GES
CONSELHO SUPERIOR
REUNIAO DE 7 DE SETEMBRO DE 2007

MEMO

PRESENTES:
A. RICCIARDI
M. MOSQUEIRA DO AMARAL
R. ESPIRITO SANTO SALGADO
J.M. ESPIRITO SANTO
M.F. ESPIRITO SANTO
J.C. CASTELLA
F.F. MARTORELL (apenas para a Area N3o Financeira)

ASSUNTOS TRATADOS RESOLUCOES / INFORMACOES

. CONSELHO SUPERIOR

1. CONSELHO GERAL RESOLUCAO:
A proxima reunido do Conselho Geral sera efectuada
em 08.11.07, as 11h30, no Hotel Tivoli e sera seguida

de almogo.

TT. SECTOR FINANCEIRO

1. ESFG INFORMAGAO:
RESS apresentou uma proposta no sentido de
substituir Buy Brandolini por Manuel Guerrero no CA da
ESFG, uma vez que o primeiro ja ha bastante tempo

deixou de participar nas reunides daquele 6rgdo social.

RESOLUCAQ:
A proposta foi aprovada.
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2. PT MULTIMEDIA INFORMACAQ:
RESS propds também que, em substituicdo de Joaquim
Goes, fosse nomeado Lazlo Cebrian no CA da PTM. A
restante representacdo do GES, naquele o6rgao,

continuara a ser assumida por MFES.

RESOLUCAOQ:
A proposta foi aprovada.

TIT. SECTOR WAO FINANCEIRO
(APRESENTACAO DE FFM)

1. AMERICA DO SUL INFORMAGAO:
FFM apresentou os resultados da venda da participagdo

de 25,75% no Shopping Villa-Lobos, que produziu um
encaixe de US$ 20 MM e uma mais-valia de US$ 10,8
MM (doc. anexo). Informou também que a venda da
Fazenda lLagoa do Morro produziu um resultado de
US$ 2,9 MM e um encaixe liquido de US$ 0,9 MM (doc.
anexo). Adicionaimente, referiu os valores finais da
posicio adquirida no INVESTUR: 8,31% de

participagdo com um custo de R$ 80 MM (doc. anexo).

2. OPCA INFORMACAQ:
Foi submetida a apreciagdo dos membros do CS uma
lista de nomes para alteragdo da designagdo social da
OPCA (doc. anexo).

RESOLUCAOQ:
Aprovada a designagéo "OPWAY".

3. PORTUCALE INFORMACAO:

FFM descreveu o ponto de situagdo da evolugdo do
processo PORTUCALE. Informou também que o
Ministro da Agricultura fez um despacho autorizando o
derrube de 50 sobreiros mortos desde que fossem
plantados 2 novos sobreiros por cada um derrubado, o
que mereceu uma natural contestacdo da parte do
GES.
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4. PROJECTO DA FUNDICAO DE OEIRAS

5. INVESFUNDO III

6. RESULTADOS DE GESTAO ANTES DE
IMPOSTOS

TITZ. DIVERSOS

DATA DA PROXIMA REUNIAO

INFORMACAO:

Descrevendo também o ponto de situagdo do projecto
da Fundigdo de Oeiras, FFM referiu que é provavel que
o mesmo fique aprovado até ao final do presente ano.
Existem 3 interessados na sua aquisicdo, em valores
que podem atingir os € 44 MM. O custo a incorrer

representara cerca de € 30 MM,

INFORMACAO:
A alienagdo de 50% da participacdo de 40% detida no

Invesfundo III (Projecto Seca do Bacalhau) rendeu um
encaixe de € 9,2 MM e uma mais-valia de € 8,2 MM.

INFORMACAOQ:

FFM apresentou os resultados de gestdo, antes de
impostos, das diversas unidades de negdcio da area

ndo financeira (doc. anexo).

25.10.07 as 16h00 no BES.



Shopping Villa-Lobos: Alienagédo de participacdo minoritaria

Descricao do empreendimento

Resumo da transaccao (US$ milhoes)

ronm_zmmn_o no Alto de Pinheiros, junto ao empreendimento
Wmm_aﬂsn_m_ Villa-Lobos, em Sao Paulo

Particjpagao de 25,75% detida em parceria 50/50 com a
Omnm:>3m_,_nm:o Empreendimentos

Comprador: ECISA Engenharia (que ja era accionista)
Escritura de venda assinada (Ago.07)

Valor da transacgao: US$21,2 MM

Valor criado: US$10,8 milhdes

° Hzmcucqmao em Abril de 2000
o Area _J_:.Cnm locével: 27.320 m2
o Taxa _tm ocupagao (2006): 97%

° xmnmamm (2006): Centro Comercial US$9,5 MM; Parque de
Estacionamento US$3,3 MM

| R
m = o/
US$ M 3 TIR=8,1% b
| 21,2 10,8
(1,1)
(13,2)
H.?mmﬂ_.:m:no Dividendos Valor de venda da Custos da Criacao
no mnm<o (1999) (2003-07) participacao transacgao de valor

, : . Espirito Santo @ Resources
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Shopping Villa-Lobos: Alienagéo de participacdo minoritaria

Descricao do empreendimento Resumo da transaccao (US$ milhoes)

ronm. zado no Alto de Pinheiros, junto ao empreendimento » Comprador: ECISA Engenharia (que ja era accionista)
Residencial Villa-Lobos, em S&o Paulo

! » Escritura de venda assinada (Ago.07)

- Partigipagdo de 25,75% detida em parceria 50/50 com a « Valor da transacgdo: US$21,2 MM (R$40,0 MM)
Omnm__‘ Americano Empreendimentos o Valor criado: US$7,4 milhGes (R$15,1 MM)

o Inaugurado em Abril de 2000

g » Valor de encaixe liquido!: US$10,8 MM (R$21,5 MM)
o Area bruta locavel: 27.320 m2

- Taxa|de ocupagdo (2006): 97%

» Receitas (2006): Centro Comercial R$26 MM; Parque de
Estacionamento R$9,0 MM

TIR=6,0%

21,2

3,9
Investimento Dividendos Valor de venda da Custos da Criacao
no activo (1999) (2003-07) participacao transacgaaqy de valor

1 Inclui m13<m_nm3m:no de prejuizos fiscals da IASA (US$3,4 MM)

F o
2 Inclul imposto sobre a mais-valia reallzada; ndo considera os u_‘&@mnm_m existentes na IASA, que neutralizaram US$3,4 MM a@ Impostos MMf_—._.ﬂo Wm-:.no @ _“NmMOCﬂﬁmm
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Agribahia - Alienacdo das Fazendas Lagoa do Oeste e Lagoa do Morro

Fazenda Lagoa do Morro

Fazenda Lagoa do Oeste

o Areai 2,9 mil ha o Area: 4,4 mil ha

e Ano n_m aquisigao: 1998-2000 ¢ Ano de aquisicdo: 1978

o H3<mmw_3m:no na aquisigao: US$1,4 MM e Contrato Promessa de Compra e Venda assinado (Ago.07)
e Ano de alienagdo: 2006 ¢ Comprador: Consércio de investidores independentes

° OOBLSQO_,“ Fundo Agricola Adeco « Valor da transacgdo: US$2,9 MM

° <m_oiam transacgao: US$8,1 MM  Valor de encaixe liquido (est.): US$0,9 MM

° <m_o_,__n_m encaixe liquido: US$4,2 MM

US$ _s,_._.

(4,2)
(1,7) (7,0)
(10,8)
>n:wmmnmo da Res. Liquido Acum. Valor de Liquidacdo de Custos da Saldo
Lagoa Oeste (1995-2006) transacgao passivos transaccao

® O Espirito Santo @ Resources



Agribahia - Alienacdo das Fazendas Lagoa do Oeste e Lagoa do Morro

Resultado Liquido da Agribahia (US$ MM)

RL Acum. 1995-2006: -US$ 10,8 MM

n.d. n.d.
(0,6) . :
(1,0) (1,1) (1,0)
(3,4)
Até 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20061 2007

Fazenda Lagoa do Oeste

Fazenda Lagoa do Morro

» Area: 2,9 mil ha
* Ano de aquisicdo: 1998-2000
» Ano de alienagdo: 2006

o Area: 4,4 mil ha

* Ano de aquisigdo: 1978

» Contrato Promessa de Compra e Venda assinado (Ago.07)
. no_.:n._‘mao_,u Fundo Agricola Adeco » Comprador: Consércio de investidores independentes

- Valor da transacgdo: US$8,1 MM (R$16,5 MM) - Valor da transacgdo: US$2,9 MM (R$5,7 MM)

. <m_o__,mn_m encaixe liquido: US$4,2 MM (R$8,6 MM) + Valor de encaixe liquido (est.): US$0,9 MM (R$1,9 MM)

1 Resultadp de 2006 exclul mais-valia de R$750 mil apurada com a <m-...m da Fazenda Lagoa do Oeste

@ O Espirito Santo @ Resources



Resultado L Até 1994 1995 1996 19 1998

1999 2000 2001 2002 2003 200

2005 2006 2007 Total

xmm___s%_scaiaa_c o aasa.oosu.io 333.85Adsﬁ.m&va.&ea.mmdﬁ.mmsa.uos:.qmelsm.ms
Cambio R$/US$ 0,95 0,95 1,04 1,12 1,21 1,79 1,96 2,32 3,53 2,89 2,65 2,43 2,18 2,05 -

esultado liquido (US$ mil) 0 (0,6) (1,0) 3,1 (0,6) (1,6) (0,4) (1,1) (1,0) (2,4) (1,0) (3,4) {0,8) 0 (11)

! Até 1994, o Resultado Liquido Acumulado, contabilizado no Balango da empresa, ascendia a -R$ 9.285 mil
? Resultado de 2006 exclul mais-valia de R$ 750 mil apurada com a venda da Fazenda Lagoa do Oeste

Fluxo Gerado pela A

Observagoes

Valor do negécio | 16.483 Inclul custos com advogados e com o processo de allenacio

Financiamentos assumidos$pelo comprador (6.483)

Valor recebido do compradpr 10.000 o ) o —
.ﬂmw_%_m_ ll" i o (714)  Montante que o Estado Braslleiro reclama como divida fiscal. Gestdo acredita que parte ou a totalidade desta divida ndo exIste
Indemnizagdo a Sonae (643)

Comiss3o de venda ! 0  Inexistente

Custos diversos Amn<oumamm\mnn.v 0 Incluido no valor do negécio

Fluxo da venda da Lagoa do Oeste (R$ mil) 8.643

Valor do negécio 4.503

Venda gado : 1,240 Valores recebldos com a venda da safra de café, eucallpto e venda de gado

Financtamentos assumidos,pelo comprador (1.934)

Valor recebldo do compradpr 3,809

Deposito judicial i N 0 A retengéo feita no momento da venda da FLO e o saldo de calxa existente na Agribahia permitem fazer face a eventuais contigéncias fiscals
Comissdo de venda _ (185)  Comiss3o paga a MES

Previsdo de custos da <m=.x_m (1.660)  Previsdo de despesas por rescisdes, Indemnizagdes, custas e gratificagdes

Custos diversos Amn<3mnvw.mnn.v (100)

Fluxo da venda da Lagaa do Morro (R$ mil) 1.864

Fluxo da venda das Fazendas (R$ mil) 10.507

Cambio R$/US$ ! 2,03 Cambio da venda da Fazenda Lagoa do Oeste: 2,04 conforme e-mail de 3 de Malo; Cadmbio da venda da Fazenda Lagoa do Morro: 1,9636 {05.Set.2007)
Fluxo da venda das Fazendas (US$ mif) 5.186

Nota: O fluxo gerado com w venda das Fazendas (R$10.507 mil) adicionado do depésito judicial (R$714 mil, que deverd reverter para a Agribahia), implica um saldo de R$11.221 mil.




ESAP

ade de

Unidades em milhdes, axcepto ande indicado

S aconttd

imentos

ESAP - Espirito Sa©  \gropecudria

24-Mar-06

EspiritoSanto @ Resources

Ano__ Operaglio uss

1876 Aquisigio Fazenda Lagoa do Moo - Agribahla

1976  Aquisigio da Fazenda Golondrina

1978 Crlag8o da Cobrape - Aquisigho da Fazenda Pantanal de Cima

1997 Aquisicio da Corina - 5 estancias e 1 haras

1997 o da gestio da Fazenda M -C Agricola de B

1898 Aquisiclo Fazenda Lagoa do Oeste (1° tranche - 1.132 ha) - Agribahia 04 04

2000  Aquisigho Fazenda Lagoa do Osste (2* tranche - 1.000 ha) - Agribahia 0,7 04

2000 _ AquisicAo Fazenda Lagoa do Oeste (3° tranche - 800 ha) - Agribahia 1.2 07

| Fonte: ESAP
Taxa Aw cdmbio 1880 1991 1992 1983 1894 1895 1888 1997 1998 1989 2000 2001 2002 2003. 2004 2005
BRL/USD - média do ano 09177 1,0053 1,0787 1,1611 1,8158 1,8285 2,3522 2,9309 3,0708 29257 24341
BRUUSD - final do ano 09725 1,0394 1,1184 1,2087 1,7890 1.9554 2,3204 3,5333  2,8802 2,6544 23407
USD/EYR - média do ano 0,867 07111 0,7192 06738 0,8038 0,8275 0,7478 0,7691 08744 0,8988 09384 1,0856 1,1170 1,0569 08830 0,8037 0,8038
USD/EUR -final do ano 0,847 0,6834 0.6704 0,7332 0,8840 0,7931 0,7477 0,7739 09178 0,8573 0,9939 1,0814 1,1242 0,8531 0,7940  0,7378  0,8440
Fonte: m.ﬂs_. Agéncla Estado
Eluxo
p N. distr.!" 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1989 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Acum,
Euroamdrican - No distribuido® 2706 2708
)a:.ﬁ__me (1086) ©5 (34 (14.8)
ESP; - Brasil 0 14 1.4] 0.7) 0,8 03 00 1.8) {1.2) {1,3) 00 0.0 0.0 0,0 0.0 {10,
ibahld - Sub-total {10.6) 0.7 (1.4) (1.4) E 03 0,0 (18 (2 (1,3 00 0.0 0,0 |@| 3.4) 5

Cobrapé' (4.5) (0.3) (2.6) .3)
_ESPART, - Brasil 0.2) 0.0 0.7 0.0 (0.9} 2.1 2,9 (2,0 (3.4) {1,3) {1,4) 00 0.0 0.0 0.0 00 (14.9
Cobrap#} Sub-total 4.5) 0.2) 0,0 (0.7} 0,0 09 @1 Mm& (2,0 (3.4) (1,3} (1.4 0.0 0,0 0,0 ©3) _ 26) (22.2)
Comp. Afir. B Cltrus e Agriways (54.0) (54.0)
Corina®® (1.7 (1.n
Golond4ha ® (38,8) (38.8)
ESAPA ® (0.2) . o = (0,2)
Capitalinvestido anual 9N 08 (14 Zi 0.7 2.7 2.9 27 20 83 (28 @7 0,0 00 00 (071 (69) E
Agribahl .0 (2.5) AN ©.4) 84) (10,5) (11.8) (12,2 (13.9) (16,2) (18,3) (18,0 (20.8) (21,2) (21,8) (23,8)
Cobraps | 0.2) (0.8) (1.3) .0 27 (4.5) 7.4) (10,2) (13.2 (15.8) (17.5) {18,8) (18,9) (19.2) (18.5) (20.9)
Comp, Apr B Cirus e Agriway 0,0 00 00 0,0 0,0 0.0 00 (3.0 (9,0) (15,0) {21.0) 27,0) (33,0) (38.0) (45,0) {51.0)
Corina 0,0 00 00 00 00 0,0 0,0 0.7} 2.0 3.3) [CX:) (5.9) 72 (8.5) (9.,8) (1.1}
Golond-na (1.2) 3.8) 6.1) (8.5) (10.9) (13,3) (15,0 (18,2 (20,8) (23,0 (25.4) (27,9 (303) (327  (351) (37.5)
ESAPA/| ©0) EFE: _ON (1) 0 01 @) 01 @ _@n o)
Capital'investido médio 22 _ 08 (1200 1169 [221)  (284) (47) (@42) _(88,7) _[734) _ (86,0) _ (98,1) [109,9) [120.7) (15131 [id4s
Custo de financiamento ESR (%) 9,51%  12,03% 7,90% 7,44% 9,35% 9,23% 8,48% 7,54% 7,04%  10,54% 5,94% 504% 4,73% 3,85% 4,56%
Agribarls 00 0.2 ©6) 0.5 ©8) an (1.0 1.0 (1.0 (1.0 (1.9 1.2 (1.9 (1,0) (0.8) (1.1 (14,3
Cobrape 00 ©,1) 0.2) (0,2) {0,2) 0.4) [(+4)] ©0.9) (1.0) 1) (1.,8) 1,1 (1,0 (0.9) {0.8) (1.0) (11,2
Comp. Agr. B Citrus e Agriway 0.0 0,0 0.0 00 0,0 00 0,0 0.3) 0,7 1.1 22 (1.6) an (1.8) .7 (2,3) (13.4)
Corina 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 00 00 (%)) ©.1) 0.2 0.5) ©,3) {0.4) {0.4) 0.4) (0.5 (2,9)
Golond4ha 0,0 Ao 3 0.7 0,7) {0.8) 1,2) (1.5) (1.5) (18) (1.8) @27 an (1.5) (1,5) (1.4) .7 (20.4)
ESAPA 00 0.0) (0.0) (0,0) 00 ©0) ©0 (00 0.0) _(0.0) {0.0) . 0 A .0
“Chargg" capital investido médio 0,0 “P w {1,4) {1,3) {1,8) (2,7} 13,2) {3,8} {4.4) (5,2) 19,2} 5,9) 5,6) {5,7)

:Investido acumulado + "charge”

e x a0

sempre que nBo estejs diaponivet decomposicdo anual

a no=o-vn=nu 8o valor total investido na Euroamerican, nfio atribulvel de forma directa e néio alocado 4s subsididrias da ESAP

® py i anual do néo disp
1 Decomposicao anual do i néo disp
® Decomp anual do nlo di

antes de 2003, i
antes de 2005;
antes de 2005;

alocado entre 1990 e 2003 para cdlculo do "charge”
slocado entre 1897 & 2005 para célculo do "charge”
alocado

entra 1890 & 2005 para edlculo do "charge”
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Fluxo de caixa do investimentol(ESR)

Capital investido/recebido (EUR) N. Distr. 1890 1891 1992 1993 1984 1985 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Euroambrican - Nao distribuldo® 2706

)n_._uw:.wﬁ 9.1) 0 0 0 [1] 0 0.0 0.0 0.0 00 0.0 0,0 0,0 00 00 (0.4) @2n
ESPART - Brasil 0 0.5] (1.0} (0.9} 5 {15} (0.6, 0,2 0.0 (1.7 (.2 {1.4) 0.0 0.0 0,0 0.0 00
Agribahia - Sub-total {8,1) (0.5) (1.0) (0.9) %;me (1.5) B‘mw 0.2 0.0 1N {1.2) (1.4} 0.0 0.0 0,0 (0,4) @20
Cabrape; 3.8) 0 0 0 [} o 0,0 0,0 0,0 0.0 00 0.0 0.0 00 0,0 0,2) 2.1)
mwvi - Brasil Q {0.1) 00 5| 0.0 0.7} (1.6) (2.3) 1.7 Q 0) 1.3 {1,5] 0.0 0,0 00 0,0 0.0
Cobrape - Sub-lotal 3.8 @1} 00 m& 0,0 070 (1.8} {2.3) 1.7 3.0 {1,2) {1,5) 00 0.0 0,0 {0.2) {2.1)
Comp. Agr. Botucalu, Botucatu Citrus e Agriways (46,3)

Corina | {10,0)

Golondnpa (33,2)

ESAPA | _(0.1) 6)

Capitat investido anual {102,8) _{0,6) {1,0) (1,4} (0,5} {2,2) 2,2} (2,1} (1,7 4,7} (2,4) (3,0) 0,0 0,0 0,0 {0,6) {4,8)
Agribahia 0.0 0,2) 0.4) (0.4) (0.5) 0.7 (0.8) 0,9) {0.9) [(R)] 2.1 1.3 1.1 0.9) o0 0.9)
OQwiuc_ 00 {0.0) 0,1 {0.1) {0.2) 0,3) (0.5) {0.8) 0.9) (1.0 {2,0) 12 (1,0 (0,8) (0,6) ©.8)
Comp. Agr. Citrus e Agriway 0,0 00 00 0.0 00 00 0,0 {02} (0.8) 1.0 (2.4) (1,8 (1.8) {1.8) {1.4) {1.9)
Corina 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 00 00 {0.0) 0.1 {0.2) 0,5) (0,4) (0,3)
Golondnina 0,0 (0,2) (0.5) {0,5) 0.7 {0,9) [{R)] (1.3) (1.4) 1.5 (2,9) (1,8) .0

ESAPA | 0,0 (0.0) {0.0) ©.0) (0.0} (0.0 0.0) (0.0) (0.0) (0,0 ©.0) _(0,0) 0,0

"Chargs" capital investido médio 0,0 (0,5) (1,0} {1,1) {1,4) {2,0) (2,5) {3,3) 4,0) 4,8) (8,9) 8 5,9 5,0) {4,1) 15,3)

Capitaf investido acumuiado + “charge"
!

ESAP _



ESAP

Avaliasao dos activoslimobilizados

Avaliagdo dos activos (USD)

2000

2002

2004

FLM - Terra nua
FLM - Banfeitorias e aquipamentos

20
14

1,8
1.2

1.7
1.3

_Lagoa tlo Morro

34

3,0

3,0

FLO - Terra nue
FLO - Benfeitorias e equipamentos

0.5
08

1.2
1.8

1,1
2.4

Lagoa tio Oeste

11

3,5

Sub-tatal - Agribahia

4,6

8,5

FPC - 443 nua
FPC - Bpnfeitorias e equipsmentos

82
9.7

7.5
9.5

Sub-tatal - Cobrape

17,9

16,2

17,0

FM - Teita nua
FM - Bepfsitorias e equipamentos

Sub-tatal - Companhia Agricola Botucatu

FM - Tetla nua
FM - Bel rzoamm 8 equipamentos

186
1.7

21,2

217
22

Sub-total - Golondrina

20,3

23,2

240

FLM - ._.ow_.n nua
FLM - Bepfeitorias e equipamentos

Ybycal

FLM - Thlra nua
FLM - Behfaitorias e equipamentos

Lomas

FLM - Téjra nua
FLM - Behfeitorias e

Cambuthi

FLM - Tefra nua
FLM - Benfeitorias e equipamentos

La Matilde

FLM - 443 nue
FLM - Benfeitorias e equipamentos

Haras|lia Paz

Sub-total - Corina

Total

YY)

Fonte: availacbes oficials realizadas peia CAmara de Consultores Asscclados, Bra



ESAP

Resultados 19890 1991 19892 1993 1994 1985 1996 1997 1998 19899 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Acum,
Volume de negécios (BRL) 22 4,1 9,5 57 20 6,5 10,7 92 72 120 68,0
EBITDA (BRL) ©.1) (0.3) 45 0.2 (1.7 08 03 16 (2.6) 0,0 29
EBIT (BRL) (0.4) (07 39 {05} 2.5) 0.1 (0.5} 0.5 {4.2) (1.8) 1
Resuitado liquido BRL) {0,5) {1,0) 34 {0,7) {2,8) {0,8} (2,6) {3,5) (6,9} (2,7) {6,0) {24,1)
Resultado liquido (USD) {0.6) (1,0) 32 (0,6) {1.6) (0.4) (1,1) (1.2) (22) (09) (25) {8,9)
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% _Bo_* 100.0%  100,0%
USD) {0,8) (1,0) 32 {0,6) (1.8) (0.4} (1.1 (.2) {220 (09) (28) 8.9
Nota: valdres p em de anélise e
Wn_n:mv_mﬂs 1890 1991 1992 1993 1984 1985 1886 1897 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2006
Activo . 138 133 14, 15,3 176 283 29 331 363 374
Capital préprio 32 22 57 49 38 31 0, 03 23,2 215
Passiva | 10,7 11,1 9,2 10,3 13.8 252 28,9 32,8 13,2 15,9
Nota valgres em de andlise e
mw_ma..\.r (UsD) 1980 1991 1992 1993 1984 1995 1996 1907 1998 1999 2000 2001 2002 2008 2004 2005
Activo 143 128 133 126 88 145 126 94 126 14,1 00
Capttal proprio 33 22 5,1 41 21 16 2 0.1 8,0 8,1 0,0
Passivg | 11,0 10,7 8.2 8.5 77 12,8 12,5 9.3 46 6,0 0.0
Nota <n_e_~3 [ em de analise e confi
Divida financelra 1980 1991 1692 1993 1994 198§ 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2006
T a fio-prazo) 26 32
T rto-p z ) 1,0 10
_=<ou=3m=_o financiamento (on: 5.8 5.0
Total (8RL) 94 9,2 0,0
Tesourafia (financiamento curto-prazo) 09 1.2 0,0
(i I ) 03 04 00
20 1,9 0,0
3,2 3,5 0,0

de andlise e

Nota: valdres preli &m pi
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Tolal'/Accae: 945,101

EUR

Data Data

] Posicao Acumulada

| | Posicio Acumulada Aquisicio | Posicao Ac B Cambio [ Cambio

Operacdo | Liquidacio N°. Accoes Valor N2 Accoes  Pr. ke N° Accoes Pr. M Valot | N° Accées Pr. Médio Valor . Accoes Pr. Medio Valor, | N® Accoes  Pr. Méclio Valor RS/USS | EUR/USS
13-Jut-07 18-dul-07 £82% 55000  1.000,00 55.000.000,00 55,000 1.000,00 55.000.000,00 55.000 538,50 20.617.662,90 §5.000 538,50 208.617.662,90 55.000 301,21 24,516.398,80 55,000 391,21 21.516.398,80 1,857 1377
18-dul-07 19-Jul-07 6,88% 10.000 1.080,07 10.800.659,74 85000  1.012,32 65.800.659,74 10.000 580,68  5.806.808,31 85.000 544,80 35.424.489,21 10.000 421,85  4.218.481,39 85.000 385,82 25.734.880,18 1,860 1,377
24-Jul-07  27-Juk07 7,45% 5400 1.070,78  5.782.238,08 70.400 1.016,80 71.582.807,82 5.400 576,62 3.113.752,33 70.400 547,42 38.538.221,54 5.400 421,35  2.275.303,13 70.400 397,87 28.010.183,32 1,857 1.368
31-Jul-07  3-Ago-07 7.87% 4.000 107171 4.286.854,31 74400 1.019,75 75.860.752,13 4.000 569,45 2.277.818,44 74,400 548,60 40.816.039,98 4.000 417,18 1.688.731,46 74.400 388,91 20.678.914,78 1,882 1.385
1-Ago-07 6-Ago-07 831% 4100  1.041,91 4.271.836,682 78.500 1.020,91 80.141.588,75 4.100 558,67  2.200.520,02 78.500 548,13 43.106.568,00 4.100 408,23 1.673.754,48 78.500 399,40 31.352.669,26 1,865 1,368

Nota: valores de aquisigio incluem todos os custos de bolsa (corretagem, etc.) 1,859 1,375

Invest Tur-Posigc Accionlsta-8ago07-rev.xls 7.0.20n7
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INVEST TUR divulga seus Itados do do tri de 2007

A BIVEST TUR anincia o encerramento da Oferta Publica Inicial de suas Agoes ¢
a captagao de R$ 345 milhdes para investimentos em projetos imobiliarios
turisticns

S&b Paulo, 13 de agosto de 2007 - A Invest Tur - Companhia Brasllelra de
Debenvolvimento Imoblliario Turistico (Bovespa: IVTT3), empresa de capital aberto
constitulda com o escopo de explorar o setor de desenvolvimento imobilirio turistico, com foco
em :urismo de lazer e negéclos, anuncia os resultados do segundo trimestre de 2007 (2707).
Tendo em vista a fase Inicial das operagbes da Invest Tur, as demonstragbes financeiras da
Companhia s&o repr somente pelo Balango Patrimonial. As informagdes financeiras

e owﬁmn_o:mmm a seguir séio apresentadas em BR GAAP e em Reais (R$).

IDestaqiies to Perlodo

» | Em 16 de julho de 2007, as agbes da Invest Tur comegaram a ser negociadas no Novo
 Mercado da BOVESPA, ao prego unitario de R$1.000.

¥ Inicialmente, com a realizacio da Oferta Base somada ao exercicio da Opgao de Agbes
Adicionais, foram emitidas 700.000 e 140.000 agbes, respectivamente, totalizando uma
captagio de R$ 840 milhdes.

» | Posteriomente, foi exercida integralmente a Opgo de Agbes Suplementares, com a
emisséo de 105.000 agbes adicionais e captagfio de R$ 105 milhdes.

P Em 2 de agosto de 2007, fol publicado o Antincio de Encerramento da Distribuigdo Pablica
Primaria de Agbes Ordinarias da Companhia, totalizando a emisséo de 945.000 agbes e
captacfo de R$ 945 milhdes

P Em 27 de Julho de 2007, foi renovada o Instrumento Particular de Opgao de Compra de
Acdes e Quotas do Txal Hotéis, para que sefam realizados os trabalhos de due-diligence
prévios a aquisicao do respectivo empreendimenta.

¥ Em RCA realizada em 08 de agosto de 2007, foi aprovada a conratagéio da Sra. Andrea C.
Ruschmann, que passou a exercer os cargos de Diretora Executiva Financeira e de
Relagbes com Investidores,

Contato de RI Teleconferéncia de Resultados do 2T07
Andrea C. Ruschmann Data; 14 de agosto de 2007
Tel.: +55 (11) 3443-6272
E-mall: n@investtur.com Portugués
Hora: 11h00 (Brasllia)
10h00 (US-ET)
| 7 Cédigo BOVESPA: IVTT3 Fone: +55 11 2188-0188
» Prego da agAo: R$1.048,99 Replay: +55 11 2188-0188
»  Valor de Mercado: R$991,4 mith8es Cadigo: Invest Tur
»  Data da cotagsio: 10/08/2007
¥ Quantidade de Agbes Ordinarias: Inalés
945.101 Hora; 13h00 (Brasflia)
» Free-Float: 99,99% .

CEEBE_

12h00 (US-ET)

Fone: +1 (873) 935-8893

Replay: +1 (973) 341-3080
Cadigo: 8041649

@

y
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Estrategia da Companhia

O plano de desenvolvimento da Companhia contempla a aquisi¢ao de novas propriedades para
a incorporagfo, desenvolvimento, exploragdo, locagho e/ou venda de empreendimentos
imobiliarios turfsticos e relacionados, por meio de 3 projetos de investimento distintos: “turismo
de lazer”, "negtcios relacionados” e “turismo de negécios”.

Os acionistas fundadores forneceréio o know-how necessério para a identificagéo de éreas e
obtencdo de todas as licengas, incluindo as de natureza ambiental, necessarias para a
viabllizagfio e operago dos projetos, bem como para analise das altemativas existentes para o
financiamento e a avaliag&o de viabilidade financaira,

A Invest Tur pretende aproveitar oportunidades para adquirlr &reas extensas a pregos atrativos
com notavel potencial de desenvolvimento e, por meio do conhecimento de seus acionistas
fundadores, viabilizar a Implementag&o desses projetos, capturando a valorizagiio imobilidria
gerada.

Eventos Subsaglientes

PROJETOS EM ANDAMENTO

Em linha com o que foi divulgado durante o processo da Oferta Publica de Agbes, a
administragio da Companhla tem direcionado seus esforgos para desenvolver os 15 projetos
que estavam identificados naquele momento como sendo passiveis de implementagsio nos 12
4 18 meses seguintes & Oferta, bem como para buscar novas oportunidades de negdcios.
Assim sendo, a tabela a seguir, demonstra o pipeline atual de projetos potenciais da Invest Tur,
sendo que o percentual de alocagfio de cada projeto em relago ao volume total captado pela
Companhia foi ajustado pelos seguintes motivos:

¥ Exerclcio das Opcles de Agbes Adicionais e Suplementares, equivalentes a 20% e 15% da
Oferta Base, respectivamente;

? Reavaliagio do projeto Golf Residence Bahia, com incremento de R$122 milhdes em
relagso ao investimento inicial previsto.

Atualmente, a Companhia n&o possui qualquer opgsio de compra ou outro instrumento que
garanta a aquisi¢ho das éreas ou participagdes dos projetos citados, com exce¢io da opgdo de
compra relativa ao Txai Resort.
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Valor
Custo Total Part.da Investimento Temanho do $M3=iu->="ou“no .r»z_umn.ﬁuo
(R&mm)  Cla(%} InvestTur  Tereno (m}) .:unﬂ.:‘.o g

Oferta) " {Prospecto) @

Projetos./ Banco de Torrenas

IrmakiliAnos e T s ;
Txai Residence Trancoso 275 100% 215 108,000 1% 15%
Txal Residence Salvador 15.3 100% 153 2,000 1.7% 1.9%
Txai Residence Paraty 75 100% 75 20,000 0.9% 1.0%
| Txai Residance Santa Catarina 46.7 70% 27 450,000 3 4.2%
| Txai Residance Rio da Janeiro 40 50% 215 800,000 24% 27%
* N, Sra. Vité-la Residence 403 100% 403 610,000 48% 5.4%
- Golf BoutiqL & Residence 383 80% 306 60,000 3.5% 3.9%
Reef Resldence Bahia 1447 55% 796 1,800,000 9.0% 10.2%
Deap Beatt Residence 65.4 50% 327 1,600,000 37% 4.2%
Golf Residerce Bahia 500.8 3% 165.3 8,023,224 18.8% 5.5%
Marina Repdence 146.1 80% 116.9 470,000 13.3% 8.3%
|__Old Town Londo ~ Hotel 36.2 100% 362 2,600 4.1% 45%
_._a_.. Projatos imobiilirios 11119 85% 606.1 68.8% 88.1%
o e ——— S arnded

siHct 0
Txai ltacare s 50% 173 520,000 2.0% 2.2%

Txal mn-nﬂdﬂ:guo 26.0 50% 13.0 252,000 1.5% 1.7%

Txal Hotel€alvador 13.0 50% 8.5 8,000 0.7% 0.8%

Txal Resort Paraty 150 50% 75 20,000 09% 1.0%
. Txat zo!&m!.? Catarnina 16.0 50% 8.0 150,000 0.9% Pai
| Txai Resort Rio de Janeiro 16.0 50% 8.0 100,000 0.9% d.ui_
| Nossa mni.n-n Vitéria Resort 10.5 100% 105 50,000 1.2% 1.3%,
“ Golf BoutigLe Resort 220 80% 176 20,000 2.0% 2.2%)
| Reef Resort Bahia 80.1 55% 330 1,000,000 7% 42%
| Deep Bea~t Resort 26.0 50% 130 600,000 15% 1.7%
| Golf Resoft Bania

Marina Resort
_43-_ Projstos Hotelelras
e et

| Long Beach 216 7% 144 50,000,000 1.6% 1.9%

Port Beach 25.4 TO% 17.8 20,000,000 2.0% 2.3%
mn-_ Banco e Temwsnos 470 8% 22 A% 4.2%|

! Parcentual de utilizagio de recursos calcutado com base no valor liquido de 83280 mithles caplado do encerramento da Oferta.
% Parcentual de utilizachio de recursos calcuiado com base no velor fiquido de B$763 mithdes infermado no Prospecto,
o Projeta GOl Residence Bahia fol reavaliado: investimento da parcela da invast Tur passou do R$43,4 mihdas para R$185,3 mithdes

TXA! HOTEIS / RESORTS

O Trai Resort Itacaré é um eco-resort, localizado no estado da Bahia, que esta ha 7 anos em
funcionamento. Este resort possui 520.000 m? de 4rea, composto por 40 bangalés e 28
resicéncias. A marca Txai é reconhecida mundialmente e possui um grande potencial de
expjoragho.

Em 27 de abril de 2007, foi celebrado um Instrumento Particular de Opgéo de Compra de
Acbes e Quotas do Txai Hotéis, com prazo para exercicio de 90 dias contados da assinatura
deste contrato, prorrogaveis por mais 90 dias. Esta opgao foi prorrogada em 27 de Julho de

O

2007, para que sejam realizados os trabalhos de due-diligence prévios a aquisicio do
empreendimento.

Além de poder desenvolver a marca “Txai" e adquirir o resort em ltacaré, com a assinatura
deste contrato, a Invest Tur também podera implementar os seguintes projetos:

P Txal Resort Trancoso, localizado no estado da Bahia, possul 252.000 m® de 4rea e serd
formado por 40 bangalds;

¥ Txai Hotel Salvador, também localizado no estado da Bahia, possul 6.000 m? de &rea e
serd formado por 40 sultes e 48 residéncias;

P Txai Resort Paraty, focalizado no estado do Rio de Janeiro, possui 20.000 m? de 4rea e
seré formado por 36 bangalbs e 20 vilas.

Desempenho Financelro

DEMONSTRAGAO DE RESULTADO

A Invest Tur fol constitulda em 14 de margo de 2007 e até a presente data encontra-se em fase
pré-operacional. Dessa forma, os gastos incorridos até 30 de junho de 2007 foram apropriados
no ativo diferido ou despesas antecipadas para futura amortizagio. Portanto, n&o ha
demonstracdo de resultado para o trimestre findo em 30 de junho de 2007.

BALANGCO PATRIMONIAL

« Ativo Clrculante

Disponibilidades 9.198
Créditos diversos 3.594
Despesas antecipadas 217.550
Viagens 22.766
Taxa de registro na CVM 82.870
Publicagbes Legais 72.000
Elaboragéo de prospectos 21.386
Demals gastos 18.528
Total do Ativo Circulante 230.340

No 2707, o total do Ativo Circulante foi de R$230.340, uma variagio significativa quando
comparade ao valor de R$ 500 apresentado no 1T07, principalimente em decorréncia (i) da
capitalizag8o de uma parcela do capital social, (i) do valor recebido com os mituos realizados,
que foram contabilizados nesse trimestre; (iii) e das despesas antecipadas, representadas
basicamente pelos gastos relacionados & colocagéo da oferta de agses.
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«  Ativo Diferido

Prospeccéo de negécios 7.363
Demais gastos 8.393
Total do Diferido §1.211

O Atvo Diferido passou de R$11.560 no 1T07, para um total de R$54.211 no 2T07. Este item
foi Impactado pelo fato de que, no perlodo findo em 30 de junho de 2007, a Companhia
contabilizou no Diferido os gastos incorridos com o inicio das atividades da empresa,
-mu?mmachm preponderantemente pelos gastos na fase pré-operacional relativos ao
desenvolvimento da marca da Companhia, despesas de viagens para prospecgéo de negécios,
despesas de consultoria para desenvolvimento dos empreendimentos e honorrios
advocaticios.

A amortizag8o do diferido devera ser apropriada a partir do inicio das operagbes comerciais da
Cofipanhia. O perlodo ainda sera estipulado conforme expectativas da administragio e do
prazo de recuperagio dos gastos, devendo compreender o periodo de cinco a dez anos.

Da mesma forma, os gastos incorridos na fase de implantacéo dos empreendimentos deveréio
ser sbsorvidos pelas receitas de operagbes futuras, nos termos das estimativas e projegdes do
empreendimento.

¢ Passivo Circulante

____Paesivo Gl
Fornecedores
Obrigagses Tributarias
Contas a Pagar 61
Débitos com partes relacionadas 129.982
Total do Passivo Circulante 211.861

O Passivo Circulante apresentado no 2T07 foi de R$211.861, diante do valor de R$11.060
aprésentado no trimestre anterior. O acréscimo se deve basicamente aos débitos com partes
reladionadas realizados em sua grande maioria pelos sécios, através de mutuos da empresa.
“uoa o recebimento dos recursos da Oferta Publica de Agbes, esses mutuos j& foram
iquidados.
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Excluindo os valores de (Pr. da Aglio = R$ 1,000)

comisséio dos agentes
coordenadores e os demais N* Agdos «_-_"n"”n._.nﬁﬂ
custos incorridos na colocagio oy, 700.000 700.000
da Oferta Publica das agBes da
Invest Tur, o total de _.Mogamg AcBes Adiclonals - 20% 140.000 140.000
liquidos captado fol de R$880,4 >oo=. w:v_-!oanuan.a.m* __ 105.000 105.000
milhées. Uma parte desses |[FONTESDODNRECURS 945000 945000
recursos fol mantida em caixa,
para necessidades de o:uo () Comisstes 6,0% 66.700)
prazo e para o pagamento de .
despesas do IPO ainda n#o “ﬂ“ﬂ“a ”.“H w””
liquidadas. O valor restante de ' §
R$871,5 milhdes fol distribuldo Colocagso 24% 22,680
igualmente entre dols gestores, Incentivo 2,0% 18.800|
que alocaram o% recursos em (-) Impostos sobre Comisstes 6.72¢
fundos exclusives, com as (-) Despesas de Roadshow 900
seguintes caracteristicas: () Servigo Liquidagho CBLC Py
? Rentabilidade esperada DO 1808 F P . ga.e62|
entre 102,0% e 103,0% do CDI;
» Foco em baixo risco de |Colchdo Liquidez
crédito com parcela reduzida em { Pagamentos 1° més §.500
fundos  Multimercados, com |Aplicagdes
volatilidade anual méaxima de até | ygs pactua- FIM 435.768
0,20%; Hedging Grifto - FIC 435.768
¥ Exposicdo méaxima por CPMF das Apiicagdes 3.312
emissor  (exclui-se  Tesouro FLUXO DE CAIXA | 0 B :

Nacional) de até 20% do PL total
do fundo.

Administracdo

Em Reuniio do Conselho da Administraclio reallzada em 0B de Agosto de 2007, foi
formalizada a rentncia do Sr. José Romeu Ferraz Neto para os cargos de Diretor Executivo
Financeiro e de Relacbes com Investidores e, para substitul-lo nessas atribuigdes, foi nomeada
a Sra. Andrea C. Ruschmann.

A Sra, Andrea C. Ruschmann & administradora de empresas graduada e pos-graduada em
financas pela FGV. Trabalhou no mercado financeiro entre 1990 e 1899, tendo atuado durante
S anos no ING Bank N.V., na drea de Investment Banking com foco nas dreas de M&A e
Project Finance. Entre 1989 e 2006, atuou junte ao grupo norte-americano AES, acionista
controlador da Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de S&o Paulo S.A. e AES Tieté SA,
tendo atuado nas 4reas financeira e de relagbes com invesfidores dessas duas companhias.
Também patticipou de avaliagio de projetos e de aquisicho de empresas, oferta publica de
acbes, reestruturagio de dividas e de participagio societéria. Entre 2006 e 2007, atuou na
Tecnisa S.A., empresa nacional do setor de construcdo civil, como Diretora Executiva
Financeira e de Relag6es com investidores.

Nesta RCA, também fol aprovada a implementacéo de nova estrutura organizacional da
Companhia, conforme organograma a seguir:

O
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Acoes ord S antes da oferta | A¢des ordindrias apds a oferta
Acionistas

Agdes Capital total Agoes Capltal total
L¥A A 0,
CONSELHODE ordinarlas Vo) ordinarias (%)
ADMINISTRACAD

Aclonistas Fundadores _ 96,04 | 87/ 0,0103'
Conselheiros i 4 3,96 4 0,0004

FPRESIDENCIA { i '

i |Agoes em Circulagao | 4 00| 845,000 99,9893

Ferraz Nelto |

_ Total “ 101 100,00 | 945.101 100,00

A Companhia possui um Conselho de Administragso composto por 6 membros, dos quais 4
séo independentes.

DiretorfalAdminfstrativa
Humbarto Ribelro

Diretoria de Operagoes
faser #131NCrad0)

Diretorta de Desenvolvimanto
dg Negdcios

lan Andrade

AR o & WL ac R

Financalro s R RH s ey
! Amblenta)
Tesouraria Sistamas da Gastlo Projetos e Obras
e Hotelarte
[y Hisrild RV Rp———

duridico, incorporacto ¢
Hotolarin

Fillx]l Batvagor

hiereadoidoiCapitals

Em 16 de julho de 2007, sob o cédigo IVTT3, as agbes da Invest Tur Brasil iniclaram suas
negociacbes ao prego de R$1.000, no Novo Mercado da BOVESPA, se comprometendo com
0s mais altos padrées de Governanga Corporativa do mercado de capitais brasileiro. A cotagio
das agbes da Companhia é unitéria e negociada em lote de cem agbes.

A O’srta Piblica de Agbes Ordindrias foi encerrada em 02 de agosto e realizada com sucesso.
Com 945.000 agbes ordinarias emitidas, foi captado o valor de R$945 milhdes, que serd
desinado & aquisicho de novas propriedades para a incorporagho, desenvolvimento,
explracio, locagio efou venda de empreendimentos imobilidrios no Brasil, voltados ao
segmento turlstico.

O controle acionario esta pulverizado no mercado, somente 3 acionistas possuem mais do que

5% do capital social da Companhia, sendo que o free float carresponde a 8,99% das agdes da
Invest Tur.
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Créditos diversos 3.594 0
Despesas antecipadas 217.550 0

' Dferido

TOTAL DO ATIVO 281.551 12.060
ASSIVO .

: kS
Fornecedores
Obrigagbes trabalhistas e tributarias 338 Y]
Contas a pagar 61 [
D2bitos com partes relacionadas 129.982 11.060

Capital social

Capital Subscrito 101.000 0
(- Capital a Integralizar 31.310 0
TOTAL DO PASSIVO E PL _ o 281.551 12.060
9
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Sobreainvest Tur

A Invest Tur é uma companhia constituida com o escopo de explorar o setor de
desenvolvimento Imobilidrio turistico com foco em turismo de lazer e de negécios, incluinda
hotéis e desenvolvimento imobilidrio para segunda residéncia, bem como atividades
relacionadas & esses objetivos. O plano de negécios da Companhia engloba a aquisigio e
incorporagfio de novas 4reas para o desenvolvimento ou exploragio de empreendimentos de
turismo de lazer e de negdcios para posterior lacagio efou alienagio, bem como a aquisigio
de participacbes em sociedades que ja desenvolvam atividades no mesmo setor.

Os Srs. Carlos Novis Guimarées, José Romeu Ferraz Neto, Marcio Botana Moraes e Joaguim
Ferraz s3o os Acionistas Fundadores e trazem para a Companhia a experiéncia de mais de 28
anos no setor financeiro brasileiro e internacional, assim como no setor de incorporacio
imobiliaria brasileira, adquirida por meio da atuago em diversas instituigbes financeiras
Interacionais e Grupo RFM.

Aviso Legal:

As afirmagbes contidas neste documento BEQeam&mm a nwaumn:s»m mowa os amnonam
projeces sobre resultados operacionals e fi 0S 8 aq a persp
de Qumns_maa da Invest Tur sfo meramente projegles e, 850 tais, s#o vmmam%m

e nas exp fativas da diretoria sobre o fuluro dos dcios. Essas fatit

das condig de mercado, do m.muming:o da economia
aam:a_a. no setor e dos mercados Intemacionals e, portanto, sujeitas a mudanga sem aviso

prévio.




Aviso — _io_.l:._mmmmm e Projecoes _Zaﬂﬂ.__ﬁ

BECEL

Algumas das afirmac¢des aqui contidas se baseiam nas
hipoteses e perspectivas atuais da administracdo da
Companhia que poderiam ocasionar variagbes materiais
entre os resultados, performance e eventos futuros. Os
resultados reais, desempenho e eventos podem diferir
significativamente daqueles expressos ou implicados por
essas afirmagdes, como um resultado de diversos fatores,
tais como condigbes gerais e econémicas no Brasil e
outros paises; niveis de taxa de juros e de cambio,
renegociagoes futuras ou pré-pagamento de obrigacdes ou
creditos denominados em moeda estrangeira, mudancas
em leis e regulamentos e fatores competitivos gerais (em
base global, regional ou nacional).




Apresentadores FecaL |
Carlos Guimaraes Presidente do Conselho
Jose Romeu Ferraz Diretor Presidente
MR cocoe: om mesicores
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Valor Total da Oferta Aumentou em 57,5% (Incluindo o Aumento da Oferta Base)

(Em numero de agoes)

945.000
R$1.000 por agéo

08 , : i L.ote Suplementar - Greenshoe
._.n_,m_..ooo < (+15% da Oferta Base)

A Agoes Adicionais - Hot Issue
{+20% da Oferta Base)

100.000 A Incremento na Oferta
Durante o Roadshow

600.000 A Oferta Base Original

600:000

Tamanho Original Tamanho Final
da Oferta no da Oferta
Lancamento




Destaques da Operacio

¥ 12 Incorporadora brasileira de resorts / segunda moradia para estrangeiros a se tornar publica;
Y 22 Maior Oferta Publica de Acbes realizada no Brasil do segmento imobiliario:

7 Introdugdo de uma estrutura de compensacao aos fundadores, em linha com os interesses dos
acionistas;

Y 12 vez em que o tamanho de uma Oferta & incrementada durante o Roadshow no Brasil;
V Oferta foi incrementada pela 22 vez durante o Pricing, em __:_,_m com a elevada subscrigo;

¥ Demanda institucional:

§%

28%
4%

wEUA Europa m Brasil Outros

N ) @




Performance da Agéo e Volume Negociado desde o IPO

Performance da Acao e Volume Negociado
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Composigcao Acionaria Pés Oferta

Acionistas DEw Qe %
>Woom
Sécios Fundadores " 97 0,01
Conselheiros 4 c.ooon_
Agées em Circulacéo ~ 945.000 99,99
Total 945.101 100,00
[
Carlos Guimaraes
; z_w_._nwo Moraes
() Sécios A — .
Fundadores Sers = iy
“José Romeu Ferraz
Joaquim Ferraz
( S N S S ) WP S L
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Invest Tur Brasil __._.., R

Companhia criada por uma equipe experiente de executivos para se beneficiar de
oportunidades do setor de desenvolvimento imobiliario turistico no Brasil com
responsabilidade ambiental e social

¥ Nossas receitas se originam de (i) incorporacéo e venda de empreendimentos imobiliarios
turisticos e (ii) co-incorporacgédo e co-propriedade de resorts

¥ Valorizaggo de capital por meio de aquisi¢do, desenvolvimento e venda de grandes parcelas

de terras voltadas para o turismo
P Terra com Potencial de

Venda do Desenvolvimento

Empreendimento
Imobiliario

Lancamento
do Resort

Griacao de:Valor

Investimento
em Infra-
Estrutura

Aquisigéo de Terra a Precos
Muito Atraentes




Fundadores

Socios do Grupo RFM

Sr. Carlos Guimaraes

¥ Fundaram o Grupo RFM, transformando-o em um
dos incorporadores imobiliarios mais inovadores e
bem-sucedidos do Brasil

— Mais de 250 incorporagées
— Mais de 800.000 m2 construidos

— 28 anos de experiéncia no mercado imobiliario
brasileiro

¥ Consideravel experiéncia em desenvolvimento de
resorts

— Incorporagao e construcéo de Txai Resorts,
Club Med Trancoso, entre outros

~ Vasta experiéncia em processo de aprovagio
de projetos em érgéos municipais, estaduais e
federais

— Longo relacionamento com proprietarios de
terras e operadores de resorts

ISO 9001
ISO 14001

Prémio Master
imobilidrio

Y O Sr. Guimaraes é o Presidente do Conselho da

Invest Tur

Y Formado pela Wharton School, possui mais de 28

anos de experiéncia em corporate finance

¥ Responsavel por todas as atividades do setor

privado no Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID)

¥ Vasta experiéncia nos principais bancos de

investimentos de Wall Street

~ Managing Director e Head de Latin American
Investment Banking para Salomon Smith
Barney (Citigroup)

= Managing Director e Head de Latin American
Investment Banking para Lehman Brothers

V =
n_.—”_ LEHMAN BROTHERS

inter-American
Development Bank

12
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Mais Alto Nivel de Governanc¢a Corporativa _I, &

¥ Listagem no Novo Mercado

— 100% de direitos de tag along _gmw_,n_”w“w

BOVESPA HRASIL

¥ Mais de 70% dos membros do Conselho sdo independentes
7 Decisdes de Investimento aprovadas pelo Conselho

¥ Clausula de pro-dispersao disparada caso o limite de 35% de participac&o acionaria seja
atingido

¥ Clausula de ndo-competicdo: todas as atividades imobiliarias turisticas serao realizadas
pelos Fundadores por intermédio da Invest Tur

13




Conselho de Administracdo Sélido

Carlos Guimaraes

B it —ote=__

Experiéncia Anterior

Coordenador do Setor Privado do Banco
Interamericano de Desenvolvimento

Posicao Atual na Invest Tur

__uamam_.:m do O,os_mm_:o

Marcio Moraes

e

Co-Fundador e Diretor Geral do Grupo RFM

Vice-Presidente do Conselho

José Luiz Osério

L e R TN T o S R T

Ex-Presidente da CVM e Ex-Diretor do
BNDES

Membro Independente

Horacio Lafer Piva

S e RS ——

Ricardo Espirito Santo

R e e e e e ——

Ex-Presidente da FIESP e Presidente da Bracelpa
(Associagao Brasileira de Celulose & Papel)

e

S e

Membro Independente

i -

Diretor Presidente do BES Investimentos do
Brasil S.A.

=menres

Membro Independente

R e

Marco Anténio Bologna

AEST g e

A ser anunciado

e e T T T e N T ]

L T o R S e e e

jr—r- ey

Presidente da TAM S.A.

R T ——

Membro Independente

[Acionista minoritario)

T R R

Membro Independente

AP T el

14
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Organograma

¥ Em RCA realizada em 8 de Agosto, foi aprovada a contratagio da Sra. Andrea C. Ruschmann, que
passou a exercer os cargos de Diretora Executiva Financeira e de Rela¢6es com Investidores.

CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO

PRESIDENCIA

Jose Raomeu
Ferraz Neto
.

)

Comunicagéo Institucion
© Markating :

Dirstoria Financeirae Diretoria'Administrativa

Relacoesicom Investidores Miimbero Ribeiro

Andrea CoRyschmann

.. Financeiro e Rl RH

Tesourarla Sistemas de Gestéio

== Controladoria

Juridico Financeiro
o Societério - —

Diretoria de Operacoes

{asecanunciado)

Diretoria de Desenvolvimento
de Negocios

fan Andrade

Licenclamento
Amblental

Projetos e Obras
Hotelarla
Andlise de Investimento
Juridico, Incorporagdo e

Hotelarla

Fillal Salvador

o .
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RRAEIL

Custo Taotal
(R$ mm)

Projetos / Banco de Terrenos

Cia (%) (R$mm)

Part. da Valor Invest. Tamanho do % Recursos Alocado
Terreno (m?) (Encerramento da Oferta) "

% Recursos Alocado

Projetos/Imobiliatios de Turismoide Lazer.
Txai Residence Trancoso

{Prospecto) @

27,5 100% 275 108.000 3,1% 3,5%
. Txai Residence Salvador 15,3 100% 15,3 2.000 1.7% 1,9%
' Txai Residence Paraty 7.5 100% 7.5 20.000 0.9% 1,0%
Txai Residence Santa Catarina 46,7 70% 32,7 450.000 3. 7% 4,2%
Txai Residence Rio de Janeiro 43,0 50% 21,5 900.000 24% 2,7%
N. Sra. Vitdria Residence 40,3 100% 40,3 610.000 4,6% 51%
Golf Boutique Residence 38,3 80% 30,6 60.000 3.5% 3,9%
Reef Residence Bahia 1447 55% 79,6 1.800.000 9,0% 10,2%
Deep Beach Residence 65,4 50% 32,7 1.600.000 3.7% 4,2%
Golf Residence Bahia @ 500,9 33% 165,3 8.023.224 18,8% 5,5%
Marina Residence 146, 1 80% 116,89 470.000 13,3% 9,3%
Qld Town Condo — Hotel 36,2 100% 36,2 2.600 4,1% 46%
otal Projetos Imobiliarios 1.111,9

Brojetos Hoteleiros - Turismo de'Llazer

Txai ftacaré 345 50% 173 520.000 2,0% 2,2%
Txai Resart Trancoso 26,0 50% 13,0 252.000 1,5% 1.7%
Txal Hotel Salvador 13,0 50% 6,5 6.000 0,7% 0,8%
Txai Resart Paraty : 15,0 50% 7.5 20.000 0,9% 1,0%
Txai Resort Santa Catarina 16,0 50% 80 150.000 0,9% 1,0%
Txal Resort Rio de Jansiro 16,0 50% 8,0 100.000 0,9% 1,0%
Nossa Senhora Vitoria Resart . 10,5 100% 10,6 ~ 50.000 1,2% 1,3%
Golf Boutique Resort 22,0 80% / 17,6 20.000 2,0% 2,2%
Reef Resort Bahia 60,1 55% 33,0 1.000.000 3.7% 42%
Deep Beach Resort 26,0 50% 13,0 600.000 1,5% 1,7%
Golf Resort Bahia - - . 0 = 0,0% 3,1%
Marina Resort 46,1 80% 36,8 ~100.000 4,2% 4,7%

Total Projetos

Long Beach 21,6 67% 14,4 50.000.000
Port Beach 254 70% 17,8 20.000.000

[Total Banco de Terrenos 47,0 69% Ca2>

™ Percentual de utllizag8o de recursos calculado com base no valor Iiquido de R$880 mithbes captado do encerramento da Oferta.
@ Percentual de utllizag8o de recursos calculado com base no valor lfguido de R$783 milhbes informado no Prospecto.
“ Projeto Golf Residence Bahia foi reavaliado: investimento da parcela da Invest Tur passou de R$43,4 milhtes para R$165,3 milhSes.
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Gestao de Caixa

24
4
v
|
4
) 4

Y ¥

Captagédo Bruta = R$ 945 milnées ===) Recursos Liquidos = R$ 880 milhdes:
Distribuidos entre 2 gestores — UBS Pactual e Hedging Griffo;
Constituicdo de Fundos Exclusivos (FIM e FIC);
Benchmark anual entre 102,0% e 103,0% do CDI;
Foco em risco de crédito Premium com parcela menos significativa em fundos Multimercados;
Volatilidade anual maxima de até 0,20%;
Exposi¢do maxima por emissor (exclui-se Tesouro Nacional):
— Rating emissor = A: Até 10% do PL; o 1 L,
— Rating emissor = AA ou melhor: Até 20% do PL.
Sem exposicao / protegdo cambial;
Perfil do Fundo:

3% 2%

27% 39%

29%

i Fundos Ref. D} Fundos Multimercado Sem Alavancagem
m Carteira de CDB’s (DI) Fundos Renda Fixa
m Fundos Ref. Outros (IPCA)

17
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Balango Patrimonial

¥ No2T07,0 mm_m:oo Em_,m.q_:_u_mnﬁmao pela contabilizagéo das despesas relacionadas a colocagao da oferta de agdes e dos
gastos incorridos na fase pré-operacional da Companhia.

BALANCO PATRIMONIAL (Em R

Em 30 de ..E::o de Nocq

Disponibilidades : 9.19
Créditos diversos 3.594 0

Despesas antecipadas 217.550 0

 Diferido
F .“. - | } §
: .,. - TOTAL DO ATIVO : 281.551 12.060
PASSIVO _ W8
Fomecedores L : : 81.480 0
Obrigagoes trabalhistas e tributarias /338 0
Contas a pagar T D61 0
Debitos com partes relacionadas 129.982 11.060
Capital social 69.690 i 1.000
Capital Subscrito 101.000 0
(-) Capital a Integralizar 31.310 _ 0
TOTAL DO PASSIVO E PL 281,551 '~ 12.060
* Néo :ot._\m necessidade de se elaborar uma demonstragéo de resultado para o trimestre findo em 30 de Jjunho de 2007, Tl 18
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)

ammm=<o_<_:.o=~_o n_iou:_u.._o. E..W:no._

V Inimeras oportunidades de investimento ja identificadas, com uma opgcéo
mmmou:_.mam

Comprovada experiéncia administrativa com mecanismos de incentivo
mnon:mnom

1
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Resultados Antes de Impostos de Gestao Act. 07.Set.2007

milhares de euros

Actividades Oper

Espirito Santo Viagens Julho 100% (941) 441 -313% 1.654 3.036 -46%
Espirito Santo Hotels Julho 100% 2.429 4,179 -42% 5.822 6.932 -16%
ESPART Junho 100% 5.301 7.315 -28% 9.101 9.101 0%
Herdade da Comporta Junho 57,3% (1.439) (898) -60% (1.714) (1.714) 0%
OPCA Junho 71,7% (2.990) (114) n.a. 5.129 8.012 -36%
ESCOM Junho 66,7% (2.039) 4.393 -146% 4.858 4.858 0%
Espirito Santo Agropecuaria Junho 100% (755) - - (1.383) (150) -825%

ESAI Junho 100% 2.064 - - 3.387 - -

ﬁ ._.cnm_t_ 1.630 15.317 - : 26.853 30.076 -

® O Espirito Santo @ Resources



Espirito Santo " Resources

Resultados Antes de Impostos de Gestdo - Comentarios

Data: 07.Setembro.2007

E Espirito Santo Viagens ]

Real Jan-Jul 2007 (-€941 mil) vs. Orc. Jan-Jul 2007 (+€441 mil) - Desvio negativo de 313% (-€1.383 mil),

justificado por:
- Exportagao/distribuicdo (-€823 mil, -46%):

TAVT (-€718 mil ou -61%) por: (i) quebra de procura, especialmente nos mercados de turismo e grupos e nos
segmentos médio e baixo (impacto na margem bruta, taxas de servico e TSF); (ii) operacdo BES Jlnior prevista
continuar durante 2007, o que nd@o sucedeu (impacto de €5 milhdes nas vendas); e (iii) perda de clientes
importantes (por exemplo Vodafone que passou a ser cliente da CWT);

Net Viagens (-€142 mil ou -87%) por atraso no arrangue de novos negoécios como o “besttofly”, “netviagens.biz”,
“viagens iol” e “to Portugal” (impacto de €1,3 milhdes no volume de negdcios) e quebra de vendas relacionadas
com o website flypga.

- Importagao/receptivo (-€549 mil, -400%):

Quebra da Margem Bruta (-€357 mil ou -20%) em resultado do aumento da concorréncia e pressdo sobre os
pregos, de um maior mix do segmento de grupos (com margens inferiores) e de uma quebra da margem do

segmento de incentivos;
Pagamento, por decisdo judicial, de uma indemnizacé@o de cerca de €150 mil ao responsave! pela operagao Euro

2004 (n&o prevista em orgamento).

— Operagado e representactes (-€168 mil, -64%):

Mundo Vip (-€290 mil ou -91%) em resultado de: (i) quebra significativa da margem da operagéo charter (€43 mil
face a €518 mil orcamentos) - operagdo em Julho deficitaria (-€40 mil de margem face a €400 mil previstos) por
ocupagao abaixo do esperado e cedéncia de lugares ndo vendidos a outros operadores (ao prego de custo); (ii)
esta situagdo foi amortecida pelo efeito do minoritario Sonae (33%);

Outros efeitos: Mundo Vip Madeira (+€56 mil ou +177%) por menor concorréncia de novos operadores locais que
o esperado; ATR (+€71 mil ou +285%) em resultado do aumento das vendas para a representada Egyptair, em
funcdo de uma nova ligagdo aérea a partida de Lisboa.

- Internacional (-€162 mil, -71%):

TA Angola (€259 mil ou -1152%) motivado por expectativas ndo realizadas, nomeadamente representacao da
CWT Internacional, apesar do contrato assinado em Outubro de 2006 (por exemplo, esperava-se a representagao
da BP em Angola, o que ainda nao sucedeu);

Outros efeitos: King Holidays Italia (+€124 mil ou +365%) motivado por melhor desempenho do operador e do
segmento receptivo, com margem acima do habitual para este segmento.

- Estrutura (+€319 mil, +33%), em resultado do reconhecimento de uma receita de €292 mil a titulo de compensagao
por parte do Galileo pela transferéncia da rede e custos de comunicagGes para a ES Viagens.

Espirito Santo Hotels 1

Real Jan-Jul 2007 (+€2.429 mil) vs. Org. Jan-Jul 2007 (+€4.179 mil) - Desvio negativo de 42% (-€1.750
mil), justificado por:
- Hotéis Tivoli (+€190 mil, +7%):

Desempenhos positivos:

- Tivoli Paidcio de Seteais (+€423 mil ou +66%) em resultado do ndo encerramento em Abril, tal como previsto;

- Tivoli Aimansor (+€230 mil ou +153%) por aumento do RevPAR (+10%) e menor custo com Amortizagdes por
adiamento dos investimentos para o final do ano (impacto de €110 mil);

- Tivoli Tejo (+€98 mil ou +35%) em resultado da existéncia de eventos acima do esperado e actuagdo sobre o
prego médio (+6% que o previsto; RevPAR +6%);

Centro Corporativo - Planeamento e Controlo 1



- Tivoli Porto (+€80 mil ou +32%) por adiamento do encerramento do hotel para 23 de Julho (em vez de 30 de

Junho, tal como previsto em orgamento).
»  Desempenhos negativos:

- Tivoli Arade (-€177 mil ou -71%) devido ao inicio da operagéo Nikki Beach em Junho (vide comentario abaixo
sobre esta operagdo);

- Tivoli Ocean Park (-€144 mil ou -37%) em virtude do ruido gerado com a construgéo de dois hotéis em
terrenos adjacentes (Hotel Melid e Time Share Pestana);

- Tivoli Coimbra (-€135 mil ou -413%) devido a uma quebra no mercado de Coimbra e encerramento de 20
quartos para remodelac8o durante 4 meses, quando a previsdo inicial era de um més;

- Tivoli Lisboa (-€124 mil ou -63%) por quebra da ocupacdo (-1,6 pp) e prego médio (-4%); de referir que é
expectdvel um 2° semestre positivo por via da Presidéncia Portuguesa da Comissdo Europeia;

- Tivoli Lagos (-€104 mil ou -326%) por atraso na abertura do Duna Beach (aconteceu apenas em 26 de Julho,
quando a previsdo apontava para Abril), com impacto negativo na Margem de Alimentagéo e Bebidas (€134
mil); de referir a boa performance do RevPAR (+4%) em resultado do aumento do preco médio (+4%).

= Em termos globais', cabe ainda salientar:

- Margem do Departamento de Alojamentos (+€483 mil ou +2,3%), em fungdo do ndo encerramento do Tivoli
Palacio de Seteais;

- 0 desempenho negativo da Margem de Alimentagdo e Bebidas (-€381 mil ou -16% face ao orgamento) deve-
se, fundamentalmente, & passagem de receitas do bar da praia do Marinotel e da totalidade do departamento
do Arade para o Nikki Beach - deveria existir uma contrapartida de metade do lucro da operacao Nikki Beach,
mas o resultado deverd ser proximo do breakeven neste primeiro ano;

- Indemnizagbes com impacto negativo de €253 mil, nomeadamente por saida do CFO (n&o previsto em
orcamento);

EcoResort Praia do Forte (-€1.940 mil, -134%), por quebra acentuada na taxa de ocupacdo (-15,1 pp), preco
médio (+2,2%) e, consequentemente, redugdo do RevPAR (-24,2%) face ao orgamento; os motivos principais para
esta quebra sdo:

= Problema da instabilidade do transporte aéreo interno brasileiro (acidentes aéreos e controladores aéreos);

= Desaparecimento das liga¢des Varig da Europa (n@o compensadas pela TAP e charters);

= Real forte favoravel & saida dos brasileiros do pais em férias e desfavoravel para a procura do destino Brasil por

europeus.

ds. ESPART

« Real Jan-Jun 2007 (+€5.301 mil) vs. Or¢. Jan-Jun 2007 (+€7.315 mil) - Desvio negativo de 28% (-€2.014
mil), justificado por:

Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio (-€151 mil): efeitos positivos — o Fungere foi incorporado na
Multiger mais tarde que o previsto, tendo sido cobrada comissdo de gestdo do fundo (+€227 mil); efeitos negativos -
comissdes de gestdo do Fimes Um (-€140 mil), Fimes II (-€37 mil) e Fimes Oriente (-€111 mil) dado que ainda nao
foram actualizadas as comissdes de gestdo percentuais para 1,0% do Valor Patrimonia! do Fundo, tal como previsto
em orcamento; custos com pessoal (-€38 mil) por aumento da massa salarial acima do estimado;

Coordenacio e Fiscalizacdo de Projectos e Obras (+€171 mil, +155%): efeitos positivos - actividade superior
ao esperado nos projectos do Fimes Um (+€72 mil), da Comporta (+€48 mil) e Hotéis Tivoli (+€48 mil) e reducdo de
custos directos (+€24 mil); efeitos negativos — aumento dos custos com pessoal (-€35 mil) por aumento da massa
salarial acima do estimado;

Mediacio e Marketing Imobilidrio (-€292 mil) por atraso na comercializacdo das moradias unifamiliares,
geminadas e em banda e apartamentos do Oeiras Golf & Residence (-€235 mil), dos lotes para moradias da Quinta do
Peru (-€114 mil) e dos apartamentos da Rua de Santo Ildefonso (-€42 mil) e aumento dos custos com pessoal por
aumento da massa salarial acima do estimado (-€24 mil), parcialmente compensado pela redugéo de custos directos
da actividade - comissfes (+€107 mil);

Centro Corporativo - Planeamento e Controlo 2



Outros efeitos (+€155 mil; +114%) por proveitos extraordindrios relacionados com reversdes de provisdes de

complementos de reforma e subsidio de férias de pessoal que abandonou a estrutura da organizag3o;
Fundos de Investimento Imobiliario (~€1.897 mil, -26%) justificado por:

= Fimes Um (-€1.291 mil, -27%) - desvio negativo devido a atraso na escrituracdo dos apartamentos do Parque de

Santa Cruz (-€1.430 mil);

= Fimes II (-€606 mil, -64%) - desvio negativo devido a atraso na comercializagdo e escrituracdo dos lotes para
moradias unifamiliares no Oeiras Golf & Residence (-€603 mil): em 2007, apenas foram assinados 6 CPCV

relativos a moradias unifamiliares (13 orgamentados).

li Herdade da Comporta

]

Jan-Jun 2007 (-€1.439 mil) vs. Orc. Jan-Jun 2007 (-€898 mil) -~ Desvio negativo de 60% (-€541 mil),

justificado por:

Agro-silvicultura (-€135 mil; -48%): efeitos principais:
= Adega (-€23 mil) por, ao contrario do esperado, ndo se ter ainda obtido proveitos com a venda de vinho branco;
= Relva (-€65 mil), por vendas abaixo do esperado;

* Floresta (-€56 mil) por, ao contrario do previsto, ndo se terem obtido receitas com a venda de pinheiros doentes;
Promoc&o Imobiliaria (-€265 mil, -97%), por vendas abaixo do esperado nos Brejos de Cima e reconhecimento
de margem inferior ao orcamentado (-€70 mil) e custo incorrido com a realizagdo de um concurso hipico para

promoc&o da herdade (€84 mil), que ndo estava previsto.

Arrendamentos Urbanos e Praias (+€69 mil; +69%) com desempenho superior ao previsto, devido a um

aumento dos proveitos com antenas de telecomunicagGes e menores custos com conservagio e reparacdo de casas;

Atlantic Meals (-€207 mil; -151%) registou com desempenho inferior ao esperado por redugdo das margens do
milho e reconhecimento de €130 mil de custos relativos ao ano anterior (indemnizages, descontos e abatimentos em

vendas e perdas cambiais);

Resultados Financeiros (-€377 mil, -49%) por ndo ter sido ainda encaixado o montante previsto com a venda

dos lotes imobilidrios ao FEII da Herdade da Comporta;
Outros (-€31 mil, -11%)
Interesses Minoritarios (+€404 mil, +60%) por resultados inferiores ao esperado

OPCA

]

Real Jan-Jun 2007 (-€1.651 mil) vs. Org. Jan-Jun 2007 (-€114 mil) - Desvio negativo (-€1.537 mil),

justificado por:

Construgdo (-€2.466 mil, -74%):

= OPCA Construtora (-€1.076 mil, -30%): obras de engenharia atrasadas face ao orgamento (IC9, 1C13, Canal
Cuba-Vidigueira e Terminal Multimodai de Cacia) dado que apenas arrancaram no 2° trimestre; a area de
construcdo civil encontra-se igualmente abaixo do orcamento, devido a obras associadas & Geotrés (Rua Ivens em
Lisboa, Vila Verde Resort em Cabo Verde, entre outras) que ainda ndo arrancaram e por o Projecto Portucale ter

sido suspenso;

* Pontave (-€830 mil, -161%) devido ao arranque tardio da obra da A17 e por se estar a tentar recorrer a pré-
fabricados na obra de modo a obter sinergias com a Pavicentro, o que implica a apresentagdo e aprovacgdo de
projectos de alteragdo (de referir que a carteira da empresa é forte, com obras ja adjudicadas, mas que ainda n3o

arrancaram);

= Promorail (€296 mil, -426%) por, ao contrério do previsto, ndo terem ainda arrancado trés obras, por falta de
aprovacdo da REFER (de referir que estas obras ja foram adjudicadas); adicionalmente, a Promorail ganhou um

contrato de Conservag&o da Linha Oeste que ainda ndo arrancou;

= Sopol (-€196 mil ou -61%), por atraso em algumas obras, sobretudo as internacionais (Paradise Beach Resort e

Vila Verde Resort, em Cabo Verde):
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- Pré-Fabricacio (-€964 mil, -211%) - desempenho negativo face ao orgamento devido & existéncia de poucas
obras em curso, estando a drea comercial com dificuldade em aumentar a carteira; por outro lado, as obras que
existem estdo ainda numa fase inicial, com a produgdo de material em curso e custos incorridos, mas ainda sem
facturagdo associada; adicionalmente, ao contrdrio do previsto, ndo foi ainda efectuada a reestruturagéo de pessoal
(custos de estrutura acima do orgamento);

- Ceramicas (-€1.449 mil, -351%) por quebra nas quantidades vendidas e prego médio de venda abaixo do
or¢camento;

- Concessoes - real e orcamento ndo disponibilizados;

- Espanha (+€1.137 mil, +35%) - o desvio positivo existente deve-se, em grande parte, & facturagdo de obra ainda
ndo realizada (ao contrario da pratica portuguesa, em Espanha as obras vao sendo facturadas independentemente da
evolugdo dos trabalhos); de referir que a carteira de obras é bastante forte, apesar de se estarem a verificar atrasos
no arranque de algumas obras devido a expropriagdes, e que tém peso elevado no orgamento;

— Outros (-€271 mil; -376%):

= Marmetal (-€150 mil, -431%) e Margrimar (-€55 mil, -82%), por vendas abaixo do esperado;

= Geotrés (-€66 mil, -63%) por estar previsto que os projectos seriam financiados com recurso a meios préprios, 6
que nao se verificou, penalizando os resultados financeiros;

Interesses Minoritarios (+€608 mil), por resultados abaixo do esperado.

|6. ESCOM

¢ Real Jan-Jun 2007 (-€2.039 mil) vs. Or¢. Jan-Jun 2007 (+€4.393 mil) - Desvio negativo de 146% (-€6.433
mil), justificado por:
— Mineracao (-€1.558 mil, -18%):
= Projecto Chimbongo (-€257 mil, -36%), em resultado de vendas abaixo do previsto (-22%), motivado por uma
quebra na produgdo, apesar de um ligeiro aumento no prego médio (+2%); a redugdo de vendas foi parcialmente
compensada por um desvio positivo de 14% nos custos operacionais;
= Projecto Lud (-€1.213 mil, -21%), por via de um prego de venda por quilate 40% inferior aoc orgamentado, apesar
das quantidades vendidas estarem acima do previsto (+17%); esta situagdo resulta de se ter estado a remover
estéril que cobria o minéric de mais alto teor durante o primeiro semestre; esta estratégia foi entretanto alterada,
passando-se, a partir de Julho, a explorar outro local do kimberlito do Camatchia, com minério de melhor
qualidade (de referir que em Julho o preco médio de venda foi 40% superior ao orgamento);
= ]V ESCOM-BHP (+€156 mil), dado que o orgamento previa capitalizagdo completa dos resultados, que n&o se
O verificou;
= Holdings + Outros (-€206 mil, -9%), por aumento dos custos financeiros relacionados com estruturas.
- Obras Pablicas (-€1.843 mil, -63%) por atrasos no langamento de concursos por parte dos donos das obras
(avenida em Brazzaville atrasada 6 meses e obra para contengdo de ravinas atrasada 2 meses), efeitos
extraordinarios relativos a correcgdo de stocks que estavam considerados em duplicado (-€341 mil) e orgamentagéo
de um projecto que acabou por ser reconhecido em 2006 (-€454 mil) - mantém-se a tendéncia de recuperagdo e
expectativa de cumprimento do orgamento;
- Imobilidrio (+€478 mil, +6%) - resultados do periodo incluem o reconhecimento da mais-valia associada a 15%
do contrato com a Imokwanza para alienagdo de 70% do “Edificio GES 1” e 43% do contrato com a Prestoil para
alienagéo das fracgbes A-B-C-D e estacionamentos do 7° piso (acima do orgamentado).
- AMDL, aviac¢do e pescas (-€282 mil, -205%):
= Air Gemini (-€90 mil, -88%) - actividade afectada negativamente pelo aumento da concorréncia, saida da
tripulagédo e aumento do preco dos combustiveis; em termos acumulados, a facturagdo no 1° semestre regista um
desvio negativo de 10%; ainda assim, este efeito foi amortecido por custos abaixoc do esperado (-8%);

= Starfish (-€250 mil, -969%): volume de capturas significativamente abaixo do esperado, com impacto negativo de
46% nos proveitos; este efeito foi amortecido pela redugdo de custos operacionais (-27%);

= Soltrade + Outros (+€56 mil, +91%).
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- Central de Compras (-€37 mil, -7%) - desvio explicado por menor volume de compras para o Congo e Projecto
Chimbongo face ao orgamentado; ainda assim, a angariacdo de dois novos clientes, com margens superiores ao
orgamentado, permitiram anular parcialmente o desvio negativo;

- Outros (-€6.404 mil, -166%):
= Escom Ltd (-€6.026, -93%), por a inauguragdo do aeroporto d’ Ollombo apenas ter ocorrido em Agosto de 2007

(previsto para o 1° semestre), adiando a revisdo de pregos (e.g. trabalhos extra efectuados, correccdo de precos
de materiais);
= Multiples (-€378 mil, -14%), por atraso de dois meses (previsto para Abril e inicio apenas em Junho) da obra das
Estradas de Cabinda (-€1.226 mil); este desvio negativo foi parcialmente compensado por custos de estrutura
significativamente menores do que o esperado (viagens, comunicacdo e imagem, escritério de Lisboa, escritério de
Maputo em que ndo foram pagas as indemnizagdes previstas).
- Interesses Minoritarios (+€3.212 mil, +146%), por resultados abaixo do esperado.

L7. Espirito Santo Agropecuaria

* Real Jan-Jun 2007 (-€755 mil); Orc. 07 mensualizado n&o disponivel dado que o reporte da unidade tem sido
centrado no fluxo de caixa libertado pela actividade:

O -~ SAGSA/Corina (RAI de €432 mil), essencialmente venda de gado na Corina e soja, trigo e girassol; no final do ano, o
resultado liquido deverd ficar abaixo do orgamento devido a opgdo de fazer invernada em terras alugadas em vez de
vender os desmames (i.e., o stock de gado sera mantido por mais tempo que o previsto, mas tera no futuro maior
valor unitdrio na venda);

- CAB/Agriways (RAI de -€465 mil) por via da venda da safra de lim&o - produgo abaixo do orgamento (-3,5% para
917 mil caixas) e dificuldade na colocagéo de fruta fresca no mercado interno; a safra de laranja apenas comecara a
ter representatividade na Demonstragdo de Resultados no 2° semestre;

—~ Agribahia (RAI de -€34 mil, até Abril): negbcio em descontinuago;

— COBRAPE (RAI de -€545 mil) em resultado de um lucro bruto da operacdo pecudria de -€393 mil e custos com
reestruturacdo; de referir que a cultura de soja (2 mais importante da Fazenda) ainda ndo obteve qualquer proveito;

- Estrutura ESAP (RAI de -€143 mil).

[8. ESAI ]

¢ Real Jan-Jun 2007 (€2.064 mil); Org. 07 ndo disponivel.

QQ. Inves Tur

o Desvalorizacdo da participacédo de 8,3% na Invés Tur de €2.568 mil por:

- FEfeito desvalorizacio da cotacdo: -€673 mil (preco médio de aquisicdo de R$1.021 por accdo; cotacdo a 31.Ago.07 de
R$999 por acgao);
- Efeito cambial €/R$: -€1.895 mil (cdmbio médio de aquisicdo de 2,56; cAmbio actual de 2,72).
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