da Incosul nos anos de 2005 e 2006 apresentou a seguinte composigao:
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Receita Apropriada no Exercicio encerrado em 31 de

Empreendimento/SPE Dezembro de (Em milhdes de R$) Evolugdo Financeira em 31 de Dezembro de (Em %)

2005 2006 2005 2006
Absolute 4,0 2,9 100% 100%
Bosque dos Eucaliptos 1,1 1,1 60% 94%
Chateau Du Parc 1,5 6,3 13% 44%
Equilibrium Moema 0,9 2,1 27% 38%
Fusion Pinheiros 14 4,4 22% 47%
Loft Evolution Itaim 2,9 52 100% 100%
Lyon 0,1 1,3 4% 40%
Maison Du Parc 3,0 2,5 100% 100%
Maison Imperiale - 1,0 10% 14%
Mansdo de Braganca 14,3 57 79% 100%
Mont Blanc 59 1,5 100% 100%
Oscar Freire Home Flex 4,6 59 88% 100%
Paineiras 7,9 5,5 99% 100%
Polo Perdizes - 1,7 15% 37%
Quinta da Baronesa 0,4 2,0 27% 61%
Unique Jardins 0,5 3,6 28% 64%
Vertical House 9,2 8,9 84% 100%
Villagio Felicita 53 3,1 98% 100%
Vinhas do Tatuapé 0,5 3,0 18% 43%
Villa Fiori 2,3 0,7 94% 100%
Villa Bella 0,2 1,9 8% 45%
Verger 0,6 2,6 16% 35%
Grand Club - 1,1 12% 31%
Splendor - 0,9 12% 21%
Vertical Space - 0,2 0% 6%
My Space - 0,2 0% 14%
Outros 4,4 7,7 0% 0%
Total 71,0 83,0

Com Prestacdo de Servicos. A Receita com Prestacao de Servigos da Incosul cresceu, passando de R$0,2
milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$1,3 milhdo no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006, em fungdo do maior nimero de empreendimentos com cobranca de taxa de administragao
de obras e carteira de recebiveis dos parceiros incorporadores.

Deducdes da Receita. As Deducdes da Receita da Incosul cresceram 25,2%, passando de R$9,3 milhdes
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$11,7 milhGes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006. No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, os cancelamentos de vendas
representaram R$10,0 milhdes em virtude de uma politica mais rigida no controle da inadimpléncia por parte da
Companhia e conseqiiente retomada de imdveis para revenda, ou 85,6% do total de dedugdes, enquanto que
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005, os cancelamentos de vendas representaram R$6,5
milhdes, ou 69,7% do total de deducdes. Tal elevacdo deveu-se ao maior esforco em retomar unidades de
adquirentes para posterior revenda aproveitando as melhores condigbes de mercado entdo vigentes.

Receita Operacional Liquida. Pelo exposto acima, a Receita Operacional Liquida da Incosul apresentou
crescimento de 17,0%, passando de R$62,0 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para
R$72,5 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Custos dos Imoveis Vendidos. Os Custos dos Imdveis Vendidos da Incosul cresceram 25,5%, passando de
R$33,9 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$42,5 milhGes no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, os Custos Operacionais da Incosul
representaram 54,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 58,6% no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2006, devido a variagao no perfil dos empreendimentos com receitas apropriadas no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.
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Lucro Bruto. O Lucro Bruto da Incosul cresceu 6,8%, passando de R$28,1 milhGes no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2005 para R$30,0 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. A margem
bruta da Incosul decresceu, passando de 45,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para
41,4% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Receitas e Despesas Operacionais. As Receitas e Despesas Operacionais da Incosul cresceram 11,9%,
passando de R$12,7 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e R$14,2 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2006. Como percentual da receita liquida, tais receitas e despesas passaram
de 20,5% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para 19,6% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006.

Administrativas. As Despesas Administrativas da Incosul cresceram 31,9%, passando de R$5,4 milhdes
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$7,2 milhGes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006 devido ao aumento de gastos com pessoal. Como percentual da Receita Liquida, tais
despesas representaram 8,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 9,9% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2006. Parte dessa variacdo é atribuida ao aumento do numero de
funcionarios de 38 em 31 de dezembro de 2005 para 43 em 31 de dezembro de 2006.

Comerciais. As Despesas Comerciais da Incosul decresceram 4,9%, passando de R$6,0 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$5,7 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 9,7% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005 e 7,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, pela venda, com
consequiente apropriagao de receitas, de empreendimentos lancados em periodos anteriores e que ja haviam
incorrido grande parte de suas despesas comerciais.

Provisdo para Contingéncias. As ProvisGes para Contingéncias da Incosul decresceram 82,5%, passando
de R$0,7 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$0,1 milhdo no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 1,2% no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 0,2% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Despesas Tributarias. As Despesas Tributarias da Incosul decresceram 23,0%, passando de R$0,5
milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$0,4 milhdo no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 0,8% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 0,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Resultado Financeiro. O Resultado Financeiro da Incosul decresceu 71,9%, porém mantendo-se positivo,
passando de R$9,8 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$2,7 milhGes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tal resultado representou 15,8% no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 3,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Receitas Financeiras. As Receitas Financeiras da Incosul decresceram 58,1%, passando de R$12,0
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$5,0 milhdes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2006. Como percentual da Receita Liquida, tais receitas representaram 19,3% no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 6,9% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. No ano de
2006, aproveitando o bom momento do mercado a Incosul adotou uma politica mais rigida no controle da
inadimpléncia com conseqiiente retomada de imoveis para revenda. Essa politica resultou em uma diminuicao
do valor de contas a receber de imdveis concluidos com conseqgiiente queda dos juros ativos que vinha sendo
contabilizados sobre esses créditos.
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Despesas Financeiras. As Despesas Financeiras da Incosul aumentaram 2,5%, passando de R$2,2
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$2,3 milhdes no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2006, uma vez que, em 2005, haviamos registrado um menor nivel de despesas
financeiras em razdo de um endividamento em délar, que gerou um resultado positivo devido a
apreciacao do real. Tal endividamento teve a maior parte de seu saldo paga em 2006, reduzindo o efeito
da apreciagdo do real em nossas despesas financeiras. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas
representaram 3,6% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 e 3,1% no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2006.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro. O Imposto de Renda e a Contribuicdo
Social sobre o Lucro da Incosul decresceram 38,6%, passando de R$2,4 milhGes no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2005 para R$1,5 milhdao no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006, em
funcdo, principalmente, de um imposto diferido positivo de R$0,4 milhdo, em funcao de um ajuste
contabil, reduzindo nossa provisdao com Imposto de Renda e Contribuicao Social sobre o Lucro em 2006.
Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 3,8% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005 e 2,0% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Lucro Liguido. Pelas razbes expostas acima, o Lucro Liquido da Incosul apresentou decréscimo de
25,1%, passando de R$22,8 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para R$17,1
milhOes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006. A margem liquida da Incosul caiu, passando
de 36,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005 para 23,5% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2006.

Incosul - Resultados Operacionais - Exercicio encerrado em 31 de dezembro 2005 comparado
ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004

Receita Operacional Bruta. A receita operacional bruta da Incosul cresceu 30,0%, passando de
R$54,8 milhdes exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$71,3 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005. A tabela abaixo reflete a composicao da receita bruta da Incosul
em 2004 e 2005:

Exercicio Encerrado em 31 de
dezembro de

2004 2005
Venda de imdveis 99,6% 99,7%
Prestagdo de servigos 0,4% 0,3%
Receita Operacional Bruta 100,0% 100,0%

Com Venda de Imoéveis. A Receita com Venda de Imédveis da Incosul cresceu 30,2%, passando de
R$54,6 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$71,1 milhGes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005, principalmente pela apropriacdo de receita dos
empreendimentos Mansdo de Braganca e Vertical House. A receita com Venda de Imdveis da Incosul nos
anos de 2004 e 2005 apresentou a seguinte composicao:
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Receita Apropriada no Exercicio encerrado em 31 Dezembro de

Empreendimento/SPE (Em milhoes de R$) Evolugdo Financeira em 31 Dezembro de (Em %)
2004 2005 2004 2005

Absolute 2,1 4,0 89% 100%
Bosque dos Eucaliptos 0,5 1,1 25% 60%
Chateau Du Parc - 1,5 10% 13%
Equilibrium Moema - 0,9 - 27%
Fusion Pinheiros - 1,4 - 22%
Happy Life 14 - 100% -
Loft Evolution Itaim 2,8 2,9 91% 100%
Lyon - 0,1 - 4%
Maison Di Versailles 2,3 - 100% -
Maison Du Parc 6,1 3,0 88% 100%
Maison Imperiale - - - 10%
Mansdo de Braganga 1,7 14,3 36% 79%
Mont Blanc 9,9 59 84% 100%
Oscar Freire Home Flex 2,2 4,6 46% 88%
Paineiras 8,1 7,9 72% 99%
Polo Perdizes - - - 15%
Quinta da Baronesa 0,3 0,4 11% 27%
Unique Jardins 0,5 0,5 20% 28%
Vertical House 3,3 9,2 36% 84%
Villagio Felicita 7,3 53 73% 98%
Vinhas do Tatuapé - 0,5 - 18%
Villa Fiori 0,9 2,3 38% 94%
Villa Bella - 0,2 - 8%
Verger - 0,6 - 16%
Grand Club - - - 12%
Splendor - - - 12%
Vertical Space - - - -
My Space - - - -
Outros 5,2 4,4 0% 0%
Total 54,6 71,0

Com Prestacdo de Servicos. A Receita com Prestagao de Servigos da Incosul decresceu 16,8%, passando
de R$244 mil no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$203 mil no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005.

Deducées da Receita. As Deducdes da Receita da Incosul cresceram 93,2%, passando de R$4,8 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$9,3 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2005. No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005, os cancelamentos de vendas representaram
R$6,5 milhoes, ou 69,7% do total de deducbes, enquanto que no exercicio encerrado em 31 de dezembro de
2004, os cancelamentos de vendas representaram R$2,8 milhdes, ou 57,6% do total de deducdes.

Receita Operacional Liquida. Pelo exposto acima, a Receita Operacional Liquida da Incosul apresentou
crescimento de 23,9%, passando de R$50,0 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para
R$62,0 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Custos dos Imoveis Vendidos. Os Custos dos Imdveis Vendidos da Incosul cresceram 8,7%, passando de
R$31,1 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$33,9 milhdes no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, os Custos dos Imdveis Vendidos da Incosul
representaram 62,3% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 54,6% no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2005, em funcdo da variacao do perfil dos empreendimentos que tiveram suas receitas
apropriadas nos periodos.
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Lucro Bruto. O Lucro Bruto da Incosul cresceu 48,9%, passando de R$18,9 milhdes no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2004 para R$28,1 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. A margem
bruta da Incosul cresceu, passando de 37,7% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 45,4%
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Receitas e Despesas Operacionais. As Receitas e Despesas Operacionais da Incosul cresceram 75,6%,
passando de R$7,2 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$12,7 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Como percentual da receita liquida, tais receitas e despesas
passaram de 14,5% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para 20,5% no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2005.

Administrativas. As Despesas Administrativas da Incosul cresceram 7,9%, passando de R$5,0 milhdes
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$5,4 milhGes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005, em linha com o crescimento verificado pela empresa no periodo. Como percentual da
Receita Liquida, tais despesas representaram 10,1% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e
8,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Comerciais. As Despesas Comerciais da Incosul cresceram 208,0%, passando de R$2,0 milhdes no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$6,0 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 3,9% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2004 e 9,7% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. A principal causa deste
aumento foi o elevado gasto com propaganda para o lancamento de empreendimentos, com vendas realizadas
em periodos subsequentes, postergando o reconhecimento da receita dos mesmos.

Provisdo para Contingéncias. As Provisdes para Contingéncias da Incosul atingiram R$0,7 milhdo no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005, ou 1,2% de nossa Receita Liquida no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2005. Em 2004, A Incosul ndo apresentou despesas relacionadas a Provisdo para
Contingéncias.

Despesas Tributarias. As Despesas Tributarias da Incosul cresceram 105,9%, passando de R$0,3 milhdo no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$0,5 milhdo no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas representaram 0,5% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2004 e 0,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Resultado Financeiro. O Resultado Financeiro da Incosul cresceu 361,8%, mantendo-se positivo, passando
de R$2,1 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$9,8 milhdes no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2005. Como percentual da Receita Liquida, tal resultado representou 4,2% no
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 15,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Receitas Financeiras. As Receitas Financeiras da Incosul cresceram 123,2%, passando de R$5,4 milhdes
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$12,0 milhdes no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2005, em fungao do crescimento no valor de Juros Ativos sobre contas a receber de clientes,
conseqiiéncia da maior carteira de recebiveis no periodo. Como percentual da Receita Liquida, tais receitas
representaram 10,7% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 19,3% no exercicio encerrado em
31 de dezembro de 2005.

Despesas Financeiras. As Despesas Financeiras da Incosul diminuiram 31,8%, passando de R$3,3
milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$2,2 milhdes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005. A principal causa dessa queda foi a reducao dos Empréstimos e Financiamentos da
Incosul em 27,0%, em razdo da reducdao dos financiamentos de capital de giro, que possuem um custo
financeiro elevado quando comparado ao SFH. Como percentual da Receita Liquida, tais despesas
representaram 6,5% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 3,6% no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005.
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Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido. O Imposto de Renda e a Contribuicao
Social sobre o Lucro da Incosul cresceram 36,3%, passando de R$1,7 milhdo no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2004 para R$2,4 milhdes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005. Como percentual da
Receita Liquida, tais despesas representaram 3,5% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 e 3,8%
no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005, percentuais em linha com nosso regime de tributacdo de
lucro presumido para a maior parte das atividades.

Lucro Liguido. Pelas razdes expostas acima, o Lucro Liquido da Incosul apresentou aumento de 89,7%, passando de
R$12,0 milhGes no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004 para R$22,8 milhdes no exercicio encerrado em 31
de dezembro de 2005. A margem liquida da Incosul cresceu, passando de 24,0% no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2004 para 36,8% no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2005.

Incosul - Balanco Patrimonial

dez/06 %AV jun/07 %AV 9%VAR
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)
CIRCULANTE 56.506 48,8% 113.637 71,2% 101,1%
Caixa e Bancos 2.492 2,2% 3.347 2,1% 34,3%
Aplicagbes Financeiras 2.878 2,5% 2.899 1,8% 0,7%
Contas a Receber de Clientes 26.613 23,0% 49.279 30,9% 85,2%
Imdveis a Comercializar 20.608 17,8% 51.679 32,4% 150,8%
Impostos a Compensar 46 0,0% 1.442 0,9% (3.034,8)%
Outros Créditos 676 0,6% 1.357 0,9% 100,7%
Despesas Antecipadas 3.193 2,8% 3.634 2,3% 13,8%
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 57.852 50,0% 44.468 27,9% (23,1%)
Contas a Receber de Clientes 38.642 33,4% 36.596 22,9% (5,3)%
Imdveis a Comercializar 15.807 13,7% 4.278 2,7% (72,9)%
Despesas Antecipadas 2.091 1,8% 1.923 1,2% (8,0)%
Outros Créditos ¢/ Coligados e Parceiros 1.187 1,0% 1.671 1,0% 40,8%
Outros Créditos 125 0,1% 0 0,0% (100,0)%
PERMANENTE 1.442 1,2% 1.424 0,9% (1,2)%
Imobilizado Liquido 1.215 1,0% 1.210 0,8% (0,4)%
Intangivel 227 0,2% 214 0,1% (5,7)%
TOTAL DO ATIVO 115.800 100,0% 159.529 100,0% 37,8%
CIRCULANTE 22,528 19,5% 53.261 33,4% 136,4%
Fornecedores 1.657 1,4% 2.934 1,8% 77,1%
Empréstimos e Financiamento 7.852 6,8% 12.575 7,9% 60,2%
ObrigagOes Trabalhistas 644 0,6% 957 0,6% 48,6%
Obrigag0es Fiscais 2.525 2,2% 509 0,3% (79,8)%
Contas a Pagar 21 0,0% 176 0,1% 738,1%
Adiantamento de Clientes 2.923 2,5% 3.518 2,2% 20,4%
Terrenos a pagar 2.134 1,8% 17.782 11,1% 733,3%
Outros Débitos 935 0,8% 0 0,0% (100,0)%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 0 0,0% 915 0,6% 100,0%
Dividendos a Pagar 2.046 1,8% 8.749 5,5% 327,6%
Impostos Diferidos 1.791 1,5% 5.146 3,2% 187,3%
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 16.667 14,4% 30.734 19,3% 84,4%
Terrenos a pagar 1.835 1,6% 1.547 1,0% (15,7)%
Empréstimos e Financiamento 8.729 7,5% 17.059 10,7% 95,4%
Impostos Diferidos 2.600 2,2% 6.346 4,0% 144,1%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 2.648 2,3% 2.501 1,6% (5,6)%
Provisdo para Contingéncias 851 0,7% 851 0,5% 0,0%
Adiantamento para futuro aumento de capital 4 0,0% 2.430 1,5% (60.650,0)%
PATRIMONIO LIQUIDO 76.605 66,2% 75.534 47,3% (1,4)%
Capital Social 25.000 21,6% 66.604 41,8% 166,4%
Reserva de Lucros 119 0,1% 0 0,0% (100,0)%
Lucros Acumulados 51.486 44,5% 8.930 5,6% 82,7%

TOTAL DO PASSIVO
E PATRIMONIO LIQUIDO 115.800 100,0% 159.529 100,0% 37,8%
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Em 31 de dezembro de

%Variacao

%Variacao

2004 %AV) 2005 %AV 2006 %AV 2005/2004 2006/2005
(Em milhares de R$, exceto se de outra forma indicado)

CIRCULANTE 40.950 44,7% 70.976 63,1% 56.506 48,8% 73,3% (20,4)%
Caixa e Bancos 722 0,8% 1.696 1,5% 2.492 2,2% 134,9% 46,9%
Aplicagbes Financeiras 26 0,0% 828 0,7% 2.878 2,5% (3.084,6)% 247,6%
Contas a Receber de Clientes 28.152 30,7% 39.612 35,2% 26.613 23,0% 40,7% (32,8)%
Imdveis a Comercializar 9.096 9,9% 26.973 24,0% 20.608 17,8% 196,5% (23,6)%
Impostos a Compensar 92 0,1% 45 0,0% 46 0,0% (51,1)% 2,2%
Impostos Diferidos 47 0,1% 0 0,0% 6 0,0% (100,0)% 100,0%
Outros Créditos 505 0,6% 367 0,3% 670 0,6% (27,3)% 82,6%
Despesas Antecipadas 2.310 2,5% 1.455 1,3% 3.193 2,8% (37,0)% 119,5%

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 48.426 52,8% 39.048 34,7% 57.852 50,0% (19,4)% 48,2%
Contas a Receber de Clientes 27.523 30,0% 28.784 25,6% 38.642 33,4% 4,6% 34,2%
Imdveis a Comercializar 19.135 20,9% 5.919 5,3% 15.807 13,7% (69,1)% 167,1%
Despesas Antecipadas 328 0,4% 2.031 1,8% 2.091 1,8% 519,2% 3,0%
Outros Créditos ¢/ Coligados e Parceiros 1.309 1,4% 2.311 2,1% 1.187 1,0% 76,5% (48,6)%
Impostos Diferidos 45 0,0% 0 0,0% 37 0,0% (100,0)% 100,0%
Outros Créditos 86 0,1% 3 0,0% 88 0,1% (96,5)% (2.833,3)%

PERMANENTE 2.317 2,5% 2.427 2,2% 1.442 1,2% 4,7% (40,6)%
Imobilizado Liquido 2.217 2,4% 2.235 2,0% 1.215 1,0% 0,8% (45,6)%
Intangivel 100 0,1% 192 0,2% 227 0,2% 92,0% 18,2%

TOTAL DO ATIVO 91.693 100,0% 112.451 100,0% 115.800 100,0% 22,6% 3,0%

CIRCULANTE 28.708 31,3% 29.180 25,9% 22.528 19,5% 1,6% (22,8)%
Fornecedores 1.584 1,7% 1.160 1,0% 1.657 1,4% (26,8)% 42,8%
Empréstimos e Financiamento 18.903 20,6% 15.586 13,9% 7.852 6,8% (17,5)% (49,6)%
ObrigagOes Trabalhistas 426 0,5% 371 0,3% 644 0,6% (12,9)% 73,6%
Obrigag0es Fiscais 855 0,9% 815 0,7% 2.525 2,2% 4,7)% 209,8%
Contas a Pagar 0 0,0% 0 0,0% 21 0,0% 0,0% 100,0%
Adiantamento de Clientes 2.238 2,4% 1.812 1,6% 2.923 2,5% (19,0)% 61,3%
Terrenos a pagar 302 0,3% 2.922 2,6% 2.134 1,8% 867,5% (27,0)%
Outros Débitos 1.599 1,7% 0 0,0% 935 0,8% (100,0)% 100,0%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 0 0,0% 2.120 1,9% 0 0,0% 100,0% (100,0)%
Impostos Diferidos 2.801 3,1% 4.394 3,9% 1.791 1,5% 56,9% (59,2)%
Dividendos a Pagar 0 0,0% 0 0,0% 2.046 1,8% 0,0% 100,0%

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 23.612 25,8% 19.457 17,3% 16.667 14,4% (17,6%) (14,3)%
Terrenos a pagar 190 0,2% 951 0,8% 1.835 1,6% 400,5% 93,0%
Empréstimos e Financiamento 18.408 20,1% 11.644 10,4% 8.729 7,5% (36,7)% (25,0)%
Impostos Diferidos 2.740 3,0% 3.216 2,9% 2.600 2,2% 17,4% (19,2)%
Outros Débitos com Coligadas e Parceiros 2.274 2,5% 2.922 2,6% 2.648 2,3% 28,5% 9,4)%
Provisdo para Contingéncias 0 0,0% 724 0,6% 851 0,7% 100,0% 17,5%
Adiantamento para futuro aumento de capital 0 0,0% 0 0,0% 4 0,0% 0,0% 100,0%

PATRIMONIO LIiQUIDO 39.373 42,9% 63.814 56,7% 76.605 66,2% 62,1% 20,0%
Capital Social 20.000 21,8% 20.000 17,8% 25.000 21,6% 0,0% 25,0%
Reserva de Lucros 119 0,1% 119 0,1% 119 0,1% 0,0% 0,0%
Lucros Acumulados 19.254 21,0% 43.695 38,9% 51.486 44,5% 126,9% 17,8%

TOTAL DO PASSIVO

E PATRIMONIO LIQUIDO 91.693 100,0% 112.451 100,0% 115.800 100,0% 22,6% 3,0%

Incosul - Contas Patrimoniais em 30 de junho de 2007 comparado a 31 de dezembro de 2006

Ativo

Disponibilidades e Aplicacdes Financeiras. As Disponibilidades e Aplicagdes Financeiras da Incosul aumentaram

16,3%, passando de R$5,4 milhdes (4,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$6,2 milhdes
(3,9% do ativo total) em 30 de junho de 2007.

Contas a Receber. As Contas a Receber, do Ativo Circulante e Ndo Circulante da Incosul, aumentaram em 31,6%,
passando de R$65,3 milhdes (56,4% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$85,9 milhdes (53,8% do ativo
total) em 30 de junho de 2007. A principal causa desse aumento foi a evolucdo financeira das obras da Incosul com o
consequiente reconhecimento de receita e aumento do saldo de contas a receber no periodo.
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Iméveis a Comercializar. Os Imodveis a Comercializar, do Ativo Circulante e N3o Circulante, da Incosul
aumentaram 53,7%, passando de R$36,4 milhdes (31,4% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para
R$56,0 milhdes (35,1% do ativo total) em 30 de junho de 2007, em fungdo do aumento do investimento para o
aumento do Landbank da Incosul com a compra de 10 terrenos. A composicdo dos Iméveis a Comercializar da
Incosul em 31 de dezembro de 2006 e 30 de junho de 2007 era a seguinte:

Em milhdes de R$ 31 de dezembro 2006 30 de junho 2007
Terrenos para Novas Obras 6,3 28,2
Iméveis em Construgdo 23,0 23,2
Imdveis Construidos 5,4 4,5
Adiantamento para aquisigdo de bens 1,7 0,0
Imdveis a Comercializar 36,4 56,0

Despesas Antecipadas. As Despesas Antecipadas do Ativo Circulante e Nao Circulante da Incosul aumentaram
5,1%, passando de R$5,3 milhdes (4,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$5,6 milhdes (3,5%
do ativo total) em 30 de junho de 2007, em fungao do grande volume de langamentos no periodo, que terao
suas despesas com publicidade apropriadas de acordo com a evolugado financeira dos mesmos.

Impostos a Compensar. Os impostos a compensar da Incosul aumentaram 3.035%, passando de R$46 mil
(0,01% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006 para R$1,4 milhdo (0,9% do ativo total) em 30 junho de
2007. Este aumento decorreu da modificagdo do regime de tributagdo de lucro presumido para lucro real com
consequiente pagamento de impostos por estimativa. Este valor sera apropriado ao resultado no final do ano
fiscal.

Imobilizado. O Imobilizado da Incosul se manteve em R$1,2 milhdo (1,0% do ativo total em 31 de dezembro de
2006 e 0,8% do ativo total em 30 de junho de 2007).

Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. O saldo com Fornecedores da Incosul cresceu 77,0%, passando de R$1,7 milhdo (1,4 % do
passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$2,9 milhdes (1,8% do passivo e patrimonio
liquido) em 30 de junho de 2007, em razdo do maior nivel de atividade.

Empréstimos e Financiamentos. O total de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo Circulante e Nao
Circulante da Incosul, cresceu 78,7%, passando de R$16,6 milhdes (18,6% do passivo e patrimonio liquido) em
31 de dezembro de 2006 para R$29,6 milhdes (25,6% do passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de
2007, esse acréscimo ocorreu devido a diminuigao de R$1,9 milhdes no saldo empréstimos para capital de giro e
a captagdo de R$15 milhdes em empréstimos junto ao SFH.

Impostos e Contribuigdes Diferidos. O total de Impostos e Contribuicdes Diferidos, do Passivo Circulante e Exigivel a
Longo Prazo da Incosul, aumentou 161,7%, passando de R$4,4 milhGes (3,8% do passivo e patrimonio liquido) em 31
de dezembro de 2006 para R$11,5 milhes (7,2% do passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007. O motivo
desse aumento € o cdlculo dos impostos diferidos com base no regime de apuracdo do lucro real.

Terrenos a Pagar. O total de Terrenos a Pagar, do Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo da Incosul,
aumentou 387,0%, passando de R$4,0 milhdes (3,4% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de
2006 para R$19,3 milhdes (12,1% do passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007. Tal variacdo foi
devido a compra de 10 novos terrenos no primeiro semestre de 2007.

Adiantamento de Clientes. O saldo de Adiantamento de Clientes da Incosul cresceu 20,4%, passando de R$2,9
milhdes (2,5% do passivo e patriménio liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$3,5 milhdes (2,2% do
passivo e patrimonio liquido) em 30 de junho de 2007, em razdo do maior recebimento de clientes em relagdo a
apropriacao de receita no periodo.

Débitos com Coligadas e Parceiros. O saldo de Débitos com Coligadas e Parceiros, Passivo Circulante e Exigivel a
Longo Prazo da Incosul cresceu 29,0%, passando de R$2,6 milhGes (2,3% do passivo e patrimonio liquido) em
31 de dezembro de 2006 para R$3,4 milhdes (2,2% do passivo e patriménio liquido) em 30 de junho de 2007.
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Provisdo para Contingéncias. As ProvisGes para Contingéncias da Incosul mantiveram-se em R$0,9 milhdo.

Patriménio Liquido. O Patrimonio Liquido da Incosul decresceu em 1,4%, passando de R$76,6 milhdes (66,2%
do passivo e patrimoénio liquido) em 31 de dezembro de 2006 para R$75,6 milhdes (47,3% do passivo e
patriménio liquido) em 30 de junho de 2007, em razao da: (i) distribuicdo de R$51,6 milhdes a titulo de
dividendos; (ii) aumento de capital com crédito de quotistas em R$41,6 milhGes e (iii) lucro liquido do periodo
de R$8,9 milhdes.

Incosul - Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2006 comparado a 31 de dezembro de 2005
Ativo

Disponibilidades e Aplicacdes Financeiras. As Disponibilidades e Aplicagdes Financeiras da Incosul aumentaram
112,8%, passando de R$2,5 milhdes (2,2% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$5,4 milhoes
(4,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006. A principal causa deste aumento foi o aumento das
atividades.

Contas a Receber. As Contas a Receber, do Ativo Circulante e Nao Circulante da Incosul diminuiram 4,6%,
passando de R$68,4 milhdes (60,8% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$65,3 milhdes (56,4%
do ativo total) em 31 de dezembro de 2006. No ano de 2006, aproveitando o bom momento do mercado, a
Incosul adotou uma politica mais rigida no controle da inadimpléncia com conseqiiente retomada de imdveis
para revenda. Essa politica resultou em uma diminuicdo do valor de contas a receber de imoveis concluidos.

Iméveis a Comercializar. Os Imdveis a Comercializar, do Ativo Circulante e N3o Circulante, da Incosul
aumentaram 10,7%, passando de R$33,0 milhdes (29,3% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para
R$36,4 milhdes (31,4% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006, em funcdo do aumento de estoque imdveis
concluidos, como conseqiiéncia do maior nimero de obras finalizadas no periodo. A composicdo dos Imdveis a
Comercializar da Incosul em 31 de dezembro de 2005 e 2006 era a seguinte:

Em 31 de dezembro de

Em milhGes de R$ 2005 2006
Terrenos para Novas Obras 8,3 6,3
Imoveis em Construgdo 23,1 23,0
Imdveis Construidos 1,4 54
Adiantamento para aquisigao de bens - 1,7
Imdveis a Comercializar 33,0 36,4

Créditos com Coligadas e Parceiros. O saldo de Créditos com Coligadas e Parceiros da Incosul decresceu 48,6%,
passando de R$2,3 milhdes (2,1% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$1,2 milhdo (1,0% do
ativo total) em 31 de dezembro de 2006.

Despesas Antecipadas. As Despesas Antecipadas, do Ativo Circulante e Nao Circulante, da Incosul aumentaram
51,6%, passando de R$3,5 milhdes (3,1% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$5,3 milhdes
(4,6% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006, em funcao do grande volume de lancamentos no periodo,
que terdo suas despesas com publicidade apropriadas de acordo com a evolucado financeira dos mesmos.

Imobilizado. O Imobilizado da Incosul diminuiu 45,6%, passando de R$2,2 milhdes (2,0% do ativo total) em 31
de dezembro de 2005 para R$1,2 milhdes (1,0% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006, principalmente em
razdo da venda do imdvel em que a Incosul possuia sua sede, o qual passou a ser alugado.

Intangivel. O Intangivel da Incosul cresceu 18,2%, passando de R$0,2 milhdo (0,2% do ativo total) em 31 de
dezembro de 2005 para R$0,2 milhdo (0,2% do ativo total) em 31 de dezembro de 2006.
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Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. O saldo com Fornecedores da Incosul cresceu 42,8%, passando de R$1,2 milhdo (1,0 % do
passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$1,7 milhdo (1,4% do passivo e patriménio
liquido) em 31 de dezembro de 2006, em razao do maior nivel de atividade.

Empréstimos e Financiamentos. O total de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo Circulante e Exigivel a
Longo Prazo da Incosul, decresceu 39,1%, passando de R$27,2 milhdes (24,2% do passivo e patrimonio liquido)
em 31 de dezembro de 2005 para R$16,6 milhGes (14,3% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro
de 2006, em razao principalmente da reducao de empréstimos do SFH de R$13,0 milhdes em 31 de dezembro
de 2005 para R$1,6 milhdo em 31 de dezembro de 2006, quando da conclusao de algumas das obras da Incosul
que se utilizavam de tal financiamento.

Impostos e Contribuicdes Diferidos. O total de Impostos e Contribuicdes Diferidos, do Passivo Circulante e
Exigivel a Longo Prazo da Incosul, decresceu 57,7%, passando de R$7,6 milhdes (6,8% do passivo e patrimonio
liguido) em 31 de dezembro de 2005 para R$4,4 milhdes (3,8% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de
dezembro de 2006, uma vez que o alto recebimento no periodo acarretaram em um pagamento de impostos
que sera apropriado ao resultado ao longo da evolugao financeira dos empreendimentos da Incosul.

Terrenos a Pagar. O total de Terrenos a Pagar, do Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo da Incosul,
aumentou 2,5%, passando de R$3,9 milhdes (3,4% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de
2005 para R$4,0 milhdo (3,4% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2006. Tal variacdo foi
resultado da finalizacdo do pagamento de nove terrenos e a compra de oito novos terrenos em 2006.

Adiantamento de Clientes. O saldo de Adiantamento de Clientes da Incosul cresceu 61,3%, passando de R$1,8
milhdes (1,6% passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$2,9 milhdes (2,5% do passivo
e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2006, em razdo do maior recebimento de clientes em relagao a
apropriacao de receita no periodo.

Débitos com Coligadas e Parceiros. O saldo de Débitos com Coligadas e Parceiros, do Passivo Circulante e Exigivel a
Longo Prazo da Incosul decresceu 47,5%, passando de R$5,0 milhdes (4,5% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de
dezembro de 2005 para R$2,6 milhdes (2,3% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2006.

Provisdo para Contingéncias. As Provisdes para Contingéncias da Incosul apresentaram aumento de 17,5%,
passando de R$0,7 milhdo (0,6% do passivo e patrimoénio liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$0,9
milhGes (0,7% do passivo e patriménio liquido) em 31 de dezembro de 2006.

Patrimonio Liquido. O Patrim6nio Liquido da Incosul cresceu 20,0%, passando de R$63,8 milhdes (56,7% do
passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2005 para R$76,6 milhGes (66,2% do passivo e patrimonio
liguido) em 31 de dezembro de 2006, em razdo da variagdo da conta de Lucros Acumulados, como
conseqliéncia do resultado do exercicio e da distribuicdo de lucros.

Incosul - Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2005 comparado a 31 de dezembro de 2004
Ativo

Disponibilidades e Aplicacbes Financeiras. As Disponibilidades e Aplicagdes Financeiras da Incosul aumentaram
237,4%, passando de R$0,7 milhdao (0,8% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$2,5 milhdes
(2,2% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005. A principal causa deste aumento foi o aumento das
atividades e, conseqlientemente, do recebimento das vendas efetuadas dos clientes da Incosul.

Contas a Receber. As Contas a Receber, do Ativo Circulante e Nao Circulante da Incosul, cresceram 22,8%,
passando de R$55,7 milhdes (60,7% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$68,4 milhdes (60,8%
do ativo total) em 31 de dezembro de 2005, em funcdo da maior apropriagdo de receita no periodo,
consequiéncia da evolucdo financeira das obras da Incosul.
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Iméveis a Comercializar. Os Imdveis a Comercializar, do Ativo Circulante e Ndo Circulante da Incosul
aumentaram 16,5%, passando de R$28,2 milhdes (30,8% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para
R$33,0 milhdes (29,3% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005, em funcdo do aumento de estoque de
imoveis em construcdo e dos terrenos para novas obras. A composicdo dos Iméveis a Comercializar em 31 de
dezembro de 2004 e 2005 era a seguinte:

Em 31 de dezembro de

Em milhdes de R$ 2004 2005
Terrenos para Novas Obras 5,6 8,3
Imdveis em Construgdo 20,4 23,1
Iméveis Construidos 1,5 1,4
Adiantamento para aquisigao de bens - -
Imdveis a Comercializar 28,2 33,0

Créditos com Coligadas e Parceiros. O saldo de Créditos com Coligadas e Parceiros da Incosul cresceu 76,5%,
passando de R$1,3 milhdo (1,4% do ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$2,3 milhdes (2,1% do
ativo total) em 31 de dezembro de 2005.

Despesas Antecipadas. As Despesas Antecipadas, do Ativo Circulante e Nao Circulante, da Incosul aumentaram
32,1%, passando de R$2,6 milhdes (2,9% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005 para R$3,5 milhdes
(3,1% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005, em funcdo do grande volume de lancamentos no periodo,
gue terdo suas despesas com publicidade apropriadas de acordo com a evolucao financeira dos mesmos.

Imobilizado. O Imobilizado da Incosul aumentou 0,8%, passando de R$2,2 milhdes (2,4% do ativo total) em 31
de dezembro de 2005 para R$2,2 milhdes (2,0% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005.

Intangivel. O Intangivel cresceu 92,0%, passando de R$0,1 milhdao (0,1% do ativo total) em 31 de dezembro de
2004 para R$0,2 milhdo (0,2% do ativo total) em 31 de dezembro de 2005.

Passivo e Patriménio Liquido

Fornecedores. O saldo com Fornecedores da Incosul decresceu 26,8%, passando de R$1,6 milhdo (1,7 % do
ativo total) em 31 de dezembro de 2004 para R$1,2 milhdo (1,0 % do passivo e patriménio liquido total) em 31
de dezembro de 2005.

Empréstimos e Financiamentos. O total de Empréstimos e Financiamentos, do Passivo Circulante e Nao
Circulante da Incosul, decresceu 27,0%, passando de R$37,3 milhdes (40,7% do passivo e patriménio liquido)
em 31 de dezembro de 2004 para R$27,2 milhGes (24,2% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro
de 2005, em razao principalmente da reducao de empréstimos de capital de giro.

Impostos e Contribuicdes Diferidos. O total de Impostos e Contribuicoes Diferidos, do Passivo Circulante e Nao
Circulante da Incosul, aumentou 37,3%, passando de R$5,5 milhdes (6,0% do passivo e patrimonio liquido) em
31 de dezembro de 2004 para R$7,6 milhdes (6,8% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de
2005.

Terrenos a Pagar. O total de Terrenos a Pagar, do Passivo Circulante e Nao Circulante da Incosul, aumentou
687,2%, passando de R$0,5 milhdo (0,5% do passivo e patrimoénio liquido) em 31 de dezembro de 2004 para
R$3,9 milhdes (3,4% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2005.
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Adiantamento de Clientes. O saldo de Adiantamento de Clientes da Incosul decresceu 19,0%, passando de
R$2,2 milhdes (2,4% do passivo e patrimoénio liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$1,8 milhdo (1,6% do
passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2005, em razdo da maior apropriacdao de receita no
periodo.

Débitos com Coligadas e Parceiros. O saldo de Débitos com Coligadas e Parceiros, do Passivo Circulante e
Exigivel a Longo Prazo da Incosul cresceu 121,7%, passando de R$2,3milhdes (2,5% do passivo e patrimonio
liguido) em 31 de dezembro de 2004 para R$5,0 milhdes (4,5% do passivo e patrimonio liquido) em 31 de
dezembro de 2005.

Provisdo para Contingéncias. As Provisdes para Contingéncias da Incosul atingiram R$0,7 milhdo (0,6% do
passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2005. Em 31 de dezembro de 2004, a Incosul nao
apresentava saldo de Provisdo para Contingéncias.

Patrimonio Liquido. O Patrimo6nio Liquido da Incosul cresceu 62,1%, passando de R$39,4 milhdes (42,9% do
passivo e patrimonio liquido) em 31 de dezembro de 2004 para R$63,8 milhGes (56,7% do passivo e patrimonio
liguido) em 31 de dezembro de 2005, em razdo da variacdo da conta de Lucros Acumulados, como
conseqiiéncia do resultado do exercicio.
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INFORMACOES FINANCEIRAS PRO FORMA NAO AUDITADAS

Apresentamos abaixo nossas informacdes financeiras Pro Forma nao auditadas relativas aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, e aos periodos de seis meses encerrados em 30
de junho de 2007 e de 2006.

Estas informagOes financeiras pro forma nao auditadas apresentam a condicao financeira e os resultados das
operag0es combinadas como se a Reorganizacdo Societaria que consubstanciou a unido entre a Tricury e a
Incosul houvesse ocorrido em 01 de janeiro de 2004, e foram extraidas:

1) das demonstracOes financeiras historicas consolidadas da Tricury relativas: (i) aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas pela Terco Grant
Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; (ii) ao periodo de
seis meses encerrado em 30 de junho de 2007, as quais foram auditadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; e (iii) ao periodo de seis
meses encerrado em 30 de junho de 2006, as quais foram objeto de revisdo especial por parte da Terco
Grant Thornton Auditores Independentes, de acordo com as normas estabelecidas pelo IBRACON em
conjunto com o CFC; e

2) das demonstracdes financeiras histéricas consolidadas da Incosul relativas: (i) aos exercicios sociais
encerrados em 31 de dezembro de 2006, de 2005 e de 2004, as quais foram auditadas pela Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria; (ii) aos
periodos de seis meses encerrados em 30 de junho de 2007 e de 2006, as quais foram auditadas pela
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes, de acordo com as normas brasileiras de auditoria.

Sob as normas de auditoria aplicaveis no Brasil, as demonstracdes de resultado pro forma nao podem ser
auditadas uma vez que nao representam o conjunto completo de demonstracoes financeiras e, também devido
ao fato de que a Tricury e a Incosul ndo estiveram sob controle comum anteriormente a abril de 2007, data em
que os acervos liquidos destas sociedades foram integralizados na Companhia, fatos estes que ndo permitem a
combinacao de seus resultados, entretanto:

a) As demonstracdes de resultado pro forma ndo auditadas foram elaboradas a partir das demonstragbes
financeiras consolidadas historicas da Tricury auditadas ou revisadas pela Terco Grant Thornton
Auditores Independentes e das demonstragdes financeiras consolidadas histéricas da Incosul auditadas
pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes;

b) Foram registrados, unicamente, ajustes para reclassificacdo pro forma ao somatdrio das demonstracdes
financeiras referidas no paragrafo anterior, os quais refletem, unicamente, reclassificagbes que foram
realizadas entre linhas de despesas operacionais (despesas administrativas, despesas tributarias,
provisao para contingéncias e outras despesas operacionais) tendo por objetivo uniformizar os
procedimentos e a apresentacdo das informagOes financeiras pro forma. As colunas referentes a tais
ajustes de reclassificacdo, bem como o somatorio final, foram objeto de revisdo por parte da Terco
Grant Thornton Auditores Independentes. Essa revisdo consistiu, principalmente, na discussdo e analise
das premissas utilizadas pela administracdo da Companhia, verificacdo da aplicacdo dos ajustes para
reclassificacdes pro forma ao somatoério das demonstragdes financeiras histdricas auditadas ou
revisadas, conforme o caso; e

c) Sera emitida pela Terco Grant Thornton Auditores Independentes carta de conforto nos termos da NPA
12 do IBRACON, cobrindo as demonstragdes de resultado pro forma da Companhia.
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As demonstracOes de resultado pro forma nao auditadas sdao apresentadas exclusivamente para fins
informativos e ndo deverao ser interpretadas como nossas demonstragdes de resultado efetivo, caso o acervo
liguido de nossas controladas tivessem sido integralizados na Companhia na data de 01 de janeiro de 2004, ou
utilizadas como indicativo de nossas futuras demonstragdes consolidadas de resultado. As demonstracdes de
resultado pro forma nao auditadas sdao baseadas em premissas que consideramos ser razoaveis, devendo ser
lidas em conjunto com as demais informacg0es financeiras inseridas neste Prospecto, inclusive com as nossas
demonstracdes financeiras auditadas e com as demonstracoes financeiras auditadas de nossas controladas.

Para maiores informacoes sobre as demonstragoes financeiras da Companhia, de suas controladas
e das premissas de sua elaboracao, veja secao “Apresentacao das Informacoes Financeiras” e
outras informacoes deste prospecto.

Demonstracao do Resultado Pro Forma para o Exercicio Encerrado em 31 de dezembro de 2004

Tricury Incosul Reclassificagao® Total (Nao
Consolidado Consolidado Tricury Auditado)
(Em milhares de Reais)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA 27.866 54.832 82.698
Com venda de imdveis 24.716 54.588 79.304
Com prestagdo de servigos 1.874 244 2.118
Com locagdo de imdveis 1.276 - 1.276
(-) DedugBes da receita (1.558) (4.816) (6.374)

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 26.308 50.016 - 76.324

CUSTO DOS IMOVEIS VENDIDOS (14.131) (31.138) - (45.269)

LUCRO BRUTO 12.177 18.878 - 31.055

RECEITAS E (DESPESAS) OPERACIONAIS
Administrativas (3.660) (5.050) 75 (8.635)
Comerciais (246) (1.954) (2.200)
Tributérias - (255) (75) (330)
Despesas financeiras (744) (3.255) (3.999)
Receitas financeiras 5.479 5.370 10.849
Provisdo para contingéncias - - (1.132) (1.132)
Outras receitas e (despesas) operacionais (877) 19 1.132 274

(48) (5.125) - (5.173)

RESULTADO OPERACIONAL 12.129 13.753 - 25.882

RESULTADO NAO OPERACIONAL
Outras receitas e (despesas) ndo operacionais 80 - - 80

RESULTADO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO 12.209 13.753 - 25.962
Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro,
corrente e diferido (2.682) (1.748) - (4.430)

RESULTADO LIQUIDO ANTES DA PARTICIPAGAO DE

MINORITARIOS EM CONTROLADAS 9.527 12.005 - 21.532

PARTICIPA(;AO DE MINORITARIOS EM

CONTROLADAS (15) - - (15)

LUCRO LIQUIDO 9.512 12.005 - 21.517

M Reclassificado para uniformizacio de apresentacio.

Reconciliagdo do EBITDA Pro Forma com o Lucro Liquido do Exercicio Encerrado em 31 de
dezembro de 2004

Tricury Incosul Reclassificagio Total (Ndo
Consolidado Consolidado Tricury Auditado)
(Em milhares de Reais)

Lucro liquido 9.512 12.005 - 21.517
Despesas (Receitas) financeiras