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Relatério da Administracao

SENHORES ACIONISTAS:

Atendendo aos dispositivos legais vigentes, apresentamos para vossa apreciacdo o Balanco Patrimonial e
demais demonstrativos contdbeis para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. Estaremos a
disposicao dos Senhores Acionistas para prestar os esclarecimentos julgados necessarios.

Sao Paulo, 21 de Abril de 2011.

A ADMINISTRACAO



O.E.S.P. Gréfica S.A.

Balancos patrimoniais
Em milhares de reais

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6)
Contas a receber (Nota 8)
Provisao para devedores duvidosos (Nota 8)
Outras contas a receber
Estoques (Nota 9)
Dep0sitos para recursos
Impostos a recuperar (Nota 10)
Partes relacionadas (Nota 15)

N&o circulante
Partes relacionadas (Nota 15)
Depositos para recursos
Crédito tributario (Nota 11)
Impostos a recuperar (Nota 10)

Imobilizado (Nota 13)
Intangivel

Total do ativo

31de 31de 1% de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009 Passivo e passivo a descoberto
Circulante
817 52 94 Fornecedores nacionais
3.384 3.349 3.002 Salérios e encargos sociais
(995) (1.010) (1.138) Contas a pagar e outros
85 99 1.228 Adiantamentos de clientes
1.971 1.598 2.885 Partes relacionadas (Nota 15)
1.967 253 660 Impostos parcelados
866 136 846 Programa de parcelamento fiscal (Nota 14)
66 58 183 Imposto de renda a pagar
Provisdo para contingéncias (Nota 16 )
8.161 4.535 7.760
15.703 15.103 15.281 N&o circulante
3.925 5.874 4.656 Proviséo para contingéncias (Notal6)
670 551 Programa de parcelamento fiscal (Nota 14)
384 423 362 Provisdo para perda em controlada (Nota 12)
Impostos parcelados
6.059 6.180 6.310
2 2
26.743 28.133 26.609 Passivo a descoberto (Nota 17)
Capital social
Reserva de capital
Prejuizos acumulados
34.904 32.668 34.369 Total do passivo e passivo a descoberto

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras.

31de 31de 1% de
dezembro dezembro janeiro
de 2010 de 2009 de 2009
1.557 1.686 2.360
108 54 60
216 80 182
10

39.397 40.910 26.552
2.347

345 316

43 744
117 912 1.539
41.793 44,702 33.040
1.113 345 1.884

4.836 4.419
1.571 2.854 25.171
6.461
7.520 7.618 33.516
30.527 30.527 30.527
10 10 10
(44.946) (50.189) (62.724)
(14.409) (19.652) (32.187)
34.904 32.668 34.369




O.E.S.P. Gréfica S.A.

Demonstracdes do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Receita liquida (Nota 19)
Custo das vendas

Lucro bruto
Despesas com vendas
Despesas administrativas
Outras receitas, liquidas (Nota 22)

Lucro operacional

Receitas financeiras

Despesas financeiras

Variagbes monetarias e cambiais
Resultado financeiro (Nota 20)

Equivaléncia patrimonial (Nota 12)

Lucro antes do imposto de renda e da contribuigéo
Imposto de renda e contribuicdo social (Nota 11)

Lucro liquido do exercicio

Lucro liquido por acédo - R$

2010 2009
16.211 18.399
(8.302) (11.020)
7.909 7.379
(1.083) (1.049)
(1.026) (1.818)
3.799 11.083
9.599 15.595
274 64
(4.208) (3.448)
(491) (1.974)
(4.425) (5.358)
1.282 4.336
social 6.456 14,573
(1.213) (2.038)
5.243 12.535
0,18 0,44

N&o houve outros resultados abrangentes nos exercicios divulgados, portanto nao se

demonstragéo do resultado abrangente.

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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O.E.S.P. Gréfica S.A.

Demonstracdes das mutagdes do passivo a descoberto
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Capital Reserva Prejuizos
social de capital acumulados Total
Em 12 de janeiro de 2009 30.527 10 (62.724) (32.187)
Lucro liquido do exercicio 12.535 12.535
Em 31 de dezembro de 2009 30.527 10 (50.189) (19.652)
Lucro liquido do exercicio 5.243 5.243
Em 31 de dezembro de 2010 30.527 10 (44.946) (14.409)

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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O.E.S.P. Gréfica S.A.

Demonstracdes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais, exceto quando indicado

Fluxo s de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido antes do imposto de renda e da contri

Ajustes
Depreciagfes
Proviséo para crédito de liquidagdo duvidosa
VariagBes monetéarias de contingéncias
Resultado por adeséo parcelamento fiscal
Equivaléncia patrimonial
Despesa sobre mutuo
Variagdo monetéria sobre impostos parcelados
Outras provisdes

Imposto de renda e contribui¢cdo social pagos

Variagdes nos ativos e passivos
Contas a receber
Impostos a recuperar
Depésitos para recursos
Partes relacionadas
Outras contas a receber
Fornecedores
Salérios e encargos sociais
Adiantamentos de clientes
Contingéncias
Impostos parcelados
Estoques
Outras contas a pagar

Caixa liquido proveniente das atividades operaciona
Aumento (reducdo) liquido de caixa e equivalentes d
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercici

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

2010 2009
buicdo social 6.456 14.573
121 130
15 (128)
516 (1.345)
4.735
(1.282) (4.336)
3.656 2.631
(7.228)
14 (3.828)
3.040 (9.369)
(2.026) (1.395)
(50) (347)
(697) 1.481
235 (811)
(2.097) (3.210)
4 297
(121) (674)
54 (6)
10
(97) (186)
(1.580)
(373) 1.287
(3.573) (102)
(6.705) (3.851)
is 765 (42)
e caixa 765 (42)
52 94
817 52

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras.
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2.3

2.3.1

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

Contexto operacional

A O.E.S.P. Griafica S.A. ("Companhia") foi fundada em 1983 e tem como atividade a execucao de servigos
graficos como impressdo e editoragio eletronica de jornais para terceiros e, por meio da controlada
OESP Midia Ltda., a impressdo e a venda de publicidades em listas telefonicas e guias setoriais.

A Companhia apresentou passivo a descoberto e capital circulante liquido negativo no encerramento do
exercicio. A administracdo desenvolveu projetos comerciais e tem atuado para aumentar a carteira de
clientes, principalmente nos segmentos da rede varejista, prefeituras, jornais de bairro e associacoes em
geral. Estes projetos foram concluidos nas 4dreas Comercial e de Diagramagio e agora o foco esta na area
Corporativa. Em 2010, a Companhia aprovou a implementacido do Centro de Servicos Compartilhados
nas areas Corporativas e Comerciais, a administracdo pretende com isso adequar os custos para
melhorar o resultado dos proximos exercicios.

A O.E.S.P. Grifica opera integradamente e tem estruturas e custos administrativos, gerenciais e
operacionais compartilhados com as demais empresas do Grupo Estado (Radio Eldorado, S.A. "O Estado
de S. Paulo", Agéncia Estado Ltda., OESP Participacoes S.A. e OESP Midia Ltda.).

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contabeis aplicadas na preparacao destas demonstracoes financeiras estao
definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios
apresentados.

Base de apresentacido

As demonstracoes financeiras foram preparadas e estdo sendo apresentadas conforme as praticas
contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contéabeis (CPCs).

A preparacdo de demonstracoes financeiras requer o uso de certas estimativas contibeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administracio da Companhia no processo de aplicacio
das politicas contabeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como as 4reas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as
demonstracoes financeiras, estdo divulgadas na Nota 3.

A Companhia nao esti apresentando demonstragdes financeiras consolidadas, considerando que sua
controladora ja disponibilizou suas demonstracées financeiras consolidadas.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancérios, outros investimentos de curto
prazo de alta liquidez, que sdo prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que
esto sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.

Ativos financeiros

Classificacio

A Companhia classifica seus ativos financeiros como empréstimos e recebiveis. A classificacao depende
da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos.
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2.3.2

2.3.3

(a)
(b)
()

(d
(e)
®

)

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nado derivativos com pagamentos fixos ou
determinéaveis, que nao sao cotados em um mercado ativo. Sao incluidos como ativo circulante, exceto
aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data de emissdao do balanco (estes sao
classificados como ativos nao circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem
"Contas a receber de clientes e demais contas a receber"” e "Caixa e equivalentes de caixa".

Reconhecimento e mensuracio

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sao reconhecidas na data de negociacao - data na
qual a Companhia se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sio, inicialmente,
reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transacdo. Os ativos financeiros sdo baixados
quando os direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido
transferidos; neste tltimo caso, desde que a Companhia tenha transferido, significativamente, todos os
riscos e os beneficios da propriedade. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo
amortizado, usando o método da taxa de juros efetiva.

Impairment de ativos financeiros

Ativos negociados ao custo amortizado

A Companhia avalia no final de cada periodo do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo
financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros
estqd deteriorado e os prejuizos de impairment sdo incorridos somente se hi evidéncia objetiva de
impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos ap6s o reconhecimento inicial dos ativos
(um "evento de perda") e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa
futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira
confiavel.

Os critérios que a Companhia usa para determinar se hi evidéncia objetiva de uma perda por
impairment incluem:

dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;
uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;

a Companhia, por razées econOmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de
empréstimo, garante ao tomador uma concessao que o credor nio consideraria;

torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacio financeira;

o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades financeiras;
dados observaveis indicando que had uma reducido mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados a
partir de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a

diminuicao ndo possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:

mudancas adversas na situagdo do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira;
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(i)

2.4

2.5

2.6

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

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

A Companhia avalia em primeiro lugar se existe evidéncia objetiva de impairment.

O montante do prejuizo é mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor
presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que nao foram
incorridos) descontados a taxa de juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor contébil do ativo
é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstragio consolidada do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicdo puder ser
relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apos o impairment ser reconhecido (como uma
melhoria na classificacdo de crédito do devedor), a reversdo da perda por impairment reconhecida
anteriormente sera reconhecida na demonstracao do resultado consolidado.

Contas a receber

As contas a receber de clientes correspondem aos valores a receber de clientes pela prestacao de servigos
de impressao. Se o prazo de recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas a receber sao
classificadas no ativo circulante.

As contas a receber de clientes sao, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa efetiva de juros menos a Provisao para
Devedores Duvidosos (PDD) (impairment).

Imposto de renda e contribuicio social

Sao calculados com base nas aliquotas vigentes de imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro
liquido e consideram a compensacao de prejuizos fiscais e base negativa de contribuicio social, para fins
de determinacio de exigibilidade. Portanto, as inclusoes ao lucro contabil de despesas, temporariamente
nao dedutiveis, ou as exclusdes de receitas, temporariamente nao tributaveis, consideradas para
apuracdo do lucro tributavel corrente, geram créditos ou débitos tributarios diferidos. As aliquotas
desses impostos sao de 25% para o imposto de renda e de 9% para a contribuicao social.

Os créditos tributarios diferidos decorrentes de prejuizo fiscal ou base negativa da contribuigio social e
adicOes temporarias sao reconhecidos somente na extensao em que sua realizacao seja provavel, tendo
como base o histérico de rentabilidade e as projecoes de resultados futuros.

As despesas fiscais do exercicio compreendem o imposto de renda corrente e diferido. O imposto é
reconhecido na demonstracdo do resultado, exceto na proporcao em que estiver relacionado com itens
reconhecidos diretamente no patriménio. Nesse caso, o imposto também é reconhecido no patriménio.

Imobilizado

Os bens do imobilizado sdo registrados ao custo e depreciados pelo método linear, considerando-se a
estimativa da vida ttil-econémica dos respectivos componentes. As taxas anuais de depreciacio estao
mencionadas na Nota 13. Reparos e manutencao sdo apropriados ao resultado durante o periodo em que
sdo incorridos. O custo das principais reformas é acrescido ao valor contabil do ativo quando os
beneficios econémicos futuros ultrapassam o padrao de desempenho inicialmente estimado para o ativo.
As reformas sdo depreciadas ao longo da vida 1til restante do ativo relacionado.
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2.7

2.8

2.9

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

Os custos subsequentes sao incluidos no valor contébil do ativo ou reconhecidos como um ativo
separado, conforme apropriado, somente quando for provavel que fluam beneficios econémicos futuros
associados ao item e que o custo do item possa ser mensurado com seguranca. O valor contabil de itens
ou pegas substituidos é baixado. Todos os outros reparos e manutencoes sao lancados em contrapartida
ao resultado do exercicio, quando incorridos.

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

Anos
Edificacoes 20-40
Maquinas 4-15
Moveis, utensilios e equipamentos 3-10

O valor contabil de um ativo é imediatamente baixado para seu valor recuperavel se o valor contabil do
ativo for maior do que seu valor recuperavel estimado.

Os ganhos e as perdas de alienacoes sdo determinados pela comparacao dos resultados com o valor
contabil e sdo reconhecidos em "Outras receitas, liquidas" na demonstracao do resultado.

Arrendamento mercantil

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais a Companhia fica substancialmente com todos os
riscos e os beneficios de propriedade sido classificados como arrendamento financeiro. Os
arrendamentos financeiros sio registrados como se fossem uma compra financiada, reconhecendo, no
seu inicio, um ativo imobilizado e um passivo de financiamento (arrendamento).

Os arrendamentos mercantis nos quais uma parte significativa dos riscos e beneficios de propriedade
fica com o arrendador sio classificados como arrendamentos operacionais.

Os pagamentos feitos para os arrendamentos operacionais (liquidos de todo incentivo recebido do
arrendador) sdo apropriados ao resultado pelo método linear ao longo do periodo do arrendamento.

Impairment de ativos nao financeiros
A administra¢io revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos ndo financeiros, com o objetivo de
avaliar eventos ou mudancas nas circunstancias econdmicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam

indicar deterioragao ou perda de seu valor recuperavel.

Quando tais evidéncias sao identificadas e o valor contabil liquido excede o valor recuperavel, é
constituida provisdo para deterioragio ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperével.

Fornecedores
As contas a pagar aos fornecedores sao obrigac6es a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos de
fornecedores no curso normal dos negobcios, sendo classificadas como passivos circulantes se o

pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar sdo apresentadas
como passivo nao circulante.
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2.10

2.11

(a)

(b)

2.12

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

Elas sdo, inicialmente, reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método de taxa de juros efetiva. Na pratica, sio normalmente reconhecidas ao
valor da fatura correspondente.

Outros ativos e passivos (circulantes e
nao circulantes)

Um ativo é reconhecido no balanco patrimonial quando for provavel que seus beneficios econdmicos
futuros serao gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder ser mensurado com seguranca.
Um passivo é reconhecido no balango patrimonial quando a Companhia tem uma obrigacao legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso econdémico seja
requerido para liquida-lo. Sao acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das
variacbes monetarias ou cambiais incorridos. As provisoes sdo registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido.

Os ativos e os passivos sdo classificados como circulantes quando sua realiza¢ao ou liquidacio é provavel
nos proximos 12 meses. Caso contrario, sao demonstrados como néo circulantes.

Beneficios a empregados
Obrigacoes de aposentadoria

A Companhia participa de plano de pensao, administrado por entidade fechada de previdéncia privada,
que prové a seus empregados beneficios pos-emprego.

A Companhia tem planos de contribuicdo definida. Um plano de contribui¢io definida é um plano de
pensdo segundo o qual as empresas fazem contribuicoes fixas a uma entidade separada. As empresas
nao tém obrigacdes legais nem construtivas de fazer contribuicées se o fundo néo tiver ativos suficientes
para pagar a todos os empregados os beneficios relacionados com o servico do empregado no periodo
corrente e anterior.

Para o plano de contribuicdo definida, a Companhia paga contribuicoes a entidade fechada de
previdéncia privada, Empresa de Previdéncia Privada OESPREV ("OESPREV") em bases compulsorias,
contratuais ou voluntarias. As contribuicdes regulares compreendem os custos liquidos do periodo em
que sao devidas e, assim, sao incluidas nos custos de pessoal.

Participacao nos lucros

A Companhia reconhece um passivo e uma despesa de participacdo nos resultados. Essas provisoes sao
calculadas com base em metas qualitativas e quantitativas definidas pela administracao e contabilizadas
em contas de despesas com salarios no resultado do exercicio.

Ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais

As praticas contabeis para registro e divulgacao de ativos e passivos contingentes e obrigacgoes legais sdao
as seguintes: (a) ativos contingentes sao reconhecidos somente quando ha garantias reais ou decisoes

judiciais favoréveis, transitadas em julgado; (b) passivos contingentes sdo provisionados na medida em
que a Companhia espera desembolsar fluxos de caixa. Processos tributérios sdo provisionados quando as
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2.13

(a)

(b)

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

perdas sdo avaliadas como provaveis e os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente
seguranca. Processos trabalhistas e civeis sdo provisionados com base no percentual historico de
desembolsos. Passivos contingentes avaliados como de perdas remotas ndo sdo provisionados nem
divulgados; e (c) obrigacgoes legais sao registradas como exigiveis.

Reconhecimento de receita

A Companhia reconhece a receita quando: (a) o valor da receita pode ser mensurado com seguranca;
(b) é provavel que beneficios econdmicos futuros fluirdo para a entidade; e (c) quando critérios
especificos tiverem sido atendidos para cada uma das atividades da Companhia, conforme descricao a
seguir.

Venda de servicos

O resultado é reconhecido pelo regime de competéncia. As receitas decorrentes da prestacao de servicos
de impressao sao reconhecidas contabilmente no momento em que os servicos sdo executados.

A Companhia efetua operacées de permutas de publicidade e sobre tais operacoes foi aplicado o conceito
de valor justo para cada contrato, conforme requerido pelo CPC 30 - "Receitas", sendo que os efeitos
resultantes foram contabilizados no resultado do periodo.

Receita financeira

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

Estimativas e premissas contabeis criticas

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

Provisao para devedores duvidosos

A provisao para redugio ao valor recuperavel destes créditos é constituida em montante considerado
suficiente para cobrir as provaveis perdas em sua realizacdo. A politica contabil para estabelecer a
provisao requer a andlise individual das faturas de clientes inadimplentes em relacdo as medidas de
cobranca adotadas por departamento responsavel e, de acordo com o estigio da cobranca, é estimado
um montante de provisao a ser constituida, que pode representar um percentual do titulo de acordo com
histérico ou sua totalidade.

Gestao de risco financeiro

Fatores de risco financeiro

O Grupo Estado gerencia seus recursos financeiros como fundamento para sua estratégia de crescimento
e de um fluxo de caixa saudavel. O objetivo é buscar a reducdo da volatilidade do fluxo de caixa por meio
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(a)

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

do gerenciamento de risco que orienta em relacdo a diversificacao das transagoes, condi¢es de mercado,
taxa de juros e capacidade de liquidez. A gestdo dos recursos financeiros e nivel de endividamento é
determinada por meio de norma interna que estabelece as estratégias de gerenciamento de riscos, de
protecdo do caixa e patrimonial.

O Grupo Estado ndo tem a pratica de efetuar operacOes especulativas que utilizam instrumentos
derivativos. Os procedimentos de controles internos do Grupo Estado proporcionam o acompanhamento
de forma consolidada dos resultados financeiros e dos impactos no fluxo de caixa. Os principais
parametros utilizados para o gerenciamento da capacidade de liquidez e endividamento sao: volatilidade
do fluxo de caixa, pregos praticados na venda de produtos e servicos e, flutuagdes na taxa de juros que
aumentem as despesas financeiras relativas a empréstimos e financiamentos captados no mercado.

As atividades do Grupo Estado o expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo risco
de moeda, risco de taxa de juros), risco de crédito e risco de liquidez.

O programa de gestdo de risco do Grupo Estado se concentra na imprevisibilidade dos mercados
financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro do Grupo.

A gestdo de risco é realizada pela tesouraria central do Grupo Estado, segundo as politicas aprovadas
pelo Conselho de Administragao.

Politicas de utilizacdo de instrumentos financeiros derivativos
A Companhia ndo possui operacées com instrumentos financeiros derivativos.

Em 31 de dezembro de 2010, os principais instrumentos financeiros ativos e passivos sao descritos a
seguir, bem como as premissas para sua valorizacao:

Caixa e equivalentes de caixa, contas a receber e outros ativos - considerando-se a natureza e os
prazos, os valores contabilizados aproximam-se dos de realizacao.

Passivos financeiros - sujeitos a juros com taxas usuais de mercado.
Risco de crédito

O risco de crédito é administrado corporativamente e decorre de caixa e equivalentes de caixa, depositos
em bancos, aplicacoes financeiras, bem como de exposicoes de crédito a clientes. Para bancos e
instituicoes financeiras, a Companhia esta sujeita a risco de crédito com contrapartes, para as quais
apresentamos os ratings divulgados ao mercado. Vide Nota 7.

No caso do risco de crédito decorrente de exposicoes de crédito a clientes, a Companhia avalia a
qualidade do crédito do cliente, levando em consideracao sua posi¢ao financeira, experiéncia passada e
outros fatores e, adicionalmente, define limites individuais de crédito, os quais sdo regularmente
monitorados. O Grupo reconhece provisao para deterioragdo do saldo a receber de clientes, sempre que
necessario (Nota 8).

13



(b)

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao
as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada em cada entidade operacional e agregada pelo departamento de
Financas. Este departamento monitora as previsoes continuas das exigéncias de liquidez para assegurar
que ele tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais e financeiras.

A tabela a seguir analisa passivos financeiros nao derivativos a serem liquidados pela Companhia, por
faixas de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango patrimonial até a data
contratual do vencimento. Os valores divulgados na tabela sdo os fluxos de caixa ndo descontados
(contratados).

Todos os saldos tém vencimento em até um ano.

31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Fornecedores e contas a pagar 1.773 1.766 2.542
1.773 1.766 2.542
Instrumentos financeiros por categoria
31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Empréstimos e recebiveis
Caixa e equivalentes de caixa 817 52 94
Contas a receber 2.389 2.339 1.864
Partes relacionadas 15.769 15.161 15.464
18.975 17.552 17.422
Outros passivos financeiros
Fornecedores e contas a pagar 1.773 1.766 2.542
Partes relacionadas 39.397 40.910 26.552
41.170 42.676 29.094
Caixa e equivalentes de caixa
31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Caixa e bancos 108 52 94
Aplicagdo financeira 709
817 52 94

As aplicacoes financeiras possuem rendimento de 100% do CDI e possuem liquidez imediata.
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Qualidade dos créditos dos ativos
financeiros

A qualidade de crédito de contrapartes que sao instituicoes financeiras, como caixa e equivalentes de
caixa, a Companhia considera o menor rating da contraparte divulgada pelas trés principais agéncias
internacionais de rating (Moody's, Fitch e S&P), conforme politica interna de gerenciamento de riscos
de mercado:

31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Conta-corrente e aplicacGes financeiras
AA+(bra) 1 2
AAA (bra) 816 50 91
Outros 1 1
817 52 94
Contas a receber
31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Contas a receber 3.384 3.349 3.002
Menos: provisdo para impairment de contas a receber
de clientes (995) (1.010) (1.138)
2.389 2.339 1.864

Em 31 de dezembro de 2010, o contas a receber de clientes no valor de R$ 855 (2009 - R$ 628; 12 de
janeiro de 2009 - R$ 168) encontram-se vencidas, mas nao impaired. Essas contas referem-se a uma
série de clientes que nao tém histérico recente de inadimpléncia. A analise de vencimentos dessas contas
a receber esta apresentada abaixo:

31 de dezembro 12 de

janeiro

2010 2009 de 2009

A vencer 1.534 1.711 1.696
Até trés meses 93 124 106
De trés a seis meses 762 504 62
2.389 2.339 1.864

Em 31 de dezembro de 2010, o contas a receber de clientes, no total de R$ 995 (2009 - R$ 1.010; 12 de
janeiro de 2009 - R$ 1.138) estavam impaired e provisionadas. Os vencimentos dessas contas a receber
sS40 como seguem:
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31 de dezembro 12 de

janeiro

2010 2009 de 2009

De trés a seis meses 61 58 30
Acima de seis meses 934 952 1.108
995 1.010 1.138

As movimentacOes na provisao para impairment de contas a receber de clientes da Companhia sao as
seguintes:

2010 2009
Em 1° de janeiro 1.010 1.138
Provisao/(reversao) para impairment de contas a receber 40 (124)
Contas a receber de clientes baixadas durante o exercicio
como incobraveis (55) 4)
Em 31 de dezembro 995 1.010

A constituicdo e a baixa da provisao para contas a receber impaired foram registradas no resultado do
exercicio como "Despesas com vendas”.

A exposi¢do maxima ao risco de crédito na data de apresentagio do relatdrio € o valor contabil de cada
classe de contas a receber mencionada acima. A Companhia ndo mantém nenhum titulo como garantia.

Estoques
31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Matérias-primas 1.943 1.567 2.883
Outros materiais 28 31 2
1.971 1.598 2.885
Impostos a recuperar
31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Antecipacao de parcelamento fiscal 852 109
IRPJ e CSLL 384 436 1.170
PIS e COFINS 3
Outros 14 14 35
1.250 559 1.208
Parcela circulante 866 136 846
Parcela ndo circulante 384 423 362
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O valor correspondente ao ndo circulante sera recuperado no prazo maximo de sete anos.

Impostos diferidos

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possuia prejuizos fiscais e base negativa da contribuicao
social sobre o lucro, que, somados as diferencas temporarias, correspondem a crédito tributario de
R$ 1.494 (R$ 2.254 em 31 de dezembro de 2009).

A Companhia elaborou estudo de recuperabilidade do crédito e com base neste estudo constituiu crédito
tributario de R$ 670 (R$ 551 em 31 de dezembro de 2009). A administracao esta desenvolvendo planos
de reestruturacdo das operagoes e estudos econdémicos com o intuito de atender as condicbes de
contabilizacdo da totalidade dos créditos tributérios.

Reconciliacio da despesa de IR e CSLL

2010 2009
Lucro antes do IR e da CSLL 6.456 14.573
Imposto de renda e contribuicgio social a taxa nominal - 34% (2.195) (4.955)
Demonstrativo da origem da despesa de imposto de renda efetiva
Efeito da equivaléncia patrimonial 436 1.474
Diferencas permanentes 547 1.443
Imposto de renda e contribuicao social do periodo (1.213) (2.038)
Corrente (1.282) (2.138)
Diferido 69 100
(1.213) (2.038)
Taxa efetiva - % 19 14

Regime Tributario de Transicao (RTT)

Para fins de apuracdo do imposto de renda e da contribuicdo social sobre o lucro liquido dos exercicios
de 2009 e de 2008, a Companhia optou pelo RTT, que permite a pessoa juridica eliminar os efeitos
contabeis da Lei n2 11.638/07 e da MP n¢ 449/08, convertida na Lei n 11.941/09, por meio de registros
no Livro de Apuracdo do Lucro Real (LALUR) ou de controles auxiliares, sem qualquer modificacao da
escrituracao mercantil.

Em 2010, a Companhia também adotou as mesmas praticas tributarias de 2008 e de 2009, uma vez que

o RTT tera vigéncia até a entrada em vigor de lei que discipline os efeitos fiscais dos novos métodos
contabeis, buscando a neutralidade tributaria.
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Investimento

Provisao para perda em investimento

OESP Midia Ltda.

Informacoes sobre os investimentos

Em 1¢ de janeiro de 2009
OESP Midia Ltda.

Em 31 de dezembro de 2009
OESP Midia Ltda.

Em 31 de dezembro de 2010
OESP Midia Ltda.

Imobilizado

Saldos em 1° de janeiro de 2009
Depreciacao

Saldos em 31 de dezembro de 2009

Custo total
Depreciacdo acumulada

Valor residual

Saldos em 31 de dezembro de 2009
Depreciacao

Saldos em 31 de dezembro de 2010

Custo total
Depreciagdo acumulada

Valor residual

Taxas anuais de depreciagao - %

31 de dezembro 12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
(1.571) (2.854) (25.171)
(1.571) (2.854) (25.171)
Participacio no Patrimonio Lucro
Milhares de capital social liquido (passivo liquido do
acoes/quotas _integralizado - % a descoberto) exercicio
91.186 100 (25.171) 5.765
109.167 100 (2.854) 4.336
109.167 100 (1.571) 1.282
Edificacoese Equipamentos e Moveis e Total do
Terrenos benfeitorias instalacoes utensilios imobilizado
2.436 3.869 4 1 6.310
(125) @) @ (130)
2.436 3.744 6.180
2.436 19.907 4.433 145 27.961
(16.163) (4.433) (145) (21.781)
2.436 3.744 6.180
2.436 3.744
(121) (121)
2.436 3.621 6.059
2.436 19.907 4.433 145 27.961
(16.284) (4.433) (145) (21.902)
2.436 3.623 6.059
2,9 10 10
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Programa de parcelamento fiscal

Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Recuperacao Fiscal, instituido pela Lei
n°11.941/09 cujo objetivo é regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de
pagamento e de parcelamento de obrigacées fiscais e previdenciarias.

Os débitos incluidos sao aqueles originados substancialmente de:
Débitos de INSS parcelados anteriormente, em setembro de 2006, através do programa PAEX.

Débito discutido em Mandado de Seguranca, objetivando proceder a compensacao de 1/3 da COFINS
com o montante que for devido a titulo de CSLL, sem a limitacdo temporal imposta pela Lei
ne 9.718/98.

Compensacdo de débito de imposto sobre a renda retido na fonte ndo homologada pela Receita
Federal do Brasil.

Débitos de PIS, COFINS e IR, retidos na fonte, cobrados pela Receita Federal do Brasil.

Débito pelo nao recolhimento de Imposto de importagdo e IPI na importacao de papel para a
impressao de lista telefonica.

O montante atualizado em 31 de dezembro de 2009 dos débitos incluidos no parcelamento é de
R$ 11.664. Os impactos no resultado, reconhecidos em 2009, estio relacionados ao reconhecimento de
débitos ndo provisionados anteriormente de R$ 1.608, ao reconhecimento de crédito por beneficio de
multa e juros no montante R$ 2.582 e a provisdo de honorarios advocaticios. Foram compensados com
prejuizos fiscais e com a base negativa de CSSL em 2009 o montante de R$ 4.380.

2010 2009
Total a pagar 4.735 11.664
Anistia de multa (493)
Anistia de juros (1.883)
Anistia de encargos (206)
Saldo 4.735 9.082
Compensacido com prejuizos fiscais e com bases
negativas de CSLL (4.380)
4.735 4.702
Atualiza¢ao monetéria 446 33
Total 5.181 4.735
Circulante (345) (316)
N3o circulante 4.836 4.419
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Partes relacionadas

As transacoes de partes relacionadas referem-se principalmente a prestacio de servicos e mituos. Sobre
os contratos de muatuo nao ha incidéncia de encargos financeiros, tampouco prazo de vencimento, exceto
o mituo com a O.E.S.P. Grafica S.A., sobre o qual incide juros de 100% do CDI.

A Companhia pretende realizar o matuo com a OESP Midia Ltda. no montante de R$ 15.703 através de
futuro aumento de capital na controlada.

Os valores relativos a partes relacionadas estdo assim compostos:

Saldos a receber (pagar)

12de
janeiro
Natureza 2010 2009 de 2009
Ativo circulante
S.A. "O Estado de S. Paulo” Prestacao de servicos 65 148
Outras 1 58 35
66 58 183
Ativo nio circulante
OESP Midia Ltda. Mituo 15.703 15.103 15.281
15.703 15.103 15.281
Passivo circulante
S.A. "O Estado de S. Paulo" Prestacao de servicos (273) (4.439) (1.585)
(273) (4-439) (1.585)
Mituo
S.A. "O Estado de S. Paulo” (39.124) (36.471) (24.967)
(39.124) (36.471) (24.967)

(39.397) (40.910) (26.552)

Vendas de produtos e servicos

2010 2009

Locacao de imbveis
S.A. "O Estado de S. Paulo” 3.812 3.812
3.812 3.812
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As transacGes de receita e despesa com partes relacionadas, referem-se a cobranca de aluguel e a
prestacdo de servigos, respectivamente.

Compras de produtos e servicos

2010 2009
Compra de servicos de impressao
S.A. "O Estado de S. Paulo" 2.457 3.223
2.457 3.223
Resultado financeiro
2010 2009
Juros sobre muatuo
S.A. "O Estado de S. Paulo” 3.656 2.631
3.656 2.631

Remuneracao do pessoal-chave da administracao.

Os beneficios de curto prazo incluem remuneracdo fixa (salarios e honorarios, férias e 13¢ salério),
encargos sociais (contribuicoes para a seguridade social (INSS), Fundo de Garantia do Tempo de Servico
(FGTS) e o programa de remuneracoes variaveis. A Companhia ndo tem nenhuma obriga¢ao adicional
de pds-emprego, bem como nao oferece outros beneficios, como licenga por tempo de servico.

2010 2009

Salarios e encargos 21 22
Honorarios de diretoria 101 107
122 129

Provisao para contingéncias
e depositos para recursos

As provisbes para as eventuais perdas consideradas provaveis decorrentes de passivos contingentes sao
estimadas e atualizadas pela administracdo, amparadas na opinido de seus consultores legais. Os
passivos contingentes classificados como de perdas possiveis nao sdo reconhecidos contabilmente, sendo
divulgados nas notas explicativas. Os passivos contingentes classificados como perdas remotas nao sio
provisionados nem divulgados.

21



(a)

(b)

O.E.S.P. Grafica S.A.

Notas explicativas consolidadas da administracao

as demonstracoes financeiras em

31 de dezembro de 2010
Em milhares de reais

Contingéncias provaveis

Nos casos em que a perda é considerada provavel pelos assessores legais, a provisao é estabelecida de
acordo com os valores atualizados e sao assim demonstradas:

2010 2009
Depositos Depésitos
para Montante Passivo para Montante Passivo
recursos provisionado liquido recursos provisionado liquido
Civeis (92) (92) (54) (54)
Trabalhistas 1.129 (2.267) (1.138) 1.174 (2.377) (1.203)
1129 (2.359) (1.230) 1174 (2.431) (1.257)
Parcela circulante 117 912
Parcela nio circulante (1.113) (345)
Movimentacio da provisio para
contingéncias
As movimentacbes sao demonstradas a seguir:
12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Tributarios
Saldo no inicio do exercicio (1.673) (9.066)
(Adicoes)/baixas, liquidas 1.673 7-393
Saldo no fim do exercicio (1.673)
12de
janeiro
2010 2009 de 2009
Trabalhistas
Saldo no inicio do exercicio (2.377) (2.385) (2.083)
(Adicoes)/baixas, liquidas 110 8 (302)
Saldo no fim do exercicio (2.267) (2.377) (2.385)
12 de
janeiro
2010 2009 de 2009
Civeis
Saldo no inicio do exercicio (54) (59) (99)
(Adicdes)/baixas, liquidas (38) 5 40
Saldo no fim do exercicio (92) (54) (59)
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Os principais processos passivos em 31 de dezembro de 2010 sio os seguintes:

Civeis

Representam, principalmente, a¢cGes que pleiteiam verbas indenizatérias por supostos dano moral e/ou
material.

Trabalhistas

Envolvem diversas reclamacoes trabalhistas, principalmente referentes a diferencas salariais e horas
extras, responsabilidade subsidi4ria e outras. O montante registrado como provisio, considerado de
perda provével, foi calculado com base no percentual histérico de perdas da Companhia nos dltimos
60 meses.

Perdas possiveis - ndo provisionadas no balanco

Ha processos civeis e fiscais, cujos valores mensuraveis montam a R$ 9.087 em 31 de dezembro de 2010
(2009 - R$ 5.073),e para as quais os consultores juridicos estimam éxito possivel.

Depositos para recursos

Os depbsitos para recursos classificados no ativo referem-se, substancialmente, a causas trabalhistas,
consideradas de perda possivel ou remota e sobre as quais nao foram constituidas provisoes.

Passivo a descoberto

Capital social

Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, o capital social subscrito e integralizado esté representado por
quotas sem valor nominal, totalizando 30.527 mil quotas.

O estatuto social estabelece a distribui¢do de um dividendo minimo de 25% sobre o lucro liquido do
exercicio, ap6s a constituicdo da reserva legal, sendo que as acdes preferenciais Classe "A" de
minoritarios, que sdo nominativas, endossiveis e resgataveis a critério da Assembléia Geral de
Acionistas, tém prioridade de reembolso de capital no caso de liquidacdo da Companhia e na
distribuicao de um dividendo anual de até 9% de seu valor.

Quantidade Valor

AcOes ordinarias 21.910.261 23.276
Acoes preferenciais classe "A" 6.825.200 7.251
28.735.461 30.527
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Plano de previdéncia privada

A Companhia, como copatrocinadora do plano de contribuicdo definida de aposentadoria, contribuiu

com R$ 5 em 2010 (2009 - R$ 1).

Receita liquida

Receita bruta
Prestacoes de servicos
Deducoes de vendas

Receita liquida

Resultado financeiro

Despesas financeiras
Juros passivos sobre muatuos
Outras despesas financeiras

Receitas financeiras
Receita com aplicacgGes financeiras
Outras receitas financeiras

Variagoes cambiais e monetarias
Variagdo monetaria sobre refis
Varia¢ao cambial e monetaria sobre outros
ativos e passivos

Despesas por natureza

Matéria-prima

Despesas com pessoal

Servigos de terceiros

Depreciacoes e amortizacoes
Comissoes sobre vendas

Provisdo para devedores duvidosos
Outras

2010 2009
17.306 19.918
(1.095) (1.519)
16.211 18.399
2010 2009
(3.656) (2.631)
(552) (817)
9
265 64
(446) (4.185)
(45) 2.211
(4.425) (5.358)
2010 2009
8.302 11.020
574 379
849 1537
121 130
467 453
(15) (128)
113 496
10.411 13.887
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Outras receitas, liquidas

2010 2009
Receita de aluguel 3.812 3.812
REFIS 5.955
Outras (13) 1.316
3.799 11.083

Cobertura de seguros

A Companhia mantém cobertura de seguros no montante de R$ 57.833 (2009 - R$ 57.833) considerado
suficiente pela administracao para cobrir eventuais riscos sobre seus ativos e/ou suas responsabilidades.
Adocao dos CPCs pela primeira vez

Base da transicao

Aplicaciao dos CPCs 37 € 43

As demonstragoes financeiras da Companhia para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 sdo as
primeiras demonstracoes financeiras anuais em conformidade com as novas praticas contibeis adotadas
no Brasil. Em 2008, ap6s a promulgacao da Lei n2 11.638/07, as praticas contabeis adotadas no Brasil
sofreram substanciais modifica¢oes, com o intuito aos CPCs. A Companhia aplicou a norma de adoc¢io

inicial na preparacao dessas demonstracoes financeiras.

A data de transicdo da Companhia é 1° de janeiro de 2009. A administracao preparou seu balanco
patrimonial de abertura segundo as novas praticas contibeis adotadas nessa data.

Na preparacdo dessas demonstracoes financeiras, a Companhia aplicou as excecbes obrigatorias
relevantes e certas isenc¢bes opcionais em relacio a aplicagcdo completa retrospectiva das novas préticas.

Isencoes da aplicaciao retrospectiva
Com relacao as isen¢oes constantes do CPC 37, ndo se aplicam a Companhia:
Combinacao de negbcios - o CPC 15 foi aplicado a partir de 10 de janeiro de 2009.

Contratos de seguros - os contratos de seguros celebrados pela Companhia ndo estdo no escopo deste
pronunciamento.

Custo atribuido ao ativo imobilizado - o ativo imobilizado ja vinha sendo depreciado com base na vida
atil estimada e a administracdo optou por nao utilizar o custo atribuido.

Ativos e passivos de controladas, - a ado¢ao inicial dos pronunciamentos técnicos foi aplicada
concomitantemente e de forma consistente em todas as empresas.
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(e) Instrumentos financeiros compostos - ndo ha operagoes envolvendo esse tipo de instrumentos
financeiros.
® Passivos decorrentes de desativacio incluidos no custo do ativo imobilizado - a Companhia nao possui

contratos incluidos neste escopo.

(g) Ativos financeiros e ativos intangiveis contabilizados de acordo com o ICPC 1 - "Contratos de Concessao"
- a Companhia nao possui contratos de concessao sob o escopo dessa norma.

24.2 Conciliacao entre BR GAAP antigo
e os novos CPCs

A Companhia ndo apresentou diferencas significativas em decorréncia da alteragio das politicas
contabeis.
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