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NOTAS EXPLICATIVAS

(Valores expressos em milhares de reais, excetodguaspecificamente indicado).

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Celulose Irani S.A. (“Companhia”) € uma companaieerta domiciliada no Brasil, listada na
Bolsa de Valores de Séo Paulo (“BOVESPA”) e conesaRua General Jodo Manoel, n°157, 9°
andar, municipio de Porto Alegre, RS. A Companhisuas controladas tém como atividades
preponderantes aquelas relacionadas a industripagel, embalagem de papeldo ondulado,
industrializacdo de produtos resinosos e seus atlrsy bem como o comeércio de mdveis com
predominancia de madeira. Atua no segmento destlmeento e reflorestamento e utiliza como

base de toda sua producéo a cadeia produtivaatastfis plantadas e a reciclagem de papel.
As controladas diretas estao relacionadas na mpteativa n°4.

Sua controladora € a Irani Participacfes S.A.eslacle an6nima brasileira de capital fechado.

APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As presentes demonstracdes financeiras foram agaeyaelo Conselho de Administracédo em 29
de fevereiro de 2012.

As demonstracdes financeiras consolidadas foranpapgdas de acordo com as Normas
Internacionais de Relatério Financeiro (IFRS - rim¢ional Financial Reporting Standards),
emitidas pelo IASB — International Accounting Stard$ Board, e praticas contabeis adotadas no
Brasil, com base nos pronunciamentos técnicos @wsifpelo CPC — Comité de Pronunciamentos
Contabeis, plenamente convergentes ao IFRS, e sagstabelecidas pela CVM — Comissao de
Valores Mobiliérios.

As demonstracdes financeiras individuais da Coatimia foram preparadas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, as quaesgim das praticas do IFRS apresentadas nas
demonstracdes financeiras separadas quanto acévalte investimentos em controladas pelo
método da equivaléncia patrimonial, onde seriamistieglos a custo ou valor justo, em
conformidade com o IFRS.
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As préticas contabeis adotadas no Brasil compesendquelas incluidas na legislagédo
societaria brasileira e os Pronunciamentos, asnf@agées e as Interpretacées emitidas pelo
Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC e aposyaela CVM.

Como néo existe diferenga entre o patriménio liguidnsolidado e o resultado consolidado

atribuiveis aos acionistas controladores, congtantes demonstracdes financeiras

consolidadas preparadas de acordo com as IFRSpréatess contabeis adotadas no Brasil, e
0 patriménio liquido e resultado da controladom@nstantes nas demonstracdes financeiras
individuais preparadas de acordo com as praticakleeis adotadas no Brasil, a Companhia
optou por apresentar essas demonstracdes finamaadigiduais e consolidadas em um Unico

conjunto.

As demonstracoes financeiras foram elaboradas case bo custo historico, exceto por
determinados instrumentos financeiros e o ativddgioo mensurados pelos seus valores
justos, conforme descrito nas praticas contabeseguir. O custo histérico geralmente é
baseado no valor justo das contraprestacdes pagas@ de ativos.

2.1. Novas normas, alteracdes e interpretacOesrdeas:
a) Normas, interpretacOes e alteracbes de normaseetast em vigor em 31 de
dezembro de 2011 e que néo tiveram impactos rdkeveaobre as demonstracdes

contabeis da Companhia.

As interpretagOes e alteragbes das normas existargeguir foram editadas e estavam
em vigor em 31 de dezembro de 2011.

Norma Principais exigéncias Data de entrada em vigo

Melhorias nas IFRSs —Alteragao de diversos pronunciamentdgplicavel a periodos anuais com inicio

2010 contabeis em ou apos 1° de janeiro de 2011

Alteragfes a IFRS 1 Isencdo limitada de divulgagbes  Aplicavel a periodos anuais com inicio
comparativas da IFRS 7 para adotantem ou apos 1° de julho de 2010
iniciais

Alteragfes & IFRIC 14 Pagamentos antecipados denexigé Aplicavel a periodos anuais com inicio
minima de financiamento em ou apos 1° de janeiro de 2011

AlteracOes a IAS 32 Classificacédo dos direitos disgio  Aplicavel a periodos anuais com inicio
em ou apos 1° de fevereiro de 2010

IFRIC 19 Extingéo de passivos financeiros Aplicavel a periodos anuais com inicio
através de instrumentos patrimoniais em ou apos 1° de julho de 2010

Alteragfes & IFRS 7 Divulgacdes — transferénciegtiges Aplicavel a periodos anuais com inicio
financeiros em ou apos 1° de julho de 2011

b) Normas, interpretacdes e alteracGes de nornisigebes que ainda ndo estdo em vigor
e ndo foram adotadas antecipadamente pela Companhia

As normas e alteragdes das normas existentes ar decam publicadas e sé&o
obrigatérias para os periodos contabeis da Companitiados em 1° de janeiro de
2012 ou apOs essa data, ou para periodos subsegjli€atiavia, ndo houve adogéo
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antecipada dessas normas e alteracdes de praiicparfe da Companhia.

Norma Principais exigéncias Data de entrada em vigor

IFRS 9 (conforme Instrumentos financeiros Aplicavel a periodos anuais com ini
alterada em 2010) em ou apos 1° de janeiro de 2013
AlteracOes a IAS 12 Impostos diferidos - recupevaiids Aplicavel a periodos anuais com

ativos subjacentes quando o ativo € inicio em ou apos 1° de janeiro de
mensurado pelo modelo de valor justo2012
de acordo com a IAS 40

Norma Principais exigéncias Data de entrada em vigo

IAS 28 (Revisado 2011) Revisao do IAS 28 para incluir as Aplicavel aos exercicios com inicio
“Investimentos em altera¢@es introduzidas pelos IFRSs 1@m ou apds 1° de janeiro de 2013
Coligadas Entidades 11e 12

com Controle

Compartilhado”

IAS 27 (Revisado Requerimentos do IAS 27 relacionados Aplicavel aos exercicios com inicio
2011), “DemonstracGes demonstragdes financeiras consolidadagm ou ap6s 1° de janeiro de 2013
Financeiras Separadas” sdo substituidos pelo IFRS 10.

Requerimentos para demonstracdes

financeiras separadas sdo mantidos.

IFRS 10 Substituiu o0 IAS 27 em relagdo aos Aplicavel aos exercicios com inicio
“Demonstracdes requerimentos aplicaveis as em ou apoés 1° de janeiro de 2013
Financeiras demonstracdes financeiras consolidadas e

Consolidadas” a SIC 12. O IFRS 10 determinou um

Gnico modelo de consolidagdo baseado
em controle, independentemente da
natureza do investimento.

IFRS 11 “Contratos Eliminou o modelo de consolidacéo Aplicavel aos exercicios com inicio
Compartilhados” proporcional para as entidades com  em ou apds 1° de janeiro de 2013

controle compartilhado, mantendo apenas

o0 modelo pelo método da equivaléncia

patrimonial. Eliminou também o conceito

de “ativos com controle compartilhado”,

mantendo apenas “operacdes com

controle compartilhado” e “entidades c

controle compartilhado”.

IFRS 12 “Divulgacdes Expande os requerimentos de divulgagafplicavel aos exercicios com inicio
de Participacdes em  das entidades que sdo ou ndo consolic em ou apds 1° de janeiro de 2013
Outras Entidades” na quais as entidades possuem influéncia.

IFRS 13 “Mensuragfes Substitui e consolida todas as orientacdéglicavel aos exercicios com inicio
ao Valor Justo” e requerimentos relacionados a em ou apoés 1° de janeiro de 2013

mensuracao ao valor justo contidos nos

demais pronunciamentos das IFRSs em

um Unico pronunciamento. A IFRS 13

define valor justo, orienta como

determinar o valor justo e os

requerimentos de divulgacao relacions

a mensuracéo do valor justo. Entretanto,

ela ndo introduz nenhum novo

requerimento ou alteracdo com relagéo

aos itens que devem ser mensurados ao

valor justo, 0s quais permanecem nos

pronunciamentos originais.
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Alteracbes ao IAS 19  Eliminag&o do enfoque do corredor Aplicavel aos exercicios com inicio
“Beneficios aos (“corridor approach”), sendo os ganho¢« em ou apds 1° de janeiro de 2013
Empregados” perdas atuariais reconhecidos como ot

resultados abrangentes para os planos de

pensao e ao resultado para os demais

beneficios de longo prazo, quando

incorridos, entre outras alteragées.

Norma Principais exigéncias Data de entrada em vigor
Alteragfes ao IAS 1 Introduz o requerimento de que os itensAplicavel aos exercicios com inicio
“Apresentacao das registrados em outros resultados em ou apoés 1° de janeiro de 2013
Demonstragfes abrangentes sejam segregados e

Financeiras” totalizados entre itens que sao e os que

ndo sédo posteriormente reclassificados
para lucros e perdas.

Considerando as atuais operagbes da Companhia esude controladas, a
Administracdo ndo espera que essas novas nornepretacoes e alteracdes tenham
um efeito relevante sobre as demonstracdes costalpairtir de sua adocéo.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis (‘CPC’) ainda editou os respectivos
pronunciamentos e modificagcbes correlacionados FRS$ novas e revisadas
apresentadas anteriormente. Em decorréncia do oomgso do CPC e da Comissédo
de Valores Mobiliarios (‘CVM’) de manter atualizadoconjunto de normas emitidas
com base nas atualizagbes feitas pelo Internatidiwabunting Standards Board
(‘'1ASB’), é esperado que esses pronunciamentos difitecdes sejam editados pelo
CPC e aprovados pela CVM até a data de sua apicdgéyatoria.

3. PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a) Moeda funcional e conversédo de moedas estrangeiras

As demonstracbes financeiras sdo apresentadas &m (R$), sendo esta a moeda
funcional e de apresentacdo da Companhia e desntaisladas.

As transacdes em moeda estrangeira sdo inicialmegtstradas a taxa de cambio em
vigor na data da transacdo. Os ganhos e perddtarges da diferenca entre a conversao
dos saldos em moeda estrangeira para a moeda rahcgio reconhecidos na
demonstracao do resultado.

b) Caixa e equivalentes de caixa

Compreendem os saldos de caixa, bancos e as @&glsciganceiras de liquidez imediata,
com baixo risco de variagdo de valor, e com venciménferior hd 90 dias da data da
aplicacao e com a finalidade de atender compromigsa@urto prazo.

c) Contas a receber e provisdo para créditos de dgaamduvidosa
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As contas a receber de clientes sdo registradas walor nominal dos titulos
representativos desses créditos, acrescidos dec&aricambial quando aplicavel. A
provisao para créditos de liquidacado duvidosa éutada com base nas perdas estimadas
segundo avaliagdo individualizada das contas d@ee@econsiderando as perdas histoéricas,
cujo montante é considerado suficiente pela Adrmagdo da Companhia para cobrir
eventuais perdas na realizagcéo dos créditos.

d) Estoques

S&o demonstrados ao menor valor entre o custo ndeédmoducdo ou de aquisicdo, e 0
valor liquido realizavel. O valor liquido realizde®rresponde ao preco de venda estimado
dos estoques, deduzido de todos os custos estirppad@msonclusdo e custos necessarios
para realizar a venda.

e) Ativos nao circulantes mantidos para venda

Os ativos néo circulantes sao classificados comatidus para venda caso o seu valor
contabil seja recuperado principalmente por meiarda transacédo de venda e ndo através
do uso continuo. Essa condicdo € atendida someatelq a venda é altamente provavel e
0 ativo ndo circulante estiver disponivel para eemdediata em sua condicdo atual. A
Administracdo deve estar comprometida com a verdagual se espera que, no
reconhecimento, possa ser considerada como uma \@metiuida dentro de um ano a
partir da data de classificacao.

Os ativos nédo circulantes classificados como dadtis a venda sdo mensurados pelo
menor valor entre o contabil anteriormente registra o valor justo menos o custo de
venda.

f) Investimentos

Os investimentos em empresas controladas séo @oslizas demonstracdes financeiras
individuais pelo método de equivaléncia patrimanial

Conforme o método de equivaléncia patrimonial, msestimentos em controladas sao
ajustados para fins de reconhecimento da part@&gpde Companhia no lucro ou prejuizo
e outros resultados abrangentes da controlada.

g) Propriedade para investimentos

O imovel classificado como propriedade para investito esta demonstrado ao valor de
custo, deduzido de depreciacdo e perda por redg&alor recuperavel acumuladas.

A depreciagdo é reconhecida com base na vidasiiihada de cada ativo pelo método
linear, de modo que o valor do custo menos o sér vesidual apos sua vida util seja
integralmente baixado. A vida (til estimada, osoked residuais e os métodos de
depreciacdo séo revisados no final de cada exereioiefeito de quaisquer mudancas nas
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estimativas é contabilizado prospectivamente.

As receitas geradas pela propriedade para investimque encontra-se alugada séo
reconhecidas no resultado, dentro de cada competénc

Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou baixa demmegistrado em propriedades para
investimento sao determinados pela diferenca estralores recebidos na venda e o valor
contabil do ativo, sendo reconhecidos no resultado.

h) Imobilizado

Os ativos imobilizados sao avaliados pelo cust@glgsicédo, deduzidos de depreciagcao
acumuladas e perda por reducédo ao valor recupeidvahdo aplicavel. Sao registrados
como parte dos custos das imobilizacdes em andamenmtaso de ativos qualificaveis, os
custos de empréstimos capitalizados. Tais imopiiea sdo classificadas nas categorias
adequadas do imobilizado quando concluidas e moptaa 0 uso pretendido. A
depreciacdo desses ativos inicia-se quando eléds psbntos para o uso na mesma base
dos outros ativos imobilizados.

A Companhia utiliza o método de depreciacao lirfinida com base na avaliacdo da
vida util estimada de cada ativo, com base na aajpea de geracdo de beneficios
econdmicos futuros, exceto para terras, as quais®a depreciadas. A avaliacdo da vida
util estimada dos ativos € revisada anualmentaigtamla se necessario, podendo variar
com base na atualizag&o tecnologica de cada unidade

i) Ativo biologico

Os ativos biolégicos da Companhia séo represenfait@palmente por florestas de pinus

gue sao utilizados para producédo de papéis paralagam, caixas e chapas de papelao
ondulado e ainda para comercializagdo para tescare@xtragdo de goma resina. As

florestas de pinus estdo localizadas proximas aAcélle Celulose e Papel em Santa
Catarina, e também no Rio Grande do Sul, onde SBzadas para producdo de goma

resina e para comercializacéo de toras.

Os ativos biologicos sédo avaliados a valor justonase as despesas de venda
periodicamente, sendo a variagdo de cada periedahrecida no resultado como variacao
de valor justo dos ativos bioldgicos.

J) Avaliacdo do valor recuperavel de ativos (“Impaintiip

A Companhia adota como procedimento revisar o sd&l@tivos ndo circulantes para

determinar se ha alguma indicagdo de que taissatisfreram alguma perda por reducao
ao valor recuperavel, sempre que eventos ou muslalgcaircunstancias indiquem que o

valor contabil de um ativo ou grupo de ativos posBa ser recuperado com base em fluxo
de caixa futuro. Essas revisbes nao indicam a seleee de reconhecer perdas por
reducdo ao valor recuperavel.
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k) Imposto de renda e contribuicdo social (correrddezido)

O imposto de renda e contribuicdo social corresdes provisionados com base no lucro
tributavel determinado de acordo com a legislagéotéria em vigor, que é diferente do

lucro apresentado na demonstracdo do resultadgu@oexclui receitas ou despesas
tributaveis ou dedutiveis em outros exerciciognalé excluir itens nao tributaveis ou nao
dedutiveis de forma permanente. A provisdo parastgpde renda e contribuicdo social é
calculada individualmente por cada empresa com basealiquotas vigentes no fim do
exercicio. A Companhia adota a taxa vigente de Pd¥a apuracdo de seus impostos,
entretanto as controladas Habitasul Florestal Srafeor — Comércio de Madeiras Ltda.

adotam taxa presumida de 3,08% e a Irani TradiAg&®lota a taxa presumida de 10,88%.

Sobre as diferencas temporarias para fins fispegflizos fiscais, reserva de reavaliacao e
dos ajustes de custo atribuido e de variacdo dor yatto de ativos bioldgicos séo
registrados imposto de renda e contribuicdo sodifdridos. Os impostos diferidos
passivos sao geralmente reconhecidos sobre toddifeeencas temporérias tributaveis e
0s impostos diferidos ativos sé@o reconhecidos sobdi@s as diferencas temporarias
dedutiveis, apenas quando for provavel que a Conmpaapresentara lucro tributavel
futuro em montante suficiente para que tais difgasrtemporarias dedutiveis possam ser
utilizadas.

[) Empréstimos e financiamentos, debéntures, cédulacrddito imobiliario — CCI e
certificado de direitos creditérios do agroneqéditDCA

S&o registrados pelos valores originais de captaigiuzidos dos respectivos custos de
transacdo quando existentes, atualizados monetarianpelos indexadores pactuados
contratualmente com os credores, acrescidos ds galoulados pela taxa de juros efetiva
e atualizados pela variagdo cambial quando aplicate as datas dos balancos, conforme
descrito em notas explicativas.

m) Instrumentos financeiros derivativos mensuradasl@r yusto

Os instrumentos financeiros derivativos sdo avaiggelo valor justo na data do balanco
em contrapartida de receitas ou despesas finaagareesultado do periodo.

n) Arrendamento mercantil

Como arrendatéario

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos gu&smpanhia fica substancialmente
com todos os riscos e beneficios de propriedadeck@sificados como arrendamento
financeiro. Todos o0s outros arrendamentos sdao ifitaskos como operacional e
registrados no resultado do periodo. Os arrendamdénianceiros sao registrados como se
fossem uma compra financiada, reconhecendo, ningga, um ativo imobilizado e um
passivo de financiamento (arrendamento). O imdalz adquirido nos arrendamentos
financeiros é depreciado pelas taxas definidastaaxplicativa n° 14.

Os pagamentos feitos para os arrendamentos opmmeifliquidos de todo incentivo
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recebido do arrendador) sdo apropriados ao resufiatb método linear ao longo do
periodo do arrendamento.

Como arrendador

A receita de aluguel oriunda de arrendamento ojmralc € reconhecida pelo método
linear durante o periodo de vigéncia do arrendaonemt questao. Os custos diretos iniciais
incorridos na negociacao e preparacdo do leasiegaojonal sdo adicionados ao valor
contébil dos ativos arrendados e reconhecidos taniesdo método linear pelo periodo de
vigéncia do arrendamento.

0) Provisdes

Uma provisao é reconhecida no balanco quando a &umgptem uma obrigacao presente,
legal ou ndo formalizada, como consequéncia de wente passado e é provavel que
recursos sejam exigidos para liquidar essa obriga&@io constituidas em montante,
considerado pela Administracéo, suficiente paraicplerdas provaveis, sendo atualizada
até a data do balanco, observada a natureza derisadae apoiada na opinido dos
advogados da Companhia.

p) Julgamentos, estimativas e premissas contabeificidivas

Na elaboracédo das demonstracfes financeiras fotiimados julgamentos, estimativas e
premissas contdbeis para a contabilizacdo de catit@s, passivos e outras transacoes, e
no registro das receitas e despesas dos periodos.

A definicho dos julgamentos, estimativas e premsissntabeis adotadas pela
Administracdo foi elaborada com a utilizagcdo dashores informacgdes disponiveis na
data das demonstragdes financeiras, envolvendaiérpia de eventos passados, previsao
de eventos futuros, além do auxilio de especialisgaando aplicavel.

As demonstracdes financeiras incluem, portantaas&@stimativas, tais como, mas ndo se
limitando a: selecdo de vida util dos bens do ihedrdo, a realizacdo dos créditos

tributarios diferidos, provisdes para créditos idgitlacdo duvidosa, avaliagdo do valor
justo dos ativos bioldgicos, provisbes fiscais, vigtenciarias, civeis e trabalhistas,

avaliacdo do valor justo de certos instrumentoanibeiros, além de reducdo do valor
recuperavel de ativos.

Os resultados reais dos saldos constituidos cotiizacdo de julgamentos, estimativas e
premissas contabeis, quando de sua efetiva re@tizaggodem ser divergentes dos
reconhecidos nas demonstracdes financeiras.

g) Apuracédo do resultado

O resultado é apurado pelo regime de competénciexdecicios e inclui rendimentos,
encargos e variagbes cambiais as taxas oficiagdentes sobre ativos e passivos
circulantes e de longo prazo, bem como, quandaéydl, inclui os efeitos de ajustes de
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ativos para o valor de realizacao.

r) Reconhecimento das receitas

A receita € mensurada pelo valor justo da conttal@arecebida ou a receber, deduzida de
guaisquerestimativas de devolucdes, descontos comerciais ledaificacbes concedidos
ao comprador e outras dedugdes similares.

A receita de vendas de produtos é reconhecida quadds as seguintes condi¢cdes forem
satisfeitas:

* a Companhia transferiu ao comprador os riscos efiwaws significativos relacionados
a propriedade dos produtos;

* a Companhia ndo mantém envolvimento continuadoestig dos produtos vendidos
em grau normalmente associado a propriedade nerrolorefetivo sobre tais
produtos;

» 0 valor da receita pode ser mensurado com contiabi;

» € provavel que os beneficios econdmicos associaddsansacdo fluirdo para a
Companhia; e

e 0s custos incorridos ou a serem incorridos relados a transacdo podem ser
mensurados com confiabilidade.

s) Subvencdes governamentais

Os diferimentos de recolhimento de impostos, cadosddireta ou indiretamente pelo

Governo, exigidos com taxas de juros abaixo do agerc sdo tratados como uma

subvencao governamental, mensurada pela difereriga @s valores obtidos e o valor

justo calculado com base em taxas de juros de dwerézssa diferenca é registrada em
contrapartida da receita de vendas no resultadwéeapropriado com base na medida do
custo amortizado e a taxa efetiva ao longo do gerio

t) Lucro por acdo basico e diluido
Calculado com base na média ponderada das acdescatacdo durante o exercicio.

u) Demonstracéo do valor adicionado (“DVA”)

A legislacdo societaria brasileira requer a apteséo da demonstragcdo do valor
adicionado como parte do conjunto das demonstrafifiaaceiras apresentadas pela
Companhia. Esta demonstracdo tem por finalidadeeagiar a riqueza criada pela
Companhia e sua distribuicdo durante os periodesaptados.

A DVA foi preparada seguindo as disposicfes contida CPC 09 — Demonstracdo do

Valor Adicionado e com base em informacfes obtidas registros contdbeis da
Companhia, que servem como base de preparacaemanstracoes financeiras.
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CONSOLIDACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras consolidadas abraagésiulose Irani S.A. e suas controladas
conforme segue:

Participacédo no capital social - (%)

Empresas controladas - participacéo direta 2011 2010
Habitasul Florestal S.A. 100,00 100,00
Irani Trading S.A. 99,98 99,98
Meu Movel de Madeira LTDA. 99,93 99,93
HGE - Geragao de Energia Sustentavel LTDA. 99,98 99,98
Iraflor - Comércio de Madeiras LTDA. 99,99 -

As praticas contabeis adotadas pelas empresa®leniats sdo consistentes com as praticas
adotadas pela Companhia. Nas demonstracoes finanagnsolidadas foram eliminados os
investimentos nas empresas controladas, os ressilidaks equivaléncias patrimoniais, bem
como os saldos das operacdes realizadas e lucmgeadizados entre as empresas. As
informacdes contabeis das controladas utilizadess gansolidacdo tém a mesma data base da
controladora.

As operacOes de cada uma das controladas estéomneldas na nota explicativa n° 13.

5. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Os saldos de Caixa e equivalentes de caixa saesapados conforme segue:
Controladora Consoldado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Fundo fixo 16 17 21 21
Bancos 1.272 2.195 2.477 2.445
Aplicacdes financeiras 71.208 36.979 72.224 37.896
72.496 39.191 74.722 40.362
As aplicacdes financeiras sdo remuneradas com fexada CDB, a taxa média de 102,5% do
CDI.
6. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES
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Controladora

Consolidado

31.12.11 31.12.10

31.12.11

31.12.10

Contas a receber de:

Clientes - mercado interno 89.957 77.572
Clientes - mercado externo 4.152 2.895
Controladas 1.905 2.132

94.577 82.357

4.198

2.949

96.014 82.599

98.775 85.306

Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa (5.834 (5.696)

(6.544)  (6.406)

90.179 76.903

92.231 78.900

A composicao das contas a receber por idade dienego € como segue:

Controladora Consoldado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
A vencer 81.929 73.687 83.628 75.644
Vencidos até 30 dias 6.769 2.113 7.125 2.203
Vencidos de 31 a 60 dias 386 524 386 563
Vencidos de 61 a 90 dias 115 288 124 288
Vencidos de 91 a 180 dias 162 48 180 48
Vencidos ha mais de 180 dias 6.652 5.939 7.331 6.560

96.014 82.599

98.775 85.306

O prazo médio de crédito na venda de produtos&8dbas. A Companhia constitui provisdo
para crédito de liquidacdo duvidosa para as cantaseber vencidas ha mais de 180 dias com
base em andlise da situacdo financeira de cadalaleeeainda baseada em experiéncias
passadas de inadimpléncia. Também s&o constitpidessdes para crédito de liquidacao
duvidosa para contas a receber vencidas ha menb80ddias, nos casos em que os valores
sdo considerados irrecuperaveis, considerandcsiteagdo financeira de cada devedor.

Controladora Consolidado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Saldo no inicio do exercicio (5.696) (5.326) (6.406) (6.042)
ProvisbGes para perdas reconhecidas (146) (571) (146) (571)
Valores recuperados no periodo 8 201 8 207
Saldo no final do exercicio (5.834) (5.696) (6.544) (6.406)

Parte dos recebiveis no valor de R$ 42.308, es@idas como garantia de algumas operacoes
financeiras, dentre elas cesséo fiduciaria de 26%atbr do saldo devedor principal das
debéntures (nota explicativa 17), e também cesdéodria de 3 (trés) parcelas de aluguel da

operacao CCI (nota explicativa 16).

RAN
(I ienicom.be O



Notas Explicativas — 2011 Crescendo com valor

7. ESTOQUES

Controladora Consolidado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Produtos acabados 5.486 6.237 7.442 7.975
Materiais de producéo 18.364 20.370 18.364 20.370
Materiais de consumo 11.890 10.340 11.924 10.340
Outros estoques 626 280 626 322
36.366 37.227 38.356 39.007

O custo dos estoques reconhecido como despesatalwaano em relacdo as operacdes
continuadas foi de R$ 345.377 (R$ 312.425 em 20&0hdividual e R$ 353.393 (R$ 320.090
em 2010) no consolidado.

O custo dos estoques reconhecido como despesancl@o nenhuma reducao referentes a
perdas de estoques ao valor liquido realizavel dinidistracdo espera que o0s estoques sejam
recuperados em um periodo inferior a 12 meses.

8. IMPOSTOS A RECUPERAR

Estédo apresentados conforme a seguir:

Controladora Consoldado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10

ICMS sobre aquisicdo de imobilizado 3.457  5.286 3.463 5.298
ICMS 321 888 341 888
IPI 5.547 4.147 5.547 4.147
Imposto de renda 908 548 908 550
Contribuicdo social 338 152 338 153
Imposto de renda retido na fonte 245 - 245 -
Outros 7 15 7 15

10.823 11.036 10.849 11.051
Parcela do circulante 8.661 8.635 8.687 8.650
Parcela do nao circulante 2.162 2.401 2.162 2.401

Os créditos de ICMS sobre aquisicdo de imobilize@lo gerados em relacdo as compras de
bens para o ativo da Companhia e sao utilizadosA@mparcelas mensais e consecutivas
conforme previsto em legislacdo que trata do aesunt

Os créditos de IPI sdo gerados em relacdo as efessde insumos utilizados no processo
produtivo e sdo utilizados para compensar débikoadps pelas operacdes de venda de cada
unidade produtiva.
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9. BANCOS CONTA VINCULADA

Controladora e

Consolidado
31.12.11 31.12.10
Banco do Brasil - Nova York - a) 3.840 5.976
Banco Credit Suisse - Brasil - b) 4.834 4.508
8.674 10.484
Parcela do circulante 5.143 6.419
Parcela do néo circulante 3.531 4.065

a) Banco do Brasil — Nova York / Estados Unidos da Acaé- representado por valores
retidos para garantir as amortizacdes das part@tasstrais do empréstimo de pré-
pagamento de exportacdo captado junto ao bancdt Gedse, referente a parcela
com vencimento em fevereiro de 2012.

b) Banco Credit Suisse Brasil — representado por &sloretidos em aplicacdes
financeiras para garantir Swap de Fluxo de C&iste valor esté classificado no curto
e no longo prazo em relacédo as parcelas de reggatistas no contrato. Os resgates
estdo ocorrendo em 8 parcelas semestrais, quaranti em setembro de 2011.
Enquanto retido o valor é remunerado como aplicéiganceira de renda fixa privada
— CDB, equivalente a 108% do CDI.

10. OUTROS ATIVOS

Controladora Consoldado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10

Créditos de carbono 6.378 5.789 6.378 5.789
Adiantamento a fornecedores 1.412 347 1.425 357
Créditos de funcionarios 982 833 1.004 835
Renegociagéo de clientes 3.309 3.625 3.340 3.656
Despesas antecipadas 1.025 2.296 1.057 2.298
Outros créditos 494 520 567 628

13.600 13.410 13.772 13.563
Parcela do circulante 12.205 8.319 12.350 8.445
Parcela do ndo circulante 1.395 5.091 1.422 5.118

Créditos de carbone- a Companhia possui projetos geradores de csédieo carbono
originados pela diminuicdo de gases de efeito &stomo didéxido de carbono e metano,
proporcionados pela instalagdo da Usina de Co-8eracpela Estacdo de Tratamento de
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Efluentes na unidade Papel em Vargem Bonita, S€eswéditos sdo comercializados atraves
de contratos firmados, no ambito do protocolo det&ycom empresas localizadas em paises
considerados desenvolvidos obrigados a reducaonits@es. Os créditos sdo reconhecidos
conforme regime de competéncia como reducdo do®scud processo produtivo e séo
mensurados de acordo com a metodologia aprovageotmcolo de Kyoto para cada projeto,
considerando o valor provavel de realizacdo estncadh base nos contratos firmados. Em 31
de dezembro de 2011 a grande maioria dos crédi®sadp os volumes gerados até outubro de
2011, ja se encontravam auditados [/ - DET NORSKE VERITAS CERTIFICATION AS

e estavam aguardando a emissdao dos respectivofosrgmhra serem negociados. A
Administracdo espera que estes créditos sejamdamiém um periodo inferior a 12 meses.

Renegociacao de clientese refere a créditos de clientes em atrasoqsagaiais a Companhia
realizou contratos de confissdo de divida acordaedorecebimento. O vencimento final das
parcelas mensais serda em novembro de 2014 e anddi@ de atualizagdo é de 2% a.m.,
reconhecidas no resultado por ocasido de seu neeetn. Alguns contratos tem clausula de
garantias de maquinas, equipamentos e imoveistgataro valor da divida renegociada.

Despesas antecipadasse refere principalmente a prémios de segurgesppor contratacao
de apdlices de seguros para todas as unidadesndpa@bia, e sdo reconhecidos no resultado
do exercicio mensalmente pelo prazo de vigénc@da uma das apdlices.

11. ATIVOS CLASSIFICADOS COMO MANTIDOS PARA VENDA E PRERIEDADE
PARA INVESTIMENTO

Por decisdo do Conselho de Administracdo da Conigpamm outubro de 2010 foram

encerradas as atividades de fabricacdo de moveiRierNegrinho, SC. Os ativos daquela
unidade foram avaliados pela Administracdo e foraassificados nas Demonstracdes
Financeiras de 31 de dezembro de 2010, como manpdeoa venda pelo valor residual
contabil na data do balanco, visto que as avalg&fgitas apontaram valor de mercado liquido
de comissdes e custos para comercializacdo acista dalor residual contabil. Os estoques
estdo classificados pelo seu valor contabil de sigfio, e a Administracdo avalia como
recuperaveis pela sua venda no mercado.

Esta operacado ndo apresentava passivos em 3latalmtezde 2011.

Controladora e

Consolidado
31.12.11 31.12.10
Estoques 195 530
Imobilizado 657 6.560
Ativos de operacao descontinuada 852 7.090

Em 2011, parte dos imoOveis daquela unidade foramgadibs para operagdes de empresas da
regido, até que as condi¢cOes de venda dos mesyaos feworaveis para a Companhia. Desta
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forma os mesmos estdo sendo reclassificados ndesasnstracoes para Propriedade para
Investimento conforme abaixo.

Controladora e
Consoldado
31.12.11 31.12.10
Imobilizado - Edificactes 4.997 -
Total de propriedade para investimento 4.997 -

As receitas geradas pela propriedade para invedtimgue encontra-se alugada sé&o
reconhecidas no resultado em cada periodo de cénqeet

12. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOSATIVO

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Imposto de renda diferido ativo

Sobre provisGes temporarias 11.261 9.203 11.293 9.206
Sobre prejuizo fiscal 932 1.272 932 1.272

Contribuicdo social diferida ativa
Sobre provisGes temporarias 4.054 3.316 4.071 3.316
Sobre base de calculo negativa 336 458 336 458
16.583 14.249 16.632 14.252

A Administracdo reconhece imposto de renda e dangéo social diferidos sobre diferencas
temporérias, prejuizo fiscal e base negativa ddriboicdo social. Com base em projecfes
orcamentarias aprovadas pelo Conselho de Admigisiraa Administracdo estima que esses
créditos sejam realizados conforme demonstradxabai

Periodt Valor R$
2012 5.109
2013 1.902
2014 2.245
2015 4.350
2016 3.026

16.632

A movimentacdo do imposto de renda e contribuigdciat diferidos — ativo, é assim
demonstrada :
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Controladora Saldo incial Reconhecido Saldo Final
no Resultado

Impostos diferidos ativos com relagao a:

Provisdo para participacoes 883 138 1.021
Provisédo para riscos diversos 11.343 2.818 14.161
Outros 293 (159) 134
Total diferencas temporarias 12.519 2.797 15.316
Prejuizos fiscais 1.730 (463) 1.267
14.249 2.334 16.583

Consoldado Saldo incial Reconhecido Saldo Final

no Resultado

Impostos diferidos ativos com relagao a:

Provisdo para participacoes 883 138 1.021
Proviséo para riscos disversos 11.343 2.818 14.161
Outros 296 (113) 183
Total diferencas temporarias 12.522 2.843 15.365
Prejuizos fiscais 1.730 (463) 1.267

14.252 2.380 16.632

13. INVESTIMENTOS

Habitasul Irani Meu Mével HGE Iraflor Total
Florestal Trading de Madeira  Geragdo de Energia  CoondecMadeiras
Em 31 de dezembro de 2009 99.827 76.047 - 3.529 - 179.403
Aumento de capital - 1.467 - - 1.467
Resultado da equivaléncia patrimonial 28.150 11.776 43 - - 39.969
Diidendos propostos (8.018) (2.772) - - (10.790)
Em 31 de dezembro de 2010 119.959 85.051 1.510 3.529 - 210.049
Resultado da equivaléncia patrimonial 10.589 11.922 (151) - 594 22.954
Dividendos propostos (28.023)  (12.090) - - - (40.113)
Aporte de Capital - - 37.536 37.536
Adiantamento para futuro aumento de Capital 12.510 5.640 - - - 18.150
Em 31 de dezembro de 2011 115.033 90.523 1.359 3.529 38.130 248.575
Capital social integralizado 28.260 41.226 4.300 4.010 37.540
Patrimdnio liquido 115.034 90.536 1.360 3.530 38.134
Resultado do periodo 10.590 11.923 (147) - 594
Participagdo no capital em % 99,99 99,98 99,93 99,98 99,99

A controlada Habitasul Florestal S.A., realiza @gées de plantio, corte e manejo de florestas
de pinus e extracao de resinas.

A controlada Irani Trading S.A., realiza operac@hs intermediacdo de exportacdes e

importagbes de bens, exportagdo de bens adqupatastal fim e na administracédo e locacao
de iméveis.
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A controlada Iraflor Comércio de Madeiras Ltda.alima operacdes de administracdo e
comercializagéo de florestas para a controladohal@e Irani S.A. e também para o mercado.

A controlada Meu Moével de Madeira Comércio de Meévei Decoracdes Ltda., realiza
operacdes de venda a varejo de moveis e decorag@egicos de montagem de moéveis.

A controlada HGE Geracéo de Energia Sustentavel.Lfdi adquirida em 2009 e tem por

objeto a geracdo, transmisséo e distribuicdo degienelétrica de origem edlica para fins de
comércio em carater permanente, como produtor eértlgmte de energia. Esta empresa
continua em fase pré-operacional e avalia os @®jedra implementa-los.

14. IMOBILIZADO

a) Composicdo do imobilizado

2011 2010
Depreciacéo Valor Valor

Controladora Custo acumulada Liquido Liquido
Terrenos 123.901 - 123.901 123.894
Prédios e construgdes 36.268 (7.154) 29.114 28.136
Equipamentos e instalactes 515.845 (189.073) 326.772 344.035
Veiculos e tratores 1.774 (1.278) 497 513
Outras imobilizacdes* 13.160 (8.508) 4.651 4.757
Imobiliza¢gdes em andamento 20.614 - 20.614 5.216
Adiantamento fornec. de imobilizado 759 - 759 6.740
Bens contratados em leasing financeiro 27.780 (11.188) 16.592 17.745
Imobiliza¢cdes em iméveis de terceiros 16.061 (2.034) 14.027 14.669

756.161 (219.235) 536.927 545.705

2011 2010
Depreciacao Valor Valor

Consolidado Custo acumulada Liquido Liguido
Terrenos 174.487 - 174.487 169.014
Prédios e construgbes 147.777 (30.405) 117.372 118.624
Equipamentos e instalacdes 515.971 (189.103) 326.868 344.115
Veiculos e tratores 1.877 (1.293) 584 603
Outras imobiiza¢cdes* 15.851 (8.267) 7.583 5.076
Imobiliza¢gdes em andamento 21.024 - 21.024 7.736
Adiantamento fornec. de imobilizado 759 - 759 6.741
Bens contratados em leasing financeiro 27.904 (11.195) 16.709 17.745
Imobilizagdes em imoveis de terceiros 16.062 (2.034) 14.028 14.669

921.711 (242.297) 679.414 684.323

(*) Saldo referente a imobilizacdes como moveigansilios, softwares e equipamentos de

informaética.
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Sintese da movimentag&o do imobilizado:

Controladora Consoldado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Saldo inicial 545,705 570.282 684.323  709.409
Adicoes 38.111 19.926 44.305 20.882
Baixas (10.957) (12.085) (11.089) (12.587)
Depreciacéo (35.932) (32.418) (38.125) (33.381)
Saldo final 536.927 545.705 679.414 684.323

b) Método de depreciacéo

O quadro abaixo demonstra as taxas anuais de degEedaefinidas com base na vida util
econdmica dos ativos. A taxa utilizada est4 aptadarpela média ponderada.

Taxa %
Prédios e construcdes * 2,25
Equipamentos e instalacbes ** 6,45
Méveis , utensilios e equipamentos
de informatica 571
Veiculos e tratores 20,00

* incluem taxas ponderadas de imobiizacées em imoveis @iEr tes
** incluem taxas ponderadas de leasing financeiros

c) Outras informacdes

As imobilizagbes em andamento referem-se a obnasrpalhoria e manutengéo do processo
produtivo das Unidades Papel e Embalagem em VarBenmita — SC e da Unidade
Embalagem em Indaiatuba — SP. Durante o periodamfarapitalizados custos com taxa
meédia de 9,18%, de empréstimos utilizados especiéintampara financiar a execucao de
alguns projetos de investimentos, no montante de R$ 1.764.

O adiantamento a fornecedores refere-se aos imar#ids nas Unidades Papel e Embalagem
de Vargem Bonita — SC.

A Companhia tem responsabilidade por contratosrdm@amento mercantil de maquinas,
equipamentos de informética e veiculos, com cldssigaop¢do de compra, negociados com
taxa pré-fixada e 1% de valor residual garantidgopao final ou diluido durante a vigéncia
do contrato, e que tem como garantia a alienacéocifida dos proprios bens. Os
compromissos assumidos estdo registrados como speé no passivo circulante e nao

circulante.
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As imobilizacbes em imoéveis de terceiros referemaseeforma civil na Unidade de
Embalagem em Indaiatuba-SP que é depreciada pétmionknear a taxa de 4% (quatro por
cento) ao ano. O imovel é de propriedade das engpM€&D — Administracdo de Imdveis
Ltda. e PFC — Administracdo de Imoveis Ltda., sende gudnus da reforma foi todo
absorvido pela Celulose Irani S.A.

d) Perdas pela ndo recuperabilidade de imobilizado (impatyme

A Companhia nao identificou indicadores que pudesseluzir o valor de realizacdes de seus
ativos em 31 de dezembro de 2011.

e) Ativos cedidos em garantia

A Companhia possui certos ativos imobilizados emamjea de operacdes financeiras,
conforme descrito nas notas explicativas 16 e 17.

15. ATIVO BIOLOGICO

Os ativos bioldgicos da Companhia compreendem tovowg plantio de florestas de pinus e
eucalipto para abastecimento de matéria-prima odugéo de celulose utilizada no processo
de producéo de papel, producao de resinas e vendas de toradeii@ para terceiros.

O saldo dos ativos biologicos da Companhia é cotogmso custo de formacao das florestas
e do diferencial do valor justo sobre o custo denégdo. Desta forma, o saldo de ativos
bioldgicos como um todo esta registrado a valor justoocor® a seguir:

Controladora Consolidado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Custo de formacao dos ativos biolégicos  36.489 40.789 74.107 44.003
Diferencial do valor justo 92.027 120.662 165.890 194.212
Ativo bioldgico a valor justo 128.516 161.451 239.997 238.215

A Companhia considera que deste total de ativo®dians, R$ 161.188 sao florestas
utilizadas como materia-prima para producdo delastue papel, dos quais, R$ 114.745 se
referem a florestas formadas que possuem maisages$ O restante dos valores se referente
a florestas em formagao, as quais ainda necesdgatnatos silviculturais. Esses ativos estéo
localizados préximos a fabrica de Vargem Bonita, SC, ondeos@uimidos.

Os ativos biologicos utilizados para producao dgnes e vendas de toras representam R$
78.809, e estao localizados no litoral do RS.

A colheita destas florestas € realizada principatsme@m funcdo da utilizacdo de matéria-
prima para a producdo de celulose e papel, no &imdgico de SC, e as florestas séo
replantadas assim que colhidas, formando um cicleedevacdo que atende a demanda de
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producdo da unidade produtiva. J& para os ativdédgiwos do RS, a extracdo de resina é
realizada em funcédo da capacidade de geracao r@atéoexistente, e a extracdo de madeira
para venda de toras se da em funcdo da demanda de forneaiameagido.

a) Premissas para o reconhecimento do valor justo sneostos para vendas dos ativos
bioldgicos.

A Companhia reconhece seus ativos biologicos a yadto seguindo as seguintes premissas
em sua apuracao:

(1) A metodologia utilizada na mensuracdo do valor ojusibs ativos biolégicos
corresponde a projecdo dos fluxos de caixa futwl®sacordo com o ciclo de
produtividade projetado das florestas nos ciclocatte determinados em funcéo da
otimizacdo da producdo, levando-se em consideragovariacoes de pregco e
crescimento dos ativos biologicos;

(i) A taxa de desconto utilizada nos fluxos de caixaafale Custo do Capital Préprio
(Capital Asset Pricing Model — CAPM). O custo do itapproprio é estimado por
meio de andlise do retorno almejado por investidores eosdtorestais;

(i)  Os volumes de produtividade projetados das flosesdia definidos com base em uma
estratificacdo em funcdo de cada espécie, adotatmeantos para 0 planejamento de
producao, idade das florestas, potencial produtivonsiderado um ciclo de producéo
das florestas. Sao criadas alternativas de manegogssabelecer o fluxo de producéao
de longo prazo ideal para maximizar os rendimerdas florestas, e suprir 0
abastecimento exigido pela inddstria;

(iv)  Os precos adotados para os ativos biologicos s@icegss praticados em cada periodo
de andlise, baseados em pesquisas de mercado itses rég localizacdo dos ativos.
Sao praticados precos em R$/metro cubico, e coaside 0S custos necessarios para
colocacéo dos ativos em condi¢do de venda ou consumo;

v) Os gastos com plantio utilizados sdo os custosodmaicdo dos ativos biolégicos
praticados pela Companhia;

(vi) A apuracdo da exaustdo dos ativos bioldgicos ézaelal com base no valor justo
médio dos ativos bioldgicos, multiplicado pelo volume awhno periodo;

(vi) A Companhia revisa o valor justo de seus ativoslobicos periodicamente,
considerando o intervalo que julga suficiente gara ndo haja defasagem do saldo de
valor justo dos ativos biolégicos registrado em suas dstramdes financeiras.

Entre as principais premissas consideradas noloattmu valor justo dos ativos biologicos
estdo a remuneracdo dos ativos proprios que coeinipa taxa de 3% a.a, e a taxa de
desconto, de 8% a.a em 2011.

As avaliacdes dos valores justos dos ativos biobdgem 31 de dezembro de 2011 e 2010
foram realizadas por consultores especializadosatados pela administracdo, e devido as
variagdes de premissas e o crescimento das flerestaxercicio findo em 31 de dezembro
de 2011, a Companhia registrou neste exercicio, um gantHormmendemonstrado abaixo.

Neste exercicio a Companhia ndo observou nenhumniceygeae impactasse a valorizacdo do
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ativo biolégico, como temporais, raios e outros que poderarastflorestas.

b) Principais movimentacdes

As movimentacdes do periodo sdo demonstradas abaixo:

Controladora Consoldado

Saldo inicial 01.01.2010 143.881 199.743
Plantio 3.737 3.970
Exaustéao

Custo histérico (2.169) (2.758)

Valor justo (5.335) (13.478)
Variagao do valor justo 21.337 50.738
Saldo em 31.12.10 161.451 238.215
Plantio 4.536 4.857
Exaustao

Custo histérico (1.452) (3.867)

Valor justo (4.832) (13.535)
Transferéncia para capitalizacéo
em controlada (37.536) -
Variacédo do valor justo 6.349 14.327
Saldo em 31.12.11 128.516 239.997

A exaustado dos ativos bioldgicos dos periodos dbstancialmente apropriada ao custo de
producdo, apds alocacdo nos estoques medianteitaottes florestas e utilizagdo no
processo produtivo ou venda para terceiros.

Em 03 de junho de 2011, o Conselho de AdministragdoCompanhia aprovou a
integralizacdo de capital na Iraflor Comércio dedbleas Ltda, através da transferéncia de
ativos florestais de propriedade da Companhia. Bgeracdo teve por objetivo final
proporcionar uma melhor gestdo dos ativos florestaa captacdo de recursos através de
CDCA, conforme divulgado na nota explicativals.

c) Ativos biologicos cedidos em garantia

A Companhia possui certos ativos biologicos em rgas de operacdes financeiras,
conforme descrito nas notas explicativas 16 e 17.

d) Producao em terras de terceiros

A Companhia possui contratos de arrendamentos ardeeldveis para producéo de ativos
biologicos em terras de terceiros, chamados deepasc Estes contratos possuem validade
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até gue o total das florestas existentes nestas aegam colhidos.

16. CAPTACOES
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Notas Explicativas — 2011

Controladora Consolidado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10

Circulante

M oeda nacional
FINAME 8.604 10.252 8.604 10.252 a)
Capital de giro 30.171 63.308 30.666 63.308 b)
Capital de giro - CDCA 15.505 - 15.505 - C)
Leasing financeiro 1.065 602 1.102 602 d)
Cédula de crédito imobiliario - CCI - - 13.258 13.258 e)

Total moeda nacional 55.345 74.162 69.135 87.420

M oeda estrangeira
Leasing financeiro 2.475 2.199 2.475 2.199 f)
Adiantamento contrato de cambio 5.641 322 5.641 322 q)
Banco Votorantim - 1.186 - 1.186
DF Deutsche Forfait s.r.o. - 347 - 347
Toronto Dominion Bank 177 310 177 310 h)
Banco Credit Suisse 20.256 16.824 20.256 16.824 i)
Banco C.I.T. 942 863 942 863 j)
Banco Santander (Brasil) 1.638 1.400 1.638 1.400 k)
Banco Santander 2.014 1.840 2.014 1.840 1)
Banco Santander PPE - 2.201 - 2.201

Total moeda estrangeira 33.143 27.492 33.143 27.492

Total do circulante 88.488 101.654 102.278 114.912

Né&o Circulante

M oeda nacional
FINAME 9.240 15.066 9.240 15.066 a)
Capital de giro 25.643 5.174 25.643 5.174 b)
Capital de giro - CDCA 78.367 - 78.367 - C)
Leasing financeiro 1.416 694 1.492 694 d)
Cédula de crédito imobiliario - CCI - - 8.839 22.097 e)

Total moeda nacional 114.666 20.934 123.581 43.031

M oeda estrangeira
Leasing financeiro 1.164 3.601 1.164 3.601 f)
Toronto Dominion Bank - 155 - 155 h)
Banco Credit Suisse 53.600 63.090 53.600 63.090 i)
Banco C.I.T. - 863 - 863 )
Banco Santander (Brasil) 1.638 2.800 1.638 2.800 k)
Banco Santander - 1.840 - 1.840 1)

Total moeda estrangeira 56.402 72.349 56.402 72.349

Total do ndo circulante 171.068 93.283 179.983 115.380

Total 259.556 194.937 282.261 230.292
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Vencimentos no longo prazo: 31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
2012 - 22.441 - 35.699
2013 43.564 20.509 52.403 29.348
2014 49.400 24.547 49.400 24.547
2015 47.524 22.600 47.524 22.600
Acima 30.580 3.186 30.656 3.186
171.068 93.283 179.983 115.380

Captacoes em moeda nacional:

a) Finame - estdo sujeitos a taxas de juros medidgad8o a.a., com vencimento final em
2019.

b) Capital de giro - estdo sujeitos a taxas de jurédias de 11,63% a.a. com vencimento
final no segundo semestre de 2015.

c) Capital de giro — CDCA

Em 20 de junho de 2011, a Companhia emitiu Ceatific de Direitos Creditorios do
Agronegocio — CDCA, no valor nominal de R$ 90.060favor do Banco Itat BBA S.A e
do Banco Rabobank International Brasil S.A.

O CDCA tem a ele vinculado os direitos creditormaindos de Cédulas de Produtor
Rural Fisica (“CPR”), emitida pela controlada leafComércio de Madeiras Ltda. que tem
como credora a Celulose Irani S.A., nos termosalant.8.929 de 22 de agosto de 1994.

Esta operacdo serd liquidada em 6 parcelas anysgiade junho de 2012, atualizavel
pelo IPCA, acrescida de 10,22% a.a.

Custo de Transagao:

Esta operacgéo incorreu num custo de transacdo d6R6 e sua taxa de juros efetiva
(TIR) é de 16,15%. E apresentado abaixo o saldo alstos de transacdo a serem
apropriados ao resultado em cada periodo subsequent

Ano Principal
2012 874
2013 762
2014 634
2015 e acima 904
3.174

d) Leasing financeiro — estao sujeitos a taxas des jovédias de 17,09% a.a. com vencimento
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final em 2014.

e) Cédula de crédito imobiliario — CCI

Em 03 de agosto de 2010 a controlada Irani Tra8iAg emitiu Instrumento Particular de
Cédula de Créditos Imobiliarios — CCl, lastreadacemtrato de locacdo celebrado em 20
de outubro de 2009, entre a Irani Trading S.A. elGse Irani S.A.

A Irani Trading S.A. cedeu a CClI para a Brazilimt@ities Companhia de Securitizagao.
Em decorréncia desta cesséo, a Securitizadorauesnitiregime fiduciario Certificados de
Recebiveis Imobiliarios - CRIs e pagou em 06 destmgde 2010 para a Irani Trading S.A.
0 preco da cessdo da CCIl, no montante de R$ 40g&3.equivale ao valor presente
liquido de 37 parcelas futuras de aluguel a taxb4de0% a.a.

Essa operacao esta sendo liqguidada em 37 parcelasai® e consecutivas no valor de
R$ 1.364 cada, com inicio em 25 de agosto de 2a&8m@no em 25 de agosto de 2013,
devidas pela locataria Celulose Irani S.A. a cexldrdani Trading S.A., por forca do
contrato de locagéo.

Captacbes em moeda estrangeira:

As captacdes em moeda estrangeira em 31 de dezeieb@®11l estdo atualizados pela
variacdo cambial do dolar ou do euro, e sobre aamos incidem juros médios de 9,40% a.a.
para operacdes em dolar e de 5,21% a.a. para 6psraq Euro.

f) Leasing financeiro atualizidvel pela variacdo camd@ dolar e pagavel em parcelas
trimestrais com vencimento no final de 2013.

g) Adiantamento contrato de cambio atualizavel petaagdo cambial do ddlar e pagavel em
parcela Unica, com vencimento no segundo semes201.

h) Toronto Dominion Bank, atualizavel pela variacdmbal do dolar, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final no primeiro seraatr2012.

i) Banco Credit Suisse, principal atualizavel pelaiag@o cambial do dolar, pagavel em
parcelas trimestrais com vencimento final em 20dfgre-se a operacao de pré-pagamento
de exportagdo. Os juros incidentes sobre esta @perado sofrem variagdo cambial,
conforme contrato de swap descrito na nota explat 31.

Custo de Transacao:

Esta operagdo incorreu num custo de transacdo de3R$ e sua taxa de juros efetiva
(TIR) € de 19,12%. E apresentado abaixo o0 saldo adssos de transacdo a serem
apropriados ao resultado em cada periodo subsequent
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Ano Principal
2012 964
2013 1.063
2014 1.284
2015 1.469

4.780

j) Banco C.L.T., atualizivel pela variagdo cambialedoo, pagavel em parcelas trimestrais
com vencimento final em 2012.

k) Banco Santander (Brasil), atualizavel pela variagg@abial do euro, pagavel em parcelas
anuais com vencimento final em 2013.

[) Banco Santander, atualizdvel pela variagdo camtbieleuro, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final em 2012.

Garantias:

A Companhia mantém em garantia das operacOes asatahtroladores e/ou hipoteca ou

alienacdo fiduciaria de terrenos, edificacBes, nmague equipamentos, ativos biologicos

(florestas), penhor mercantil e cesséo fiduciagiaetebiveis com valor de R$ 116.183. Outras
operagBes mantém garantias especificas conforrme:seg

i) Para Capital de giro — CDCA (Certificado de dios Creditérios do Agronegdcio), a
Companhia constituiu garantias reais em montantexapado de R$ 91.631 sendo:

* Cessao Fiduciaria em favor do credor sobre direiteslitorios oriundos das CPRs —
Cédulas de Produtor Rural a ele vinculado.
» Hipoteca em favor dos Bancos de alguns imdveis amp@anhia, equivalentes a 9.500

hectares.
» Alienacdo fiduciaria de florestas de Pinus e Eptakexistentes sobre os imdveis objeto de

hipoteca, de propriedade da Emitente.

i) Para Cédula de crédito imobiliario — CCI, a Gmanhia constituiu garantias reais em favor
da Securitizadora em montante aproximado de R%35¢endo:

» Hipoteca de alguns imdveis da Celulose Irani Sheto das matriculas n° 2.479, 2.481 e
8.535 do Cartorio de Registro de Imoveis da ComdecBonte Serrada, SC.

* Penhor Agricola dos ativos florestais (pinus e kutcg) existentes nas areas objeto de
hipoteca, relacionadas no item anterior.

» Cessao Fiduciaria de Bens e Direitos representad@gucdo de Duplicatas, em montante
equivalente a 3(trés) parcelas mensais devidasgeitaria Celulose Irani S.A. a cedente
Irani Trading S.A., por for¢a do contrato de lo@acga

iii) Para o financiamento de pré-pagamento de éa&péo, contratado junto ao Banco Credit
Suisse, foram oferecidos como garantia as acdesagqempanhia detém da controlada
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Habitasul Florestal S.A., alguns terrenos com seapectivas florestas da Celulose Irani
S.A., maquina onduladeira marca B.H.S. da unidaddatagem de Indaiatuba — SP e
caldeira 11 marca HPB-Sermatec Mod. VS-500 da UWieidZapel no valor de R$ 185.079.
Além dessas, estdo em garantida as acdes que iaPaaticipacdes S.A. detém da
Companhia.

Iv) Em garantia a operacdo do Banco Santanderi(Bi@sm oferecidos os direitos da carteira
sobre a negociacao dos créditos de carbono, osutd@rojeto de Co-Geracdo de Energia
negociados em contratos com vigéncia até o anQt2 2

Clausulas Financeiras Restritivas:

Alguns contratos de financiamento junto a instidieg financeiras possuem clausulas
financeiras restritivas vinculadas a manutencdo dé¢erminados indices financeiros,
calculados sobre as demonstracdes financeiras|madas conforme abaixo:

i) Capital de giro — CDCA (Certificado de Direit@seditérios do Agronegocio)

a) A relacao entre a divida liquida e o EBITDA dosnitts 12 meses nao podera ser superior
a: (i) para, 31 de dezembro de 2011, 31 de marg@0da, 3,00x; (ii) para os trimestres
findos em 30 de junho e 30 de setembro 2012, 2§ %) a partir do trimestre findo em
30 de dezembro de 2012, 2,50x. Ressalvado no entum caso, em um dado trimestre
fiscal (Trimestre Referéncia), o descumprimentoimnidicador de relacdo entre divida
liguida e o EBITDA dos ultimos 12 meses, tenha wdorem um periodo onde a Variacao
Cambial tenha sido positiva e superior a 15%, fleade ja estabelecido que, somente
nesta hipétese, a Emissora fica dispensada do auengo deste indice financeiro para
este trimestre. Havera uma nova medicdo desteaiolic com base nos resultados
relativos ao trimestre fiscal imediatamente subsetpionde a relagdo entre a Divida
Liquida e o EBITDA dos ultimos 12 Meses ndo podse# superior ao limite pré-
estabelecido relativo ao Trimestre Referéncia.

b) A relacdo entre o EBITDA dos ultimos 12 meses espédsa financeira liquida dos ultimos
12 meses néo podera ser inferior a: (i) para pesgires fiscais findos em, 31 de dezembro
de 2011 e 31 de marco de 2012, 2,00x; (i) pataimestres fiscais findos em 30 de junho
de 2012, 30 de setembro de 2012 e 31 de dezemb201ldk 2,25x; e (iii) a partir do
trimestre fiscal findo em 31 de marco de 2013 (igiele) até o integral cumprimento de
todas as obrigacdes decorrentes dos Documentasidadn, 2,50x.

c) A relacéo entre o EBITDA dos ultimos 12 meses ecaita liquida dos ultimos 12 meses
ndo podera ser inferior a 17% em todo o periodop#gacdo, até o integral cumprimento
de todas as obrigacdes decorrentes dos Documentemidsao.

Em dezembro de 2011 A Companhia atendeu os indxigigdos nas clausulas contratuais
acima.

i) Cédula de crédito imobilidrio — CCl
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Foram determinadas algumas cldusulas financeiststitr@as vinculadas a manutencdo de
determinados indices financeiros com verificacéuetstral, e o ndo atendimento pode gerar
evento de vencimento antecipado da divida. As ualassrestritivas foram integralmente

cumpridas neste periodo e estdo apresentadas abaixo

a) A relacdo entre a Divida Liquida e o EBITDA dositdlis 12 Meses n&o podera ser
superior a: (i) para 31 de dezembro de 2011 e 3hakgo de 2012, 3,00x; (ii) para 0s
trimestres findos em 30 de junho e 30 de setembt@,22,75x; e (iii) a partir do trimestre
findo em 30 de dezembro de 2012, 2,50x. Ressalmadentanto, que caso, em um dado
trimestre fiscal (Trimestre Referéncia), o descumento do indicador de relagcdo entre
divida liquida e o EBITDA dos ultimos 12 meseshtgemcorrido em um periodo onde a
Variagdo Cambial tenha sido positiva e superiob%,1fica desde ja estabelecido que,
somente nesta hipotese, a Emissora fica dispexdsaciamprimento deste indice financeiro
para este trimestre. Havera uma nova medicdo deditmdor, com base nos resultados
relativos ao trimestre fiscal imediatamente subeetpionde a relacdo entre a Divida
Liquida e o EBITDA dos ultimos 12 meses ndo podsga superior ao limite pré
estabelecido relativo ao Trimestre Referéncia.

b) A relacédo entre o EBITDA dos ultimos 12 meses espdsa financeira liquida dos dltimos
12 meses ndo podera ser inferior a: (i) para 3tledembro de 2011 e 31 de marco de
2012, 2,00x; (ii) para os trimestres fiscais finéos 30 de junho de 2012, 30 de setembro
de 2012 e 31 de dezembro de 2012, 2,25x; e (ngrar do trimestre fiscal findo em 31 de
marco de 2013 (inclusive) até o integral cumpriroase todas as obrigacdes decorrentes
dos Documentos da Emisséo, 2,50x.

c) A relacgdo entre o EBITDA dos Ultimos 12 meses ecita liquida dos dltimos 12 meses
nao poderé ser inferior a 17% em todo o periodopa#giacao, até o integral cumprimento
de todas as obrigac¢des decorrentes dos Documentesidsao.

Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia atendeudliosdrexigidos nas clausulas contratuais
acima.

iii) Banco Credit Suisse

a) Relacéo divida liquida sobre EBITDA de (i) 3,0 vwepara 31 de dezembro de 2011 e 31
de margo de 2012; (ii) 2,75 vezes para os trimgedirelos em 30 de junho e 30 de
setembro 2012; (iii) 2,50 vezes para os trimesnbsequentes até 2015.

b) Relacdo EBITDA sobre despesa financeira liquidan@eninimo 2,50 vezes para 31 de
dezembro de 2011 e subsequentes até 2015;

c¢) Divida liquida ao final de cada ano fiscal ndo padexceder US$ 170 milhdes. Exceto
guando a divida liquida em relacéo ao EBITDA faraigou inferior a 2,5 vezes.

d) Os gastos com investimentos ndo poderdo ser stge@070% do valor da depreciacao

somada a exaustdo e amortizagcdo. Exceto quandida Hguida em relacdo ao EBITDA
for igual ou inferior a 2,5 vezes.
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A Companhia atendeu os indices exigidos nas clasisudntratuais do Banco Credit Suisse,
exceto o indice previsto no item b) descrito acipaaa o qual em 31 de dezembro de 2011, foi
obtido “waiver” junto ao credor, valido exclusivamente para @stiice nesta data.

iv) Banco Santander (Brasil) (verificacado realizadenente no final de cada exercicio).

a) Margem de EBITDA igual ou maior a 17%;

b) Relagéo divida liquida sobre EBITDA de 3 vezes;

c) Alavancagem financeira maxima de 2 vezes o pationdigquido tangivel conforme
definido em contrato.

A Companhia atendeu os indices exigidos nas clasistbntratuais do Banco Santander
(Brasil).

TJLP — Taxa de juros de longo prazo.

CDI - Certificado de depdésito interbancario

EBITDA - o resultado operacional adicionado das€itas) despesas financeiras liquidas e de
depreciacdes, exaustdes e amortizacdes.

ROL — Receita operacional liquida

17. DEBENTURES

Primeira Emissdo de Debéntures da Celulose Ir#ni S.

A Companhia emitiu debéntures simples em 12 dé @r2010, ndo conversiveis em acoes,
cuja colocacgéo foi feita por meio de oferta pubtica esforcos restritos de distribuicdo, no
valor de R$ 100.000. As debéntures vencerdo emontlr2015 e estdo sendo amortizadas
em oito parcelas semestrais a partir de setemb0#l#, atualizavel pela variacdo do CDI
acrescido de 5% a.a. Os juros sao devidos em parseinestrais sem caréncia.

Custo de Transacao:
Esta operacao incorreu num custo de transacdo @8R% e sua taxa de juros efetiva (TIR)

é de 16%. E apresentado abaixo o saldo dos custdsarsacdo a serem apropriados ao
resultado em cada periodo subseqtiente:

Ano Principal
2012 856
2013 852
2014 892
2015 227

2.827
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Garantias:

As Debéntures contam com garantias reais no val®%1161.049, conforme segue:

Alienacéo fiduciaria em favor do Agente Fiduciade Terras da Celulose Irani em
conformidade com os termos e condicbes do Instrton@articular de Contrato de
Alienacdo de Imovel Irani e outras Avencas, o guaalantira a divida até o limite de
R$ 26.527.

Alienacéo fiduciaria em favor do Agente Fiduciade Terrenos e Edificacdes da Irani
Trading em conformidade com os termos e condi¢c@esindtrumento Particular de
Contrato de Alienagdo de Imovel Trading e outrasmgas, o qual garantird a divida até o
limite de R$ 40.000.

Penhor Agricola em favor do Agente Fiduciario devég Florestais da Celulose Irani em
conformidade com os termos e condi¢des do Instrtovfearticular de Contrato de Penhor
Agricola e outras Avencas.

Cessao fiduciaria em favor do Agente Fiduciarioddeitos creditérios de titularidade da
Celulose Irani no valor de 25% do saldo devedgrdeipal das Debéntures;

Clausulas Financeiras Restritivas:

Foram determinadas algumas clausulas restritivasulddas a manutencédo de determinados
indices financeiros com verificacdo trimestral, ema atendimento pode gerar evento de
vencimento antecipado da divida. As clausulas itigas foram integralmente cumpridas
neste periodo e estdo apresentadas abaixo:

a) A relacao entre a divida liquida e o EBITDA dosnitts 12 meses nao podera ser superior

a: (i) para 31 de dezembro de 2011, 31 de mar¢20d2, 3,00x; (ii) para os trimestres
findos em 30 de junho e 30 de setembro 2012, 2§ %) a partir do trimestre findo em
30 de dezembro de 2012, 2,50x. Ressalvado no entqum caso, em um dado trimestre
fiscal (Trimestre Referéncia), o descumprimentoimticador de relacdo entre Divida
Liquida e o EBITDA dos ultimos 12 meses, tenha wdorem um periodo onde a
Variacdo Cambial tenha sido positiva e superiob%,l1fica desde ja estabelecido que,
somente nesta hipétese, a Emissora fica dispendad@umprimento deste indice
financeiro para este trimestre. Havera uma novaigaedleste indicador, com base nos
resultados relativos ao trimestre fiscal imediatai@esubsequente onde a relagcéo entre a
Divida Liquida e o EBITDA dos ultimos 12 meses p@alera ser superior ao limite pré
estabelecido relativo ao Trimestre Referéncia.

b) A relacdo entre o EBITDA dos ultimos 12 meses eegpdsa financeira liquida dos

Ultimos 12 Meses ndo podera ser inferior a: (iJapat de dezembro de 2011 e 31 de
marco de 2012, 2,00x; (ii) para os trimestres fsstiados em 30 de junho de 2012, 30 de
setembro de 2012 e 31 de dezembro de 2012, 2,2b);aepartir do trimestre fiscal findo
em 31 de marco de 2013 (inclusive) até o integuatprimento de todas as obrigagfes
decorrentes dos Documentos da Emisséo, 2,50x.

c) A relacdo entre o EBITDA dos Ultimos 12 Meses eexdia Liquida dos Ultimos 12
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Meses ndo podera ser inferior a 17% em todo o geréta operacdo, até o integral
cumprimento de todas as obrigacdes decorrenteBamnsmentos da Emisséo.

Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia atendeudasdnexigidos nas clausulas
contratuais acima.

Primeira Emissdo de Debéntures da Irani Trading S.A

A Companhia emitiu debéntures simples em 19 detagis 2010, ndo conversiveis em
acOes, cuja integralizacdo foi feita pela contralddani Trading S.A., pelo valor de
R$ 40.000. As debéntures vencerdo em parcela @nicagosto de 2015 e sdo atualizadas
pelo IPCA mais 6% a.a. Os juros serdo pagos jumtar@m a parcela Unica em agosto de

2015.

Custo de Transacao:

Esta operacdo incorreu num custo de transacéo de9R3 e sua taxa de juros efetiva (TIR) €
de 9,62%. E apresentado abaixo o montante dosscdstéransacdo a serem apropriados ao
resultado em cada periodo subsequente:

Ano  Principal

2013
2014
2015

232
588
1.082

1.902

Esta emissdo ndo contém garantias nem clausuéaséimas restritivas.

O quadro a seguir mostra a exigibilidade por arsoogeeracoes de debéntures.

Controladora Consoldado
Ano 2011 2010 2011 2010
2011 - 12.788 - 12.788
2012 25.226 25.445 25.226 25.445
2013 24.999 25.617 24.999 25.617
2014 24.603 25.503 24.603 25.503
2015 57.626 53.076 11.653 11.559
132.453 142.429 86.480 100.912
Parcela do circulante 26.000 12.788 26.000 12.788
Parcela do nao circulante 106.453 129.641 60.480 88.124
11 @ 30 ke &
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18. FORNECEDORES

Correspondem aos débitos junto a fornecedores cnafa sequir:

Controladora Consolidado

CIRCULANTE 31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Interno

Materiais 26.377 32.114 27.741 32.695

Ativo imobilizado 1.975 291 1.975 291

Prestador de servigos 2.451 2.100 2.603 2.160

Transportadores 5.211  4.267 5.271 3.825

Partes relacionadas 6.653 1.390 - -
Externo

Materiais 123 661 123 661

42.790 40.823 37.713 39.632

19. PARCELAMENTOS TRIBUTARIOS
A Companhia optou pelo REFIS, normatizado pela 1&i941/09 e MP 470/09, para
parcelamento de seus tributos. Os parcelamentosas@wtizados mensalmente e estédo
atualizados monetariamente pela variagdo da SELIC.

A Companhia parcelou o ICMS ordinério do Estadd&séde Paulo e sobre o mesmo incidem
juros de 2% ao més, amortizado mensalmente.

Os valores estédo apresentados conforme a seguir:

CIRCULANTE
Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Parcelamento REFIS INSS - 580 - 674
Parcelamento REFIS Receita Federal 2.148 1.409 2.177 1.418
Parcelamento ICMS 1.693 1.321 1.693 1.321
Parcelamento INSS Patronal 721 700 812 700
4.562 4.010 4,682 4,113

NAO CIRCULANTE
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Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Parcelamento REFIS INSS - - - 608
Parcelamento REFIS Receita Federal 6.200 8.273 6.253 8.353
Parcelamento ICMS 2.784 3.509 2.784 3.509
Parcelamento INSS Patronal 1.682 2.154 1.802 2.154

10.666 13.936 10.839 14.624

Vencimentos no longo prazo: Controladora Consoldado
2011 2010 2011 2010
2012 - 2.014 - 2.104
2013 2.912 2.014 3.031 2.104
2014 2.327 2.014 2.381 2.104
2015 787 1.687 787 1.777
Acima 4.639 6.207 4.639 6.535

10.666 13.936 10.839 14.624

INSS — Refere-se a parcelamento Previdenciarioaild0.684/03 e que a Companhia aderiu
ao Refis em novembro de 2009.

Receita Federal — Refere-se a parcelamento detdsilftederais da Lei 10.684/03 e que a
Companhia aderiu ao Refis em novembro de 2009celpanento de outros débitos de IPI no
montante atualizado de R$ 8.348 sendo R$ 3.252ideigal e R$ 5.096 de multas e de juros
de mora. Este valor esta sendo pago em 180 parcalaslizado pela SELIC.

INSS Patronal — Refere-se a parcelamento Previdiemcde novembro e dezembro de 2008.

20. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL DIFERIDOSRASSIVO
A Companhia adotou para os exercicios de 201029@& o regime de caixa na apuracdo do
imposto de renda e contribuicdo social sobre vadesgambiais e registrou passivo fiscal
diferido da variacdo cambial a realizar.
Com base no valor justo dos ativos biolégicos eusto atribuido do ativo imobilizado, foram
registrados impostos diferidos passivos, ajustqmia revisdo da vida util do imobilizado,
tratado como RTT (Regime Tributario de Transicamgstrado nesta mesma conta.

Os impactos tributarios iniciais sobre o custobaido do ativo imobilizado e a reserva de
reavaliagdo foram reconhecidos em contrapartidaattiménio liquido.

Os saldos dos impostos diferidos passivos em 3dedembro de 2011 e 31 de dezembro de
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2010 sédo compostos conforme:

Controladora Consolidad
2011 201( 2011 201C
Imposto de renda diferido pass
Variagdo cambial a realizar pelo regime de 3.94:t 8.36¢ 5.471 8.751
Valor Justo dos ativos biolégic 30.22¢ 30.16¢ 31.731 31.63¢
Custo Atribuido do ativo imobilizado e revisdo dawiti ~ 83.43¢ 83.457 104.45¢  104.43¢
Reserva de reavaliag 4.12: 4.25¢ 4.12: 4.25¢
Subvencdo governamel 70¢ - 70¢ -
Contribuicdo social diferida pass
Variacdo cambial a realizar pelo regime de 1.42( 3.011 1.971 3.15¢
Valor Justo dos ativos biolégic 10.87¢ 10.85¢ 11.69¢ 11.65:
Custo Atribuido do ativo imobilizado e revisdo dtawiti ~ 30.03¢ 30.04% 37.60: 37.59¢
Reserva de reavaliag 1.48¢ 1.53: 1.48¢ 1.53:
Subvencgéo governamel 25€ - 25€ -

166.517 171.693 199.511 203.027

A movimentagdo do imposto de renda e contribuigdmiab diferidos — passivo, € assim
demonstrada :

Controladora Saldo Reconhecido
incial no Resultado Saldo Final
Impostos diferidos passivos com relagéo a:
Variacdo cambial reconhecida por caixa 11.375 (6.010) 5.365
Valor justo dos ativos bioldégicos 41.023 79 41.102
Custo atribuido do ativo bioldgico e
reviséo de vida Util 113.504 (26) 113.478
Reserva de reavaliacao 5.791 (184) 5.607
Subvencao governamental - 965 965
171.693 (5.176) 166.517
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Consoldado Saldo Reconhecido
incial no Resultado Saldo Final
Impostos diferidos passivos com relacéo a:
Variacdo cambial reconhecida por caixa 11.910 (4.462) 7.448
Valor justo dos ativos biolégicos 43.288 144 43.432
Custo atribuido do ativo bioldgico e
revisdo de vida util 142.038 21 142.059
Reserva de reavaliacao 5.791 (184) 5.607
Subvencao governamental - 965 965
203.027 (3.516) 199.511
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21. PARTES RELACIONADAS

Controladora Contas a receber Contas a pagar Debéntures a pagar MUtuo passivo
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Irani Trading S.A. 3.775 - 1.400 1.389 45.973 41.516 2.109 4.345
Habitasul Florestal S.A. 3.972 4.369 375 456 - - - 13.258
HGE - Geracao de Energia - - 920 1.387 - -
Meu Mével de Madeira 1.905 2.132 - -
Irafor - Com. de Madeiras Ltda - - 4.877 -
Fazenda Sé&o Clemente - 149
Participagdo dos administradores - - 5.279 3.818 - - - -
Total 9.652 6.501 12.851 7.199 45.973 41.516 2.109 17.602
Parcela circulante (9.652) (6.501) (12.851) (7.050) - - - -
Parcela ndo circulante - - - - 45.973 41.516 2.109 17.602
Controladora Receitas Despesas
2011 2010 2011 2010
Irani Trading S.A. - - 17.188 17.569
Habitasul Florestal S.A. - - 2.882 841
Meu Mével de Madeira 61 4.400 - 3.437
Irani Participacdes - - 571 480
Companhia Com.de Imbveis - - - 447
Fazenda S&o Clemente - 1.341
Remunerag&o dos administradores - - 4.432 4.653
Participacdo dos administradores - - 1.461 3.818
Total 61 4.400 26.534 32.586
Consolidado Contas a pagar Despesas
2011 2010 2011 2010
Irani Participactes - - 571 480
Companhia Com.de Iméveis - - - 447
Fazenda S&o Clemente - 149 - 1.341
Remuneragéo dos administradores - - 4.815 5.003
Participacdo dos administradores 5.279 3.818 1.461 3.818
Total 5.279 3.967 6.847 11.089
Parcela circulante (5.279)  (3.967)

Os créditos e débitos junto as controladas Iraadifig S.A., Habitasul Florestal S.A. e Meu
Moével de Madeira LTDA., sdo decorrentes de opemg@nerciais entre as partes, sendo
assim nao ha incidéncia de encargos nem vencirfieatalefinido.

A Irani Trading S.A. é atualmente proprietaria dedvVel Industrial localizado em Vargem
Bonita, SC, o qual esta locado para a Celulose 8ah, nos termos do Contrato de Locacao
firmado entre as partes em 20 de outubro de 20@@litado em 24 de marco de 2010. O
referido contrato tem prazo de 64 meses da emdsdermo de inicio da locagdo que se deu
em 01 de janeiro de 2010. O valor locaticio é dd. B$4 mensais fixos.

A Companhia emitiu em 19 de agosto de 2010 deb&ngimples, as quais foram adquiridas
pela controlada Irani Trading S.A. e sédo atualigguzlo IPCA mais 6% a.a. com vencimento
descrito na nota 17.
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Em 03 de junho e em 31 de agosto de 2011 a Congandmsferiu para a lIraflor
R$ 37.475 em florestas plantadas para integralivdedcapital. Em 16 de junho de 2011, a
controlada Iraflor emitiu Cédulas de Produtor Ruaica (CPR) com vencimento final em
junho de 2018 e que representam os direitos da &aimg de receber madeira neste periodo.
Tendo os direitos creditérios oriundos dos CPR&pm@panhia emitiu em 20 de junho de 2011,
Certificados de Direitos Creditérios do Agronegéei@€DCA, em favor do Banco Ital BBA
S.A e do Banco Rabobank International Brasil S.A.

O débito junto a HGE Geracdo de Energia Sustenhtada é decorrente de valor a
integralizar de capital social referente alterac@atratual com aumento de capital a ser
integralizado até final do ano de 2012.

O débito junto a Irani Participacdes € decorrerdgeptestacdo de servicos tomados pela
Companhia.

Os débitos decorrentes da remuneracdo dos admaduosts referem-se aos honoréarios e a
remuneracao variavel de longo prazo da diretoria.

As despesas com honorarios da Administracdo, seargos sociais, totalizaram R$ 4.815 em
31 de dezembro de 2011 (R$ 5.003 em 2010). A reragée global dos administradores foi
aprovada pela Assembléia Geral Ordinaria de 29 g de 2011 no valor maximo de
R$ 5.500.

Adicionalmente foi destacada Participacdo dos Adstiadores referente ao resultado do
exercicio de 2011, no montante de R$ 1.461, eqnt@la 10% do resultado liquido do
exercicio, conforme previsdo estatutaria da CompanBua distribuicdo se dard aos
administradores conforme programa de remuneracdavel de longo prazo aprovado pelo
Conselho de Administracdo. Atualmente a Compané@possui outros beneficios de longo
prazo e remuneracao baseada em acdes a seus adohines.

22. PROVISAO PARA RISCOS CIVEIS, TRABALHISTAS E TRIBUTRIOS
A Companhia e suas controladas figuram como pantag@es judiciais de natureza tributéria,
civel e trabalhista e em processos administratieosatureza tributaria. Apoiada na opiniao de
seus advogados e consultores legais, a Administrag&edita que o saldo da provisao para

riscos civeis, trabalhistas e tributarios € sufitggoara cobrir perdas provaveis.

Abertura do saldo da provisao:
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Controladora Consolidado
31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10

Provisao civeis 1.308 7.669 1.308 7.669
Provisao trabalhistas 499 508 566 575
Provisao tributarias 39.843 31.685 39.843 31.684
Total 41.650 39.862 41.717 39.928
Depasitos Judiciais 996 7.337 1.258 7.513

Movimentag&o do saldo da proviséo

Controladora 31.12.10 Provisdo Pagamentos Reversdo 2.31.1
Civel 7.669 138 - (6.499) 1.308
Trabalhista 508 19 (28) - 499
Tributéria 31.685 9.463 (703) (602) 39.843
39.862 9.620 (731) (7.101) 41.650
Consolidado 31.12.10 Provisdo Pagamentos Reversdo .B1.12
Civel 7.669 138 - (6.499) 1.308
Trabalhista 575 19 (28) - 566
Tributaria 31.684 9.464 (703) (602) 39.843
39.928 9.621 (731) (7.101) 41.717

As provisfes constituidas referem-se principalmante

a)

b)

c)

Os processos civeis relacionam-se, dentre outrast@ps, a pedidos indenizatérios de
rescisdes contratuais de Representacdo Comercml3Ede dezembro de 2011, havia
R$ 1.308 provisionado para fazer frente as evenw@denacdes nesses processos. Esses
processos tém depositos judiciais de R$ 626, @lzmdos no Ativo ndo Circulante. No
exercicio de 2011, a Companhia compensou proviggstrada relativa a aluguéis de
exercicios passados, registrados em funcdo de waa eavel, com 0s respectivos
depositos judiciais por reversdo desses em nomeutia parte. Esta compensacao nao
impactou o resultado do periodo.

Os processos trabalhistas relacionam-se, entrasogtiestoes, a reclamacdes formalizadas
por ex-funcionarios pleiteando pagamento de hotagexadicional de insalubridade,
periculosidade, enfermidades e acidentes de trab@lbm base em experiéncia passada e
na assessoria de seus advogados, a CompanhiaigmouiR$ 566 em 2011, e acredita
que seja suficiente para cobrir eventuais perddslinistas. Esses processos tém depositos
judiciais de R$ 632, classificados no Ativo ndocGlante.

As provisGes para processos tributérios se refexecompensacdo de tributos federais
referente as suas operacdes com creditos de IRd aghisicdo de aparas realizados pela

JRANI 37 &
] irani.combr | O oo’



Notas Explicativas — 2011 Crescendo com valor

Companhia. O montante compensado entre os perfitgi¢ganeiro 2007 a dezembro de
2011 foi de R$ 28.431. O saldo atualizado em 3dedembro de 2011 totaliza R$ 39.843.

Contingéncias

Para as contingéncias avaliadas pelos assessoigisgsi como perdas possiveis ndo foram
constituidas provisdes contdbeis. Em 31 de dezemir@011l, o montante das causas de
naturezas trabalhistas, civeis, ambientais e &itag é composto como segue:

Controladora e
Consolidado
31.12.11 31.12.10

Contingéncias trabalhistas 11.752 8.154
Contingéncias civeis 2.064 780
Contingéncias ambientais 876 876
Contingéncias tributarias 61.535 46.097

76.227 55.907

Contingéncias trabalhistas

As acles trabalhistas avaliadas pelos assessofd&gs como perdas possiveis totalizam

R$ 11.752 e contemplam principalmente causas aminacao (periculosidade, insalubridade,

horas extras, adicionais, danos materiais decesete acidente de trabalho). Se encontram
em diversas fases processuais de andamento e tgflidas pela Administragdo com boas

chances de éxito.

Contingéncias civeis

As ac0es civeis avaliadas pelos assessores jgiditno perdas possiveis totalizam R$ 2.064
e contemplam principalmente acdo civeis de indead@e&Se encontram em diversas fases
processuais de andamento e sdo entendidas pelai&ttagdo com boas chances de éxito.

Contingéncias ambientais

Refere-se a acdo ambiental do Ministério PublicteFa e tem como valor maximo estimado
de indenizacdo R$ 876. Por considerar o referidsurae de dificl mensuragdo, a
Administracdo da Companhia avalia a acdo como yelgsérda, porém com boas chances de
éxito, entendendo ainda que se condenada o vajarnsenor do méaximo estimado de
indenizacgao.

Contingéncias tributarias:
As acdes tributérias avaliadas pelos assessorilicpg como perdas possiveis totalizam
R$ 61.535 e contemplam os seguintes processos:

* Processo Administrativo 10925.000172/2003-66 comervam 31 de dezembro de
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2011 de R$7.099 referente & auto de infracdo deotRinado por suposta

irregularidade na compensacao de crédito tribut#&id®ompanhia € beneficiaria de
decisdo administrativa definitiva pelo acérddo P33459 de 16/09/97 que declarou a
procedéncia do pedido de restituicdo. A Receitaeelddo Brasil interpds recurso
administrativo que se encontra em pendéncia damggto.

* Execucdo Fiscal n° 2004.72.03.001555-8 do INSS stitiio Nacional do Seguro
Social com valor em 31 de dezembro de 2011 de B@R4referente a Notificacdo
Fiscal de Lancamento de Débito que versa sobreilooigéio social incidente sobre a
receita bruta proveniente da comercializacdo ddygé@o de empresas agroindustriais.
O processo encontra-se suspenso por deciséo judigisardando julgamento da acéo
anulatoria n°® 2005.71.00.002527-8.

» Execucéo Fiscal n° 99.70.00325-9 do INSS - InstiNa&cional do Seguro Social com
valor em 31 de dezembro de 2011 de R$ 4.581 que de cobranca de crédito
tributario por meio da NFLD n° 32.511.108-1, refdeea contribuicdes previdenciarias
supostamente devidas por empresas contratadas paestacdo do servico de cessao
de méao de obra, sendo a Companhia responsavearsali@®© processo encontra-se
aguardando julgamento de agravo regimental intespgmla PFN, diante de
procedéncia dos embargos a execucao opostos pelpadbia.

* Processos Administrativos n°. 11080.013972/2007%14°. 11080.013973/2007-67
com valor em 31 de dezembro de 2011 de R$ 3.1@tergk a Autos de Infracdo de
PIS e COFINS oriundos de suposto crédito tributémitevido. A Companhia contesta
os referidos autos administrativamente e aguaftdamento dos recursos voluntarios.

* Processos Administrativos referente notificacoseais do Estado de Santa Catarina,
oriundos de suposto crédito tributario indevido gaditamento de ICMS na aquisicéo
de materiais utilizados no processo produtivo dadadles Industriais instaladas neste
Estado, com valor em 31 de dezembro de 2011 de9R®P. A Companhia discute
administrativa e judicialmente as referidas naifi@es fiscais.

* Processos administrativos de n°s 11080.009902/2006:1080.009904/2006-88 e
11080.009905/2006-12, referente compensacdes betasi federais com Crédito
Presumido de IPI sobre exportacbes, supostameitelatos indevidamente, com
valores atualizados em 31 de dezembro de 2011 dE2B$4. A Companhia discute
administrativamente 0s processos.

23. PATRIMONIO LIQUIDO
a. Capital Social
O capital social, em 31 de dezembro de 2011, é%lé3B81, composto por 8.104.500 ac¢des
sem valor nominal, sendo 7.463.987 acfes ordinara#0.513 acles preferenciais. As acdes

preferenciais ndo tém direito a voto, participars tlaros com remuneracao superior a razao
de 10%, em relacdo as acdes ordinérias, e témdarie de reembolso do capital, sem prémio
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em caso de liqguidacdo da Companhia. A Companhiarpogmitir acdes preferenciais, sem
valor nominal e sem direito a voto, até o limite2d& do numero das ac¢des representativas do
capital social, bem como aumentar as espéciesamsed existentes sem guardar proporcao
entre si.

b. Acbes em tesouraria

Em reunido de 24 de novembro 2010, o Conselho aeiristracdo autorizou a Companhia a
adquirir acbes de sua propria emisséo para marddesm tesouraria, sem reducao do capital
social, em conformidade com a Instrucdo CVM n° QO suas alteragbes. O plano de
recompra teve por objetivo maximizar o valor da@eagpara os acionistas, e teve como prazo
para realizacdo da operacdo 365 dias, até 23 demtwe de 2011. Ficou desta forma
autorizada aquisicdo de até 62.356 acdes ordinaria8.646 acbes preferenciais, ambas
nominativas escriturais sem valor nominal.

A Companhia adquiriu em 2010, 9.100 acdes ao vatat de R$ 229, e até 23 de novembro
de 2011, quando o programa foi encerrado, mais0661® valor de R$ 1.761 distribuido da
seguinte forma:

Compra de Acdes

Controladora
31.12.11 31.12.10
Valor  Quant. Valor  Quant.
Ordinarias 1.411 54.400 199  7.900
Preferenciais 350 12.500 30 1.200
1.761 66.900 229 9.100

O valor de negociacdo dessas acdes na Bolsa dee¥ale Sdo Paulo era de R$ 27,00 em
31.12.10 e de R$ 19,01 em 31.12.11 para as acdesas, e R$ 26,00 em 31.12.10 e R$
28,50 em 31.12.11 para as acoes preferenciais.

A Companhia mantém ainda em tesouraria 4.602 (@ualit seiscentas e duas) acoes

ordinarias no montante de R$ 47, adquiridas deirexedes que se desligaram em periodos
anteriores, conforme determinava o plano de opeéxdes entdo existente.

A Administracdo da Companhia oportunamente propadéstinacdo das acdes em tesouraria
ou 0 seu cancelamento.

c. Lucro do exercicio

Os acionistas possuem direito de dividendos minienoBrigatérios de 25% do lucro liquido,
apos a compensacao de prejuizos acumulados eiadastda reserva legal. O montante de
Dividendos e Juros sobre capital préprio creditasios 2011 foi de R$ 9.761. A Companhia
distribuiu no exercicio a titulo de juros sobreit@proprio o montante liquido de impostos
de R$ 4.250.
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O calculo dos dividendos e o saldo de dividendpagar estdo assim compostos:

2011 2010

Lucro Liquido do exercicio 9.354 34.360
Realizacdo da reserva de reavaliagdo 356 365
Realizacdo da reserva de lucros a realizar 5.028 3.205
Realizacdo da reserva de ajustes de avaliacdo patrimonial 24.774 3.039
(-) Reserva legal (468) (2.048)
Lucro base para distribuicdo de dividendos 39.044 38.921
Dividendos minimos obrigatérios (25% sobre o lucro base)

Dividendos propostos a pagar 9.761 9.730
Juros sobre capital Préprio - JCP 5.000 -
(-) Imposto de renda retido na fonte sobre Juros
Capital Prorpio - JCP (750) -
Juros sobre capital Proprio - JCP Liguidos Imposto Renda 4.250 -
Dividendos propostos a pagar 5.511 9.730
Total de Dividendos e JCP por agao oridinaria (R$ por agao) 1,21 1,20
Total de Dividendos e JCP por acao preferencial (R$ por agcao) 1,33 1,32

A Companhia adiciona ao lucro base para distriloudgidividendos, as realizacGes da reserva
de reavaliacdo, da reserva de lucros a realizarreskrva de ajustes de avaliagao patrimonial.
Neste exercicio foi ajustada a realizacdo da rasdevajustes de avaliacdo patrimonial por
diferencas néo realizadas em exercicios anter@ege tiveram como origem a adogao inicial

dos CPCs que tratam da matéria.

d. Reservas de lucros

As Reservas de lucros estdo compostas por: Reksgah Reserva de lucros a realizar, e
Reserva de retencgéo de lucros.

A Reserva legal se constitui pela destinagdo deld%icro liquido do exercicio e podera ser
utilizada para compensar prejuizos ou para auntentapital.

A Reserva de lucros a realizar foi constituida emcéio de a Companhia ter avaliado seus
ativos bioldgicos a valor justo no balanco de abartpara adocédo inicial do IFRS. Esta
reserva, em 31 de dezembro de 2011, foi transfgyata reserva estatutaria de Ativos
Biolégicos no pressuposto de sua aprovacdo pelosistas. Vide nota explicativa n°37 de

eventos subsequentes sobre a matéria.

A Reserva de retencdo de lucros esta compostaspilo de lucros remanescentes apos a
compensac¢ao dos prejuizos e a constituicdo daveeksgyal, bem como diminuido da parcela
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de dividendos distribuidos. Esses recursos ser@binddos a investimentos em ativo
imobilizado previamente aprovados pelo ConselhAdfainistracao.

e. Ajustes de Avaliacao Patrimonial

Foi constituida em funcdo de a Companhia ter al@liseus ativos imobilizados (terras,
maquinarios e edificacdes) ao custo atribuido raniga de abertura para adocao inicial do
IFRS. Sua realizacdo se dara pela depreciacaosgeaté/o valor de custo atribuido, quando
também seré oferecida a base de dividendos.

24. LUCRO POR ACAO

O lucro por agéo bésico e diluido é calculado delséo do lucro das operac¢des continuadas
atribuivel aos acionistas da Companhia, pela mgaligerada das a¢des disponiveis durante o
exercicio. A Companhia n&do possui efeitos de apdtsnciais como dividas conversiveis em
acOes, desta forma o lucro diluido é igual ao lh&sico

por acao.
2011
Acoes ON Acoes PN  Acbes ON e PN
Ordinérias  Preferenciais Total
Média ponderada da quantidade de acdes 7.412.043630.905 8.042.948
Lucro liquido do periodo atribuivel
a cada espécie de acdes (*) 8.553 801 9.354
Lucro por acéo basico e diuido - R$ 1,1539  1,2693
2010
Acoes ON Acoes PN Acbes ON e PN
Ordinérias  Preferenciais Total
Média ponderada da quantidade de acdes 7.457.727640.413 8.098.140
Lucro liquido do periodo atribuivel
a cada espécie de acdes (*) 34.983 3.305 38.288
Lucro por acéo basico e diuido - R$ 4,6909 5,1601

(*) As acgdes preferencias temdireito a dividen@0% superiores as a¢des ordinarias.

25. RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

A receita liquida da Companhia esta apresentadarooa segue:
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Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Receita bruta de vendas de produtos 580.623 541.447 615.176 570.025
Impostos sobre as vendas (125.064) (120.337) (129.468) (123.900)
Devolucdes de vendas (3.871) (3.153) (4.196) (3.439)
Recetta liquida de vendas 451.688 417.957 481.513 442.686

26. DESPESAS POR NATUREZA

A composicdo das despesas por natureza esta dpassennforme segue:

Custos fixos e variaveis (matérias primas e mategaconsumo)
Gastos com pessoal

Variagao valor justo ativos bioldgicos

Depreciagdo, amortizacéo e exaustao

Fretes de vendas

Contratagao de servigos

Despesas de vendas

Outros gastos

Outras despesas liquidas

Custo da venda de ativos
Creditos tributarios

Venda de ativo permanente
Outras receitas/despesas

Despesa operacional

27. OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS

Receitas

Receita de bens alenados

Reversao de contingéncia

Outras receitas operacionais

Créditos extemporaneos PIS, COFINS e ICMS

II I irani.com.br

Controladora Consoldado
2011 2010 2011 2010
(262.030)  (269.095) (258.002) (264.916)
(61.134) (46.094) (65.180) (48.112)
6.349 21.337 14.327 50.738
(41.871) (39.946) (54.857) (50.992)
(19.859) (16.760) (21.079) (17.420)
(16.364) (6.637) (16.528) (7.615)
(21.209) (12.156) (21.272) (12.392)
- (3.347) - (4.762)
(416.118) (372.698) (422.591) (355.471)
(1.284) (2.268) (1.486) (3.009)
929 642 929 642
2.177 1.462 2.295 2.303
2.651 146 2.695 188
4.473 (18) 4.434 124
(411.645) (372.716) (418.157) (355.347)
Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
2.177 1.218 2.298 2.059
- 147 - 174
4.538 1.063 4.602 1.212
- 781 - 781
6.715 3.209 6.900 4.226
IRAN -
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Despesas Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Custo dos Bens sinistrados e alienados (1.286) (1.940) (1.405) (2.780)
Outras despesas operacionais (956) (1.077) (1.061) (1.112)
Provisdo para perda em controlada (210) - (210)

(2.242) (3.227) (2.466) (4.102)

28. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Reconciliacdo da taxa efetiva dos impostos:

Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010

Resultado antes dos impostos 8.102 37.795 10.841  39.765

Aliquota Béasica 34% 34% 34% 34%
Crédito (débito) tributario a aliquota basica (2)755 (12.850) (3.686) (13.520)
Efeito fiscal de (adicbes) exclusdes permanentes:
Equivaléncia patrimonial 7.789 13.588 - -
Controladas tributadas pelo lucro presumido - - 4815 11.079
Juros sobre o capital proprio 1.700 - 1.700 -
Outras diferencas permanentes (232) (355) 940 851
Operacgéo descontinuada - (2.023) - (2.023)
6.503 (1.640) 3.769 (3.613)
Imposto de renda e contribuicdo social corrente 0@).0 (2.986) (2.127) (3.831)
Imposto de renda e contribuicdo social diferido 7.51 1.346 5.896 218
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29. RECEITAS E DESPESAS FINANCEIRAS

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Receitas financeiras

Rendimentos de aplicagdes financeiras 5.743 3.014 5.742 4.737

Juros 963 960 1.479 986

Descontos obtidos 167 207 175 215

6.873 4.181 7.396 5.938

Variagdo cambial

Variagdo cambial ativa 17.941 28.831 17.945 28.831

Variagdo cambial ativa - derivativos a valotqus 5.247 1.999 5.247 1.999

Variagdo cambial passiva (27.780) (26.641) (27.783) (26.641)

Variag8o cambial passiva - derivativos a vaistoj (2.415) (4.545) (2.415) (4.549)

Variagdo cambial liquida (7.007) (356) (7.006) (360)
Despesas financeiras

Juros (52.983) (44.282) (51.117) (44.518)

Descontos concedidos (125) (181) (78) (181)

Desagios/despesas bancérias (46) (499) (98) (552)

Outros (1.607) (326) (1.612) (1.946)

(54.761) (45.288) (52.905) (47.197)

Resultado financeiro liquido (54.895) (41.463) (52.515) (41.619)

30. SEGUROS

A Companhia adota uma politica conservadora coaxcdel a contratacdo de seguros para
cobertura de sinistros diversos. A cobertura derresgé determinada segundo a natureza dos
riscos dos bens, sendo considerada suficiente qudrar eventuais perdas decorrentes de
sinistros. Em 31 de dezembro de 2011, a Companamdimma contratado seguro empresarial
com coberturas de incéndio, raio, explosdo, daf&soes e vendaval para fabricas, usinas,
vila residencial e escritorios, e também cobertutss responsabilidade civil geral,
responsabilidade de D&O, em montante total de R$.65D. Também estdo contratados
seguro de vida em grupo para os colaboradores afrartara entre minima de R$ 10 e
maxima de R$ 500, além de seguro de frota de \es@adm cobertura a valor de mercado.

As premissas de risco adotadas, dada a sua nagtugexdazem parte do escopo da auditoria
das demonstracdes financeiras, conseqientementerafioanalisadas pelos nossos auditores
independentes.

Em relacdo as florestas, a Companhia avaliou aogiexistentes e concluiu pela nédo
contratacdo de seguros, face as medidas preveatidadas contra incéndio e outros riscos
florestais que tém se mostrado eficientes. A Adshiacdo avalia que o gerenciamento dos
riscos relacionados as atividades florestais € wathx para a continuidade operacional da
atividade na Companhia.
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31. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Gestao do risco de capital

A estrutura de capital da Companhia € formada peldividamento liquido (captacdes
detalhadas nas notas explicativas n°® 16 e n°® Hozdos pelo caixa e saldos de bancos e dos
investimentos mantidos até o vencimento) e peloirpanio liquido (que inclui capital
emitido, reservas e lucros acumulados, conformesaptado nas notas explicativas n® 23).

A Companhia ndo esta sujeita a nenhum requerinetéono sobre o capital.

A Administracdo da Companhia revisa periodicamensea estrutura de capital. Como parte
dessa revisao, sdo considerados o custo de caepdalriscos associados a cada classe de
capital. A Companhia tem como meta manter uma testrude capital de 50% a 70% de
capital préprio e 50% a 30% capital de terceirosin@ice de endividamento em 31 de
dezembro de 2011 foi de 61% capital préprio e 3apital de terceiros, dentro dos patamares
almejados.

indice de endividamento

O indice de endividamento em 31 de dezembro de 2@E12010 é o seguinte:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Divida (a) 392.009 337.366 368.741 331.204
Caixa e saldos de bancos 72.496 39.191 74.722 40.362
Investimentos mantidos até o vencimento 8.674 10.484 8.674 10.484
Divida Liquida 310.839 287.691 285.345 280.358
Patriménio Liquido 464.230 467.116 464.250 467.130
indice de endividamento liquido 0,67 0,62 0,61 0,60

(@) A divida é definida como captacdes de curtorgyd prazos incluindo as debéntures,
conforme detalhado nas notas explicativas n° 61& n

(b) O patrimdnio liquido inclui todo o capital e @servas da Companhia, gerenciados como
capital.

Categorias de instrumentos financeiros
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Controladora Consolidado

Ativos financeiros 2011 2010 2011 2010
Caixa e saldos de bancos 72.496 39.191 74.722 40.362
Designados ao valor justo por meio do resultado 286 - 286 -
Investimentos mantidos até o vencimento 8.388 13.018 8.388 13.018
Empréstimos e recebiveis

Conta a receber de clientes 90.179 76.903 92.231 78.900

Outros ativos 10.669 10.247 10.722 10.280
Passivos financeiros
Designados ao valor justo por meio do resultado - 2.534 - 2.534
Custo amortizado

Empréstimos e financiamentos 259.556 194.937 260.164  194.937

Debéntures 132.453 142.429 86.480 100.912

Cédula de crédito imobiliario - - 22.097 35.355

Fornecedores 42,790 40.823 37.713 39.632

Os valores dos instrumentos designados ao valty g& considerados como Nivel 1, uma
vez que sao obtidas de precos cotados (ndo ajs¥tain mercados ativos para ativos
idénticos.

Fatores de risco financeiro

A Companhia esta exposta a diversos riscos fineogeiisco de mercado (incluindo risco
cambial e risco de taxa de juros), risco de cregliisco de liquidez.

Tendo como objetivo estabelecer regras para aqéstinceira da Companhia, foi aprovada
pelo Conselho de Administracdo em 20 de outubr®0d®, a Politica de Gestao Financeira, a
qual normatiza e estabelece diretrizes para aag#éio dos instrumentos financeiros.

A Companhia néo efetua aplicacdes de carater dggpigolem derivativos ou quaisquer outros
ativos financeiros. A politica de utilizagdo de tiomentos financeiros derivativos pela
Companhia tem como objetivo minimizar riscos fir@rus inerentes as suas operacgdes, bem
como garantir a eficiéncia na gestdo dos seussaBvpassivos financeiros. Os instrumentos
financeiros derivativos em vigéncia foram contragaccom o objetivo de proteger as
obrigacdes decorrentes de empréstimos tomados esdarestrangeira ou as exportacdes da
Companhia e foram aprovadas pelo Conselho de Adiragéo.

Risco de exposicdo cambial

A Companhia mantém operacdes no mercado exterrmstgas mudancas nas cotacdes de
moedas estrangeiras. Em 31 de dezembro de 2011281de essas operacdes apresentam
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exposicdo passiva liquida conforme o quadro abaixo.

A exposicdo cambial total liguida em moeda estriaagé equivalente a 17 meses das
exportacdes tomando como base a média das expestegdlizadas no ano 2010, e 15 meses
das exportacdes tomando como base a média dasapdes realizadas nos 12 meses findos
em 31 de dezembro de 2011. Como o maior valor dgwéstimos e financiamentos em
moeda estrangeira tem sua exigibilidade no longagra Companhia entende que gerara
fluxo de caixa em moeda estrangeira suficiente gaitacdo de seu passivo de longo prazo em
moeda estrangeira.

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010
Contas a receber 4.152 2.895 4,198 2.949
Créditos de carbono a receber 6.378 5.789 6.378 5.789
Bancos conta vinculada 8.674 10.484 8.674 10.484
Adiantamento de clientes (298) (325) (661) (207)
Fornecedores (123) (661) (123) (661)
Empréstimos e financiamentos (89.545) (99.841) (89.545)  (99.841)
Exposicéo liquida (70.762) (81.659) (71.079)  (81.487)

A Companhia identificou os principais fatores d&oi que podem gerar prejuizos para as suas
operagbes com instrumentos financeiros. Com issssertvolvemos uma andlise de
sensibilidade, conforme determinado pela InstruCatM n° 475, que requer que sejam
apresentados dois cenarios com deterioracdo dee2h0%0 da varidvel de risco considerada,
além de um cenério base. Estes cenarios poderaoiggractos nos resultados e/ou nos fluxos
de caixa futuros da empresa, conforme descritxabai

1 — Cenério base: manutenc¢éo da taxa de cambiajwais proximos aos vigentes no periodo
de elaboracao destas demonstracdes.

2- Cenario adverso: deterioracdo de 25% da taxaadio em relacdo ao nivel verificado em
31 de dezembro de 2011.

3 — Cenério Remoto: deterioracdo de 50% da tax@odio em relacdo ao nivel verificado
em 31 de dezembro de 2011.

Cenario base Cenario adverso Cenario remoto
Operacéo Saldo 31.12.11 Ganho (perda) Ganho (perda) ho @zerda)
Uss$ Taxa R$ Taxa R$ Taxa R$

Ativos

Contas a receber 10.262 1,72 (1.589) 2,15 2.827 2,58 7.242
Passivos

Contas a pagar (418) 1,72 65 2,15 (115) 2,58 (295)

Empréstimos e financiamentos (47.737) 1,72 7.390 2,15 (13.149) 2,58 (33.688)
Efeito liquido 5.866 (10.438) (26.741)

JRANI 48 &
[[]] iranicombr | O fufl’



Notas Explicativas — 2011 Crescendo com valor

Esta andlise de sensibilidade tem como objetivosoman o impacto das mudancas nas
variaveis de mercado de cambio sobre cada instmonfemanceiro da Companhia. Cabe
lembrar que foram utilizados os saldos constante8kde dezembro de 2011 como base para
projecdo de saldo futuro. O efetivo comportamernds shldos de divida e dos instrumentos
derivativos respeitara seus respectivos contragssm como os saldos de contas a receber e a
pagar poderdo oscilar pelas atividades normais @lap@nhia e de suas controladas. Nao
obstante, a liquidagéo das transacdes envolversds estimativas podera resultar em valores
diferentes dos estimados devido a subjetividade eptié contida no processo utilizado na
preparacao dessas analises. A Companhia procutemaansuas operacdes de empréstimos e
financiamentos, e de instrumentos derivativos exygod variagdo cambial, com pagamentos
liquidos anuais equivalentes aos recebimentos pievies das suas exportacoes. Desta forma
a Companhia busca proteger seu fluxo de caixa daagdes do cambio, e os efeitos dos
cenarios acima, se realizados, deverao gerar impaenas econdmico no seu resultado.

Risco de Taxas de juros

A Companhia pode ser impactada por alteracdes salveas taxas de juros. Esta exposi¢cao ao
risco de taxas de juros se refere, principalmeénteudanca nas taxas de juros de mercado que
afetem passivos e ativos da Companhia indexadestaeh TILP (Taxa de Juros de Longo
Prazo do BNDES), CDI (Taxa de juros dos Certificade Depdsitos Interbancarios), SELIC,
TR (Taxa de Referéncia), EURIBOR (Euro Interbankfe@d Rate), LIBOR (London
Interbank Offered Rate) ou IPCA (indice NacionaReco ao Consumidor Amplo).

A analise de sensibilidade calculada para o cerds®, cenario adverso e cenario remoto,
sobre os contratos de captacdes que tem basecdeindexados esta representada conforme
abaixo:

1 — Cenario base: manutencao das taxas de jurosiveis proximos aos vigentes no periodo
de elaboracéo destas demonstracdes.

2- Cenario adverso: correcao de 25% das taxasroe @m relacdo ao nivel verificado em 31
de dezembro de 2011.

3 — Cenario Remoto: correcdo de 50% das taxasrde gun relacéo ao nivel verificado em 31
de dezembro de 2011.
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Cenério base Cenério adverso Cenério remoto

Operagéo Ganho (Perda) Ganho (Perda) Ganho (Perda)
Indexador  Saldo 31/12 Taxa % R$ Taxa % R$ Taxa % R$

AplicacBes Financeiras
CDB CDI 72.119 10,29% (446) 12,86% 1.533 15,44% 3.512
Financiamentos
Capital de Giro CDI 113.887 10,29% 703 12,86% (2.413) 15,44% (5.529)
Debéntures cDI 91.210 10,29% 529 12,86% (1.817) 15,44% (4.164)
Capital de Giro TR 1.030 0,09% 3 0,11% - 0,13% )
BNDES TILP 14.558 6,00% - 7,50% (218)  9,00% (437)
Capital de Giro IPCA 97.047 6,22% 980 7,78% (529)  9,33% (2.038)
Financiamento Moeda Estrangeira Libor 3.816 0,50% 3 0,62% 1) 0,74% (6)
Financiamento Moeda Estrangeira  Euribor 6.232 1,35% 17 1,68% 4) 2,02% (24)
Efeito Liquido no Resultado 1.789 (3.450) (8.688)

Riscos de crédito

As vendas financiadas da Companhia sdo administrattlavés de politica de qualificagéo e
concessao de crédito. Os créditos de liquidacaaldsa estdo adequadamente cobertos por
provisdo para fazer face as eventuais perdas lizagso destes.

As contas a receber de clientes estdo compostasirpogrande numero de clientes de
diferentes setores e areas geograficas. Uma a&aliagntinua do crédito é realizada na
condicéo financeira das contas a receber e, quapapriado, uma cobertura de garantia de
crédito é solicitada.

Adicionalmente, a Companhia esta exposta ao riseccrédito com relacdo a garantias
financeiras concedidas a bancos. A exposicdo magonasponde ao valor maximo que a
Companhia tera de pagar caso a garantia seja adec{yer nota explicativa nos 16 e 17).

Risco de liquidez

A Administracdo monitora o nivel de liquidez comshdo o fluxo de caixa esperado, que
compreende caixa, aplicacdes financeiras, fluxoahtas a receber e a pagar, e pagamento de
empreéstimos e financiamentos. A politica de ged&tiquidez envolve a projecdo de fluxos
de caixa nas principais moedas e a consideracdmvdbde ativos liquidos necessarios para
alcancar essas projecdes, o monitoramento doside liquidez do balanco patrimonial em
relacdo as exigéncias reguladoras internas e asteen a manutencdo de planos de
financiamento de divida.

O quadro abaixo demonstra o0 vencimento dos passivasiceiros contratados pela
Companhia, no balanco consolidado, onde os valamssentados incluem o valor do
principal e dos juros pré-fixados incidentes nasragdes, calculados utilizando-se as taxas e
indices vigentes na data de 31 de dezembro de @kldetalhes do prazo de vencimento
esperado para os ativos financeiros nao derivatims descontados, incluindo os juros que
serdo auferidos a partir desses ativos. A inclagimformacéo sobre ativos financeiros néo
derivativos € necessaria para compreender a gdetéisco de liquidez da Companhia, uma
vez que ela é gerenciada com base em ativos e/padisjuidos.
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2012 2013 2014 2015 acima 2016
Passivos
Fornecedores 37.713 - - - -
Empréstimos 102.278  52.403 49.400 47.524 30.656
Debéntures 25.226 24.999 24.603 11.653 -
Derivativos 1.075 1.075 1.075 538 -
Outros Passivos 5.632 4.493 3.687 787 4.639
171.924 82.970 78.765 60.502 35.295
Ativos
Caixa e Equivalentes 74.722 - - - -
Banco Conta Vinculada 5.221 1.381 1.381 691 -
Clientes a Vencer 92.231 - - - -
172.174 1.381 1.381 691 -

250  (81.589) (77.384) (59.812)  (35.295)

Os valores incluidos acima para instrumentos p@sifis ativos e passivos financeiros nao
derivativos estdo sujeitos a mudanca, caso a @ariags taxas de juros poés-fixadas difira
dessas estimativas apuradas no final do periodelatério.

A Companhia tem acesso a linhas de financiamentowvalor total ndo utilizado no final do
periodo do relatério é de R$ 85.169, e que aunm@ojgorcionalmente na medida em que as
obrigacdes de empréstimos e financiamentos forguidikdas. A Companhia espera atender
as suas outras obrigacdes a partir dos fluxos ida operacional e dos resultados dos ativos
financeiros a vencer.

Instrumentos financeiros derivativos

As operacdes de derivativos sao classificadas gtoatégias de acordo com o seu objetivo.
Sao operacbes contratadas com o objetivo de pootepd endividamento liquido da
Companhia ou suas exportacdes e importacbes @trariacdes de cambio, ou para troca de
taxa de juros. Os instrumentos financeiros foramigi@dos no reconhecimento inicial,
classificados como empréstimos e seus resultadomeasurados pelo seu valor justo, ou pelo
custo amortizado, conforme o caso, e reconhecigjata de cada balanco, no resultado
financeiro.

A Companhia mantém controles internos que a Admnag&o julga suficientes para a gestao
dos riscos. Mensalmente a diretoria analisa retsteferentes ao custo financeiro da sua
divida e as informacdes do Fluxo de Caixa em Mdextte que contempla os recebimentos e
pagamentos da Companhia em moeda estrangeira ia avakcessidade de contratacédo de
alguma protecado. Os resultados alcancados pofasta de gerenciamento tém protegido o
seu fluxo de caixa das variagées do cambio.
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a) Instrumentos financeiros derivativos reconhecidgle palor justo

Em 31 de dezembro de 2011, os montantes contratdestes instrumentos e 0S seus
respectivos valores justos, assim como os efedosalados no periodo, estdo demonstrados

na tabela abaixo:

Finalidade / Risco / Instrumento 31.12.2011 31.12.2010
Valor nocional Valor justo (1) Valor nocional ~ Valor justo (1)
Instrumento financeiro de valor justo
Moeda EstrangeiraSvaps 3.763 286 29.300 (2.534)
Total derivativos 3.763 286 29.300 (2.534)

(1) Os instrumentos financeiros derivativos for@raliados pelo seu valor justo, por meio de
utilizacdo de projecdes futuras do ddlar da BM&F/&pa nas datas de apuracdo. No
caso de swaps, tanto a ponta ativa quanto a padsiva sao estimados de forma
independente e trazidas a valor presente por uxe da juros de mercado, onde a
diferenca do resultado entre as pontas gera oaeude mercado.

Esses instrumentos, em 31 de dezembro de 20llseapggam as seguintes faixas de
vencimentos de Valor Justo e Valor Nocional potruraento:

Finalidade / Risco / Instrumento

2012 2013 2014 2015 Total

Instrumento financeiro de valor justo

Moeda Estrangeira - valor justo Swaps 3 34 143 106 286

Finalidade / Risco / Instrumento

2012 2013 2014 2015 Total

Instrumento financeiro de valor justo
Moeda Estrangeira - valor nocional Swaps 1.075 1.075 1.075 538 3.763

Este instrumento financeiro esta atrelado e enae®rregistrado junto a aplicacdo financeira
vinculada, descrita na nota explicativa 9. Suaisaéle sensibilidade encontra-se demonstrada

em conjunto com o instrumento a ela atrelado.

b) Instrumentos financeiros derivativos reconhecidwscpsto amortizado

Em 30 de maio de 2011, a Companhia contratou operde Swap de Fluxo de Caixa com
Banco Credit Suisse, com objetivo de modificar aueeragéo e riscos associados a taxa de
juros de operacao ja existente entre as partes aanato de PPE — Pré Pagamento de
Exportacdo, de 16 de fevereiro de 2007. O valaetiéncia atribuido na data de contratacédo
é de R$ 70.374 (equivalente a USD 44.544 mil na dattransacao), diminuindo conforme
ocorrem 0s vencimentos das parcelas previstasmtoatom a ele atrelado até o seu vencimento

final em agosto de 2015.
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Essa operacdo dmvap tem o objetivo de ajustar o preco da operacamateélada e seus
vencimentos se dao simultaneamente as operacdgisasi O contrato dewap ndo €
negociavel separadamente. O contrato de PPE —dg@ntento de Exportacdo passa a ser
remunerado por taxa de juros acrescidos da var@gg&iDI e os juros devidos ndo estao mais
expostos a variacdo cambial. Considerando as esilsitas deste contrato em conjunto com o
contrato de PPE, a Companhia estd considerandooigsirgstrumentos como um Unico
instrumento e mantendo-os mensurados pelo valouste amortizado utilizando o método de
juros efetivos. Estes juros estdo incluidos naissde sensibilidade de taxas de juros exposta
nesta mesma nota explicativa em riscos de taxards. |

A aprovacao para realizar a operacéao foi dada@etselho de Administragao da Companhia
em 30 de maio de 2011.

32. SEGMENTOS OPERACIONAIS

a) Critérios de identificacdo dos segmentos openacs

A Companhia segmentou a sua estrutura operacioeglirelo a forma com que a
Administracdo gerencia 0 negocio, e ainda, segosdwitérios de segmentacao estabelecidos
pelo CPC 22 (IFRS 8) — Informacéo por Segmento.

A Administracao definiu como segmentos operaciorgapel; embalagem P.O.; florestal RS e
resinas; e moveis, conforme segue abaixo descrito:

Segmento Papelproduz papéis Kraft de baixa e alta gramaturasapéip reciclados,
destinados ao mercado externo e interno, além giaiar parte da producdo para o
Segmento Embalagem PO.

Segmento Embalagem PEste segmento produz caixas e chapas de papelétado, leves e
pesadas, e conta com duas unidades produtivasjumueaa fabrica de papel do segmento
papel em Vargem Bonita, SC, e outra em IndaiatBPa,

Segmento Florestal RS e Resinasaves deste segmento, a Companhia cultiva jpiates o
préprio fomento e também comercializa madeirasoelyzrda resina extraida do pinugue
servem de matéria prima para a producabrda e terebintina.

Segmento Moveiseste segmento comercializa moveis para o mercaciomal atendido com
vendas exclusivamente pela internet, através daoctada Meu Movel de Madeira. O perfil
dos produtos € composto por linhas de dormitosakss e moveis auxiliares.

b) Informacdes consolidadas dos segmentos opeeasion
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Consolidado
31/12/2010
Embalagem Florestal RS e Corporativo/
Papel P.O Resinas Moveis eliminagdes Total
Vendas liquidas:
Mercado interno 103.425 269.610 18.637 6.411 - 398.083
Mercado externo 31.462 - 13.141 - - 44.603
Receita de vendas para terceiros 134.887 269.610 31.778 6.411 - 442.686
Receitas entre segmentos 25.997 715 - - (26.712) -
Vendas liquidas totais 160.884 270.325 31.778 6.411 (26.712) 442.686
Variacdo valor justo ativo bioldgico 21.336 - 29.402 - - 50.738
Custo dos produtos vendidos (104.307) (211.794) (25.819) (3.551) 25.381 (320.090)
Lucro bruto 77.913 58.531 35.361 2.860 (1.331) 173.334
Despesas operacionais (18.162) (38.014) (3.795) (2.824) (27.018) (89.813)
Resultado operacional antes do
Resultado financeiro 59.751 20.517 31.566 36 (28.349) 83.521
Resultado financeiro (22.657) (18.408) (746) (206) 398 (41.619)
Resultado operacional liquido 37.094 2.109 30.820 (170) (27.951) 41.902
Ativo Total 676.499 170.681 128.072 4.456 165.052 1.144.760
Passivo Total 295.008 63.381 14.421 2.677 302.143 677.630
Patrimbdnio Liquido 285.388 - 119.958 1.507 60.277 467.130
Consolidado
31/12/2011
Embalagem Florestal RS e Corporativo/
Papel P.O Resinas Méveis elimina¢des Total
Vendas liquidas:
Mercado interno 109.685 285.886 18.962 10.078 - 424611
Mercado externo 36.639 - 20.263 - - 56.902
Receita de vendas para terceiros 146.324  285.886 39.225 10.078 - 481.513
Receitas entre segmentos 22.028 308 - - (22.336) -
Vendas liquidas totais 168.352 286.194 39.225 10.078 (22.336) 481.513
Variacdo valor justo ativo bioldgico 4.767 - 9.560 - - 14.327
Custo dos produtos vendidos (114.035) (224.207) (29.456) (5.624) 19.929 (353.393)
Lucro bruto 59.084 61.987 19.329 4.454 (2.407) 142.447
Despesas operacionais (9.784) (31.206) (3.032) (5.143) (35.177) (84.342)
Resultado operacional antes do
resultado financeiro 49.300 30.781 16.297 (689) (37.584) 58.105
Resultado Financeiro (33.302) (25.938) 437 (406) 6.694 (52.515)
Resultado Operacional Liquido 15.998 4.843 16.734 (1.095) (30.890) 5.590
Ativo Total 720.807 155.324 136.170 5.389 164.064 1.181.754
Passivo Total 297.742 57.897 14.475 3.404 343.986 717.504
Patrimbnio Liquido 231.866 - 115.034 1.360 115.990 464.250

O saldo na coluna Corporativo/eliminacdes envolviestancialmente despesas da unidade
corporativa ndo rateada aos demais segmentos kEmasaedes referem-se aos ajustes das
operacdes entre os demais segmentos, as quaisa@adas a precos e condi¢cdes usuais de
mercado.
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As informacdes referentes ao resultado financeirani distribuidas por segmento operacional
levando-se em consideracédo a alocacao especificaddereceita e despesa financeira ao seu
segmento, e a distribuicdo das despesas e rea@tagns a Companhia pela NCG —
Necessidade de Capital de Giro de cada segmento.

As informacdes de imposto de renda e contribuigdoak ndo foram divulgadas nas
informacgdes por segmento em razdo da néo utilizdgdddministragdo da Companhia dos
referidos dados de forma segmentada.

c) Receitas liguidas de vendas

As receitas liquidas de vendas em 2011 totalizé&$m81.513 (R$ 442.686 em 2010).

A receita liquida de vendas para o mercado exiemm@011 totalizou R$ 56.902
(R$ 44.603 em 2010), distribuida por diversosgmisonforme composicao abaixo:

31.12.11 Consolidado 31.12.10 Consolidado
Rec. Liquida % na Receita Rec. Liquida % na Receita

Pais Exportagdo Liquida Total Pais Exportacdo Liquidal To
Holanda 13.799 3,1% Argentina 8.825 2,0%
Arabia Saudita 9.486 2,1% Holanda 7.749 1,8%
Argentina 9.270 2,1% Arabia Saudita 6.731 1,5%
Franca 4.503 1,0% Paraguai 3.120 0,7%
Paraguai 3.426 0,8% Franca 3.045 0,7%
Chile 2.451 0,5% Chie 2.747 0,6%
Africa do Sul 2.223 0,5% Peru 2.059 0,5%
Peru 2.161 0,5% Africa do Sul 1.722 0,4%
Alemanha 1.715 0,4% Alemanha 1.340 0,3%
Bolivia 1.573 0,4% Noruega 1.144 0,3%
Noruega 942 0,2% Estados Unidos 1.086 0,2%
Coreia 888 0,2% Bolivia 894 0,2%
Espanha 882 0,2% Espanha 811 0,2%
Venezuela 717 0,2% Uruguai 612 0,1%
Estados Unidos 612 0,1% Colombia 598 0,1%
Outros paises 2.256 0,5% Outros paises 2.121 0,5%

56.902 12,7% 44.603 10,1%

As receitas liquidas de vendas da Companhia em @0lthercado interno representaram
R$ 424.611 (R$ 398.083 em 2010).

Neste ano de 2011, um unico cliente representay2t®@as receitas liquidas do mercado
interno no segmento Embalagem PO, equivalente a5R%49. As demais vendas da

Companhia no mercado interno e externo foram puzlv@as, ndo havendo concentracédo de
vendas de percentual acima de 10% para nenhunteclien

33. OPERACAO DESCONTINUADA

O Conselho de Administracdo da Companhia, em reuaélizada em 21 de setembro de
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2010, aprovou o encerramento das atividades dedglio de moveis em sua unidade propria
localizada em Rio Negrinho/SC, bem como autorizadiratoria a alienar seus ativos. As

operacdes foram efetivamente encerradas em Outldrd010, entretanto a Companhia
mantera sua estratégia de venda de moveis no noerdadno através de sua controlada Meu
Moével de Madeira Comércio de Moveis e Decoracoes.LEm 31 de dezembro de 2010, os
resultados da operacdo descontinuada foram apadssntonforme segue:

2010
Receita liquida 7.870
Custo dos produtos vendidos (10.588)
Prejuizo (lucro) bruto (2.718)
Despesas com vendas, gerais e administrativas §2.040
Resultado financeiro (1.124)
Outras receitas e despesas operacionais (69)
Prejuizo operacional antes dos efeitos tributarios 5.95Q)
Imposto de renda e contribuicdo social 2.023
Prejuizo liquido de operacdo descontinuada (3.928)

O Resultado financeiro de operac¢des descontinuaé@snado principalmente por receitas e
despesas comuns as demais unidades da Companipee ram distribuidos para cada
segmento pela NCG — Necessidade de Capital de Giro.

Em 2011 n&o houve movimentac¢des naquela unidaddeyaeser classificada como operacgéo
descontinuada.

CONTRATOS DE ARRENDAMENTO OPERACIONAL

Locacdo de imoéveis de unidades produtivas

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possui atms de aluguel de unidades
produtivas, além de outros pequenos contratos dgual de unidades comerciais e
administrativas, todos classificados como arrenddon@ercantil operacional, e alocados para
despesa em cada exercicio pelo regime de compaidmeinte o periodo do arrendamento.

Os contratos de aluguel de unidades produtivas espiiesentados conforme segue:

a) Contrato de locacao firmado em 20 de outubro d® 20a@ditado em 24 de marco de 2010
com a controlada Irani Trading S.A, que é propriatde imével industrial localizado em
Vargem Bonita, SC. O contrato tem prazo de 64 méaesmissdo do termo de inicio que
se deu em 01 de janeiro de 2010 e seu valor lozétide R$ 1.364 mensais fixos.

b) Contrato de locacdo firmado em 26 de dezembro 06,2@ferente aluguel da unidade
Embalagem em Indaiatuba, SP, com vigéncia de 26 anealor mensal contratado de
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R$ 125, reajustado anualmente pela variagdo do LIGPM

Os valores de aluguéis reconhecidos como despes20&fine de 2010 pela controladora,
liquidos de impostos quando aplicaveis, sao:

- Aluguéis de unidades produtivas = R$ 18.172 (843 em 2010)
- Aluguéis de unidades comerciais e administrativ$ 350 (R$ 293 em 2010)

Os compromissos futuros oriundos desses contredtizjlados a valor de 31 de dezembro de
2011 totalizam um montante minimo de R$ 82.594.

depois de um ano depois de
até um ano até cinco anos cinco anos Total
Aluguéis minimos futuros 18.171 46.081 18.342 82.594

Locacao de area de plantio

A Companhia possui contratos de arrendamentos axdeelaveis para producao de ativos
biolégicos em terras de terceiros, chamados deepasc em area total de 3.220 hectares, da
qual 2.266 hectares é a area proporcional dosigéapertencentes a mesma. Para algumas
areas ha compromisso de arrendamento a ser desaibomensalmente conforme
demonstrado abaixo.

Estes contratos possuem validade até que o tadlatastas existentes nestas areas sejam
colhidos.

Compromissos de arrendamento operacional ndo éwecsl

depois de um ano depois de
até um ano até cinco anos cinco anos Total
Arrendamentos operacionais futuros 228 912 1.303 2.443

Contratos de arrendamento da Companhia como aderada

Os arrendamentos operacionais referem-se as pitagde para investimento da Companhia e
tém prazos de arrendamento de 24 meses, com opg@&aalacao por igual periodo. Todos os
arrendamentos operacionais contém clausulas dsficede mercado caso o arrendatério exerca
a opcao de renovacao. O arrendatario ndo tem @ @j@cédompra do imével apos o término do
prazo de arrendamento.

A receita de aluguel obtida pela Companhia sobrsuas propriedades para investimento e
despesas operacionais diretas resultante das gatades para investimento no exercicio foram
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de R$ 265 e R$ 770 respectivamente.

35. SUBVENCAO GOVERNAMENTAL

36.

37

A Companhia possui incentivos fiscais de ICMS ntaés de Santa Catarina, onde 60% do
incremento de ICMS, calculado sobre uma base nigeliambro 2006 a agosto 2007) anterior
aos investimentos realizados é diferido para pagamapos 48 meses. Este beneficio é
calculado mensalmente e estd condicionado a reabzaos investimentos planejados,
manutencdo de empregos, além da manutencdo darndgde junto ao Estado.

Sobre os valores dos incentivos, havera incidémeiancargos as taxas contratuais de 4,0%
ao ano. Para fins de calculo a valor presente desteficio, a Companhia utilizou a taxa
média do custo de captacdo na data base para lilghéimanciamento com caracteristicas
semelhantes as necessarias para o0s respectivoshmdsss, caso ndo possuisse o beneficio.

A vigéncia do beneficio € de 14 anos, iniciado amejro de 2009 e com término em
dezembro de 2022, ou até o limite de R$ 55.199Cd4S diferido. Até 31 de dezembro de
2011, a Companhia possuia R$ 13.400 registrados.

TRANSACOES QUE NAO AFETARAM O CAIXA

A Companhia realizou transa¢cfes que ndo afetamixa,cprovenientes de atividades de
investimento e, portanto, ndo foram refletidasdemonstracdes de fluxo de caixa.

Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 281ompanhia efetuou a aquisi¢do de
ativo imobilizado no montante de R$ 7.622 que foréimanciadas diretamente por
fornecedores, recebeu dividendos no montante dé6R8Y0 através de mutuo e abatimento
de outras contas a pagar e também aportou capitalflorestas plantadas na controlada
Iraflor Comércio de Madeiras Ltda no valor de R$%38.

.EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 29 de fevereiro de 2012, através de AssembléialGcxtraordinaria, foi aprovado o
aumento do capital social da Companhia mediantgp#atizacdo das contas de reserva legal
e reserva de retencdo de lucros no montante d®B$85} passando o Capital Social para R$
103.976, sem emissédo de novas acfes. Nesta mesenabé&ia foi aprovada a constituicdo de
Reserva Estatutaria de Ativos Biologicos que mantsrvalores a realizar referente a adocao
inicial do Valor Justo dos Ativos Biologicos parasfde IFRS (CPC 29) entdo registrada na
conta de reserva de lucros a realizar. Na oporagieidoi ainda adequado o artigo 25 do
Estatuto Social que passou a refletir a realizadd@® reservas na base de calculo dos
dividendos.
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