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EUCATEX divulga os resultados de 2011

Crescimento da Receita Liquida de 13,2%. O
EBITDA recorrente cresceu 17,2% e atingiu R$
186,2 milhées com Margem EBITDA de 20,7 %

Sao Paulo, 07 de margo de 2012. A Eucatex (BM&FBovespa:
EUCA3 e EUCA4; Bloomberg: EUCA3 BZ e EUCA4 BZ), uma das
maiores produtoras de painéis de madeira do Brasil, com atuagao
também nos segmentos de tintas e vernizes, pisos laminados,
divisérias e portas, divulga seus resultados do 42 trimestre de 2011
(4T11). As informagbes financeiras e operacionais abaixo, exceto
onde indicado o contrario, sdo auditadas e apresentadas com bases
consolidadas em milhares de reais, de acordo com a Legislagdo
Societaria, e as comparagbes sdo referentes ao 42 trimestre de 2010

(4T10).

As demonstragbes financeiras consolidadas da Companhia foram
elaboradas e estdo sendo apresentadas de acordo com os padrdes
internacionais de demonstragdes financeiras (International Financial
Reporting Standards-(IFRS))

plenamente

e foram -elaboradas com base nos

pronunciamentos convergentes com as normas

internacionais de  contabilidade, emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e referendados pela Comisséo de

Valores Mobiliarios (CVM).

Recomenda-se a leitura deste material em conjunto com as Notas
Explicativas.
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» A Receita Liquida atingiu R$ 899,1 milhdes em 2011, crescimento de 13,2% em relagdo
a 2010;

_uUCateX

» Margem Bruta de 35,4% em 2011, queda de 1,3 p.p. com relacdo a 2010;
» EBITDA RECORRENTE de R$ 186,2 milhées contra, R$ 158,9 milhées em 2010,

crescimento de 17,2%; e

» Introdugdo dos produtos da nova linha de T-HDF/MDF no mercado.

Destaques (R$ MM) 4T11 4T10 Var. (%) 2011 2010 Var. (%)
Receita Liquida 232,5 214,3 8,5%  899,1 794,0 13,2%
Lucro Bruto 83,4 76,9 8,4%  318,6 291,5 9,3%
Margem Bruta (%) 359%  35,9% 0 p.p. 354%  36,7% -1,3 p.p.
EBITDA 55,9 35,7 56,5% 210,4 208,8 0,8%
Margem EBITDA (%) 24,1%  16,7% 7,4 p.p. 23,4%  26,3% -2,9 p.p.
Lucro Liquido 37,2 19,9 86,9% 88,2 120,0 -26,5%
Endividamento Liquido 215,5 153,3 40,6% 215,5 153,3 40,6%
Divida Liquida / EBITDA (UDM) 1,2 1,0 20,0% 1,2 1,0 20,0%
EBITDA RECORRENTE 46,0 43,3 6,2% 186,2 158,9 17,2%
Margem EBITDA (%) 19,8%  20,2% -0,4p.p. 20,7%  20,0% 0,7 p.p.

Contexto Econémico e Desempenho Operacional

No inicio do ano de 2011, as proje¢cdes de crescimento para economia brasileira estavam na
casa dos 4,5%, com a adogdo das medidas macro-prudenciais pelo Banco Central, visando o
controle da inflagdo e também influenciado por um cenéario externo desfavoravel, o ritmo de
crescimento foi reduzido e o patamar de crescimento do PIB em 2011 ficou proximo de 2,7%. A

influéncia do cenario externo também contribuiu para desvalorizagdo do real no Ultimo trimestre de

2011, o que trouxe na esteira 0 aumento no custo dos insumos importados.
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Apesar do cenario adverso em 2011, alguns indicadores apresentaram uma variagdo ainda
bastante positiva, comparativamente ao ano anterior: o PMC (Pesquisa Mensal do Comércio do
IBGE) apresentou crescimento de 6,7%, a massa de renda real cresceu 4,8%, os financiamentos
imobiliarios pelo SBPE e FGTS apresentam crescimento estimado de 358% e 24,6%,
respectivamente, ou seja, a economia brasileira cresceu em ritmo mais lento que em 2010, mas

continuou crescendo.

O efeito da desaceleragdo sobre os negocios da Companhia pode ser sentido, principalmente, no
segmento de painéis de madeira que apresentou um crescimento, segundo a ABIPA (Associagao
Brasileira dos Produtores de Painéis de Madeira) de 3,6%, comparativamente ao ano de 2010,
ante uma expectativa do setor de crescimento de aproximadamente 10%. Esse dado reflete,
sobretudo, a desaceleragdo do crescimento da Indistria Moveleira, que foi afetada pelas medidas
macro-prudenciais € também pelo ajuste de estoque realizado por essa industria no inicio de
2011. Ja a Construgdo Civil apresentou um ritmo de crescimento menor, tendo em vista diversos
fatores: algumas construtoras tém citado a disponibilidade de mao de obra, a falta de
disponibilidade de terrenos em grandes centros € o aumento dos precos dos imoéveis. Apesar
disso, o indicador de produgéo fisica de insumos tipicos (ICC - IBGE) apresentou crescimento de

4,1%, comparativamente a 2010.

A flexibilizacdo da politica monetaria adotada pelo Banco Central, a retirada das medidas de
restricdo ao crédito, aliada ao aumento real do salario minimo de 7,5%, em vigor desde janeiro
de 2012 e aos incentivos fiscais concedidos pelo governo federal, deverdo ter reflexos positivos
sobre a atividade econdémica no ano de 2012. Ainda devem contribuir para esse cenério positivo,
as obras de infra-estrutura e aquelas destinadas a receber os megaeventos, como Copa do

Mundo e Olimpiadas.

Mercado

As vendas fisicas da Companhia em 2011, comparativamente a 2010, demonstram um
crescimento importante nos produtos destinados a Indastria Moveleira, apesar do mercado de
painéis, quando somados MDP/MDF/T-HDF/HB, ter crescido apenas 3,6%, mesmo assim a
Companhia obteve crescimento de 16%, devido a introdugcdo dos produtos de sua nova Linha de

T-HDF/MDF.
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A estratégia da Companhia de diversificagdo dos usos dos painéis permitiu alocar parte da
producdao da nova linha em produtos destinados a Construgao Civil, como Portas, Painéis de
Diviséria, Pisos, entre outros. A Companhia continua a investir na diferenciacgdo com foco em
produtos de nicho, tendo como objetivo melhorar sua lucratividade por m*® e também garantir o

seu espago no mercado, oferecendo para seus clientes solugoes.

Na Linha de Pisos Laminados, com o mercado em crescente expansdo, a Companhia obteve
crescimento de 8,4%, acima do crescimento do mercado, que foi de 7,7%. Além das acdes
visando reforgar o posicionamento do produto, apés mais de dois anos de estudos na busca de
um parceiro externo, a Companhia iniciard a comercializagdo do Piso Vinilico, fruto de uma
parceria com a Tajima, uma das melhores e mais tradicionais empresas do mundo na produgéo

desse tipo de produto.

O mercado de Tintas Imobilidrias teve um crescimento modesto e a estatistica do setor, divulgada
pela ABRAFATI, deixou de obter a informagdo de um dos maiores fabricantes do pais, o que
prejudica essa analise. As vendas da Companhia ficaram estaveis em relagcdo ao ano anterior, e

reflete o esforco da Companhia em melhorar a lucratividade nesse segmento.

Desempenho Operacional
base 100 - 2005

Vendas Fisicas 4T11 4T10 Var. (%) 2011 2010 Var. (%)
Painéis de Madeira (M) 125 117 6,8% 133 119 12,5%
Painéis de Madeira (ME) 99 39 153,6% 54 38 42,5%
Pisos Laminados 253 254 -0,6% 240 221 8,4%
Tintas 302 318 -5,1% 340 340 0,1%

Ml - Mercado Interno / ME - Mercado Externo
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Desempenho Financeiro
Distribuicdo da Receita Bruta (R$ MM) 4T11 4T10 Var. (%) 2011 2010 Var. (%)
Chapas de Fibra 63,3 81,5 -22,3% 237,8 298,5 -20,3%
Painéis MDP 68,4 59,4 15,1% 273,1 266,4 2,5%
Painéis T-HDF/MDF 48,4 10,7 350,7% 186,4 19,0 883,6%
Pisos Laminados 36,4 37,0 -1,7% 132,3 119,2 11,0%
Segmento Madeiras 216,5 188,7 14,7% 829,6 703,1 18,0%
Segmento Tintas 64,2 60,1 6,8% 236,9 216,3 9,5%
Outros 5,4 18,4 -70,8% 41,8 68,8 -39,3%
Receita Bruta 286,1 267,3 7,1% 1.108,3 988,1 12,2%
4T11

W PainéisMDP
® Painéis MDF
® Chapasde Fibra
mTintase Vernizes
® PisosLaminados

w Outros

A Receita Bruta apresentou elevagdo de 7,1%, no 4T11, em comparagdo ao 4T10, atingindo R$
286,1 milhdes. No acumulado do ano, o crescimento foi de 12,2% em comparagdo a 2010,

atingindo R$ 1,1 bilhao.

O segmento de madeira cresceu 14,7% no 4T11, em relagdo ao 4T10. No acumulado, o
crescimento foi de 18% em relacdo a 2010, sendo que parte desse resultado estd associado ao
faturamento da nova linha da T-HDF/MDF. A variagdo na receita bruta de painéis de Madeira,
também sofreu o impacto da redugdo do ICMS no Estado de Sdo Paulo para Industria Moveleira

de 5 p.p., em relagdo ao praticado no ano de 2010.

No segmento de Tintas, a Companhia revisou sua politica de vendas, principalmente de

complementos, com resultados positivos no 4T11 e acumulado do ano, tendo registrado

crescimento de 6,8% e 9,5%, respectivamente, na Receita Bruta.
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Custo dos Produtos Vendidos (CPV)

Em 2011, comparativamente a 2010, o CPV apresentou elevacao de 15,9%. A variagdo no CPV
reflete aumentos de custos e também o impacto da nova linha de T-HDF/MDF, que ainda nao
teve todos os custos fixos diluidos no volume total de produgdo previsto. No 4T11, a
desvalorizagado do real trouxe impacto relevante sobre a base de custos da Companhia, sobretudo

devido ao aumento de pre¢co nos insumos dolarizados.

Lucro Bruto e Margem Bruta

O Lucro Bruto apresentou crescimento de 9,3% no ano de 2011 em relagdo a 2010. A Margem

Bruta foi de 35,4% e 36,7% em 2011 e 2010, respectivamente.

A margem bruta no 4T11 atingiu 35,9%, mantendo-se estavel em relacdo ao mesmo periodo no

ano anterior.

Despesas Operacionais

Distribuicdo das Despesas (R$ MM) 4T11 4T10 Var. (%) 2011 2010 Var. (%)
Vendas (35,1) (32,7) 7.4%  (130,5) (117,7) 10,9%
Gerais e Administrativas (13,4) (12,5) 6,6% (48,8) (44,3) 10,1%
Total de Despesas Operacionais (48,5) (45,2) 7,2%  (179,3) (161,9) 10,7%
% da Receita Liquida -20,9% -21,1% -0,2 p.p. -19,9%  -20,4% -0,5p.p.

Outras Receitas e Despesas Operacionais ©0,7) 1,3 -157,6% (7,0) (11,0 -36,5%

As despesas com vendas no ano de 2011 cresceram 10,9 %, comparativamente ao ano de 2010.

A somatéria das despesas administrativas e comerciais, apesar do crescimento nominal de 10,7%
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em 2011 em relagdo a 2010, percentualmente representaram 19,9% do faturamento no ano de

2011, contra 20,4% no mesmo periodo do ano anterior.

EBITDA e Margem EBITDA

Reconciliagédo do EBITDA (R$ MM) 4T11 4T10 Var. (%) 2011 2010 Var. (%)
Lucro Liquido 37,2 19,9 87% 88,2 120,0 -27%
IReCS (2,6) (6,1) -58% 9,7 15,7 -39%
Resultado Financeiro Liquido 9,4 11,5 -19% 58,8 32,8 79%
Deprecia¢dao e Amortizagao 23,6 20,3 -16% 97,5 76,4 -28%
Variagdo no valor justo dos ativos bioldgicos (12,7) (9,9) 18% (43,6) (36,1) 21%
EBITDA 55,9 35,7 57% 210,4 208,8 1%
Margem EBITDA 24,1% 16,7%  7,4p.p. 23,4% 26,3%  -2,9p.p.
EBITDA Recorrente 46,0 43,3 6% 186,2 158,9 17%
Margem EBITDA Recorrente 19,8% 20,2% -0,4 p.p. 20,7% 20,0% 0,7 p.p.

No 4T11, a Companhia apresentou um EBITDA Recorrente de R$ 46 milhdes, o que representa
um crescimento de 6% em relagdo ao resultado alcangado no 4T10. A melhoria no Resultado
Operacional nessa comparagdo, em grande parte, esta impactada pela contribuicdo da nova Linha

de T-HDF/MDF.

No acumulado do ano, o EBITDA Recorrente foi de R$ 186,2 milhdes, contra R$ 158,9 milhdes
em 2010. A margem EBITDA atingiu, respectivamente, em 2011 e 2010, 20,7% e 20,0%, melhoria
de 0,7 p.p.

Lucro Liquido

O lucro liquido no 4T11 foi de R$ 37,2 milhGes, um crescimento de 87% em relagdo ao mesmo

periodo no ano anterior e foi impactado pela desvalorizagdo do Real, que gerou um resultado

financeiro negativo de R$ 13 milhdes. Cabe ressaltar que esse resultado ndo é caixa, uma vez
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que os financiamentos efetivamente liquidados nesse periodo ja estavam cobertos a uma taxa ao
redor de R$ 1,60 / US$. A Eucatex tem por praxe a cobertura de suas operagcbes em moeda
estrangeira num horizonte ao redor de 4 a 5 meses. A Companhia registrou ainda R$ 14,4
milhdes, referente a baixa de provisbes de impostos. No 3T10, a Companhia também registrou
um resultado ndo recorrente de R$ 57,5 milhdes, referente a venda da fazenda Santa Luzia

localizada em Itu/SP. No acumulado de 2011, o lucro liquido atingiu R$ 88,2 milhdes.

O endividamento liquido da Companhia, ao final de 2011, representa 1,2 vez o EBITDA

anualizado.

Endividamento (R$ MM) 2011 2010 Var. (%)

Divida de Curto Prazo 146,7 100,7 45,6%
Divida de Longo Prazo 85,9 60,4 42,1%
Divida Bruta 232,6 161,2 44,3%
Disponibilidades 17,0 7,8 117,2%
Divida Liquida 215,5 153,3 40,6%
% Divida de curto prazo 63% 62% 0,6 p.p.
Divida Liquida/EBITDA 1,2 1,0 20,0%

Investimentos

Dentre os investimentos realizados em 2011, destacamos:

e Nova linha de Pisos Laminados em Botucatu/SP;

8
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¢ Instalacdo de uma prensa de BP em Salto/SP, que aumentara a capacidade de
revestimento desse tipo de produto em 7,2 milhdes de m?*ano;

e Construcdo de areas de estocagem e novos galpdes que serdo utilizados para linhas de
acabamento em Salto/SP;

e Nova linha de Portas e Painéis em Salto/SP;

e Nova linha de Pintura com capacidade de 36 milhdes de m%ano em Salto/SP;

e Ampliacdo da capacidade de limpeza de materiais reciclados;

e Investimentos em plantio de florestas, totalizando 5 mil hectares em 2011; e

¢ Equipamentos complementares para a T-HDF/MDF, que aumentardo a sua capacidade e

reduzirdo os custos.

Sustentabilidade

A sustentabilidade florestal da Eucatex, inclusive de sua nova linha T-HDF/MDF, & garantida por

45,8 mil hectares de florestas, todas localizadas no Estado de S&o Paulo.

A Companhia é reconhecida por praticar o desenvolvimento sustentavel, sendo a primeira
empresa do setor a conquistar a ISO 9001 em 2000. A Eucatex possui, ainda, a certificagdo 1ISO
14001 e o Selo Verde, certificado concedido pelo Forest Stewardship Council (FSC) que atesta
que suas florestas sdao manejadas de acordo com rigorosos padrdes ambientais, sociais e

econdmicos.

A Eucatex foi pioneira ao implantar a primeira linha de reciclagem de residuos de madeira em
escala industrial na América do Sul. Os equipamentos de Ultima geracdo permitem que o material
captado em um raio de, aproximadamente, 120 quildbmetros da unidade de Salto (SP) seja
utiizado como matéria-prima na produgdo de chapas e como biomassa para queima em suas
caldeiras. A capacidade total de processamento &€ de 240 mil tons/ano equivalentes a,
aproximadamente, 2 milhdes de arvores, 470 mil m® de madeira em pé ou 1.500 hectares de
florestas plantadas. O investimento para manter esse volume de madeira, considerando um ciclo
de 7 anos, em terras e plantio seria de, aproximadamente, R$ 200 milhdes. Além do aspecto do
custo, esse processo de reciclagem de madeira evita que esse material seja destinado a aterros

sanitarios das cidades.
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Mercado de Capitais

As acdes PN da Eucatex (EUCA4) listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BM&FBOVESPA)
encerraram 4T11 cotadas a R$ 6,59. O valor de mercado, considerando as cotagdes do final do
4T11, era de R$ 610,4 milhdes, representando 3,3 vezes o EBITDA anualizado e,

aproximadamente, 61% do valor patrimonial.

Em 12 de julho de 2010, a Eucatex aderiu aos niveis de governanga da BM&FBovespa,

pertencendo, a partir desta data, ao Nivel 1.

A Companhia, em Abril de 2011, anunciou um programa de recompra de ag¢des que autoriza

adquirir até 10% das acgdes preferenciais em circulagéo.

Recursos Humanos

No acumulado do ano, os gastos com pessoal somaram R$ 138,3 milhdes, dos quais R$ 64,1
milhdes sdo de salarios e ordenados, R$ 46,7 milhdes de encargos sociais e cerca de R$ 27,5
milhdes gastos em programas de assisténcia médica e odontologica, transportes, alimentagéo,
treinamento, seguranga e medicina do trabalho para seus 2.430 funcionarios e respectivos

dependentes.

Relacionamento com Auditores Independentes

Em 26/04/2011, conforme aprovagdo do Conselho de Administracdo, a Grant Thornton Auditores

Independentes é a empresa responsavel pela auditoria da Companhia.

A politica do Grupo Eucatex em relagdo aos seus auditores independentes, no que diz respeito a
prestagdo de servicos nao relacionados a auditoria externa das demonstragbes financeiras, se

substancia nos principios que preservam a independéncia profissional. Estes principios se baseiam

10
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ou, ainda, advogar por seu cliente.

Durante o 4T11, o Grupo Eucatex ndo contratou outros servicos da Grant Thornton Auditores

Independentes.

Grupo Eucatex - H4 60 anos aliando solidez, tecnologia e

pioneirismo

eucatex

2011 é o ano em que a Eucatex comemora 60 anos. Uma histéria construida sobre pilares que a

transformaram em uma das maiores empresas do Brasil.

O Grupo Eucatex é formado por um complexo de quatro fabricas que oferecem uma ampla linha
de produtos para os segmentos da Industria Moveleira (chapas T-HDF e de fibras de madeira,
painéis MDP e MDF e Tamburato) e da Construcdao Civil (pisos laminados, portas, divisorias,

tintas e vernizes).

A Unidade Chapas e a Unidade Tintas e Vernizes estdo localizadas em Salto-SP, e a Unidade
de Painéis e Pisos, em Botucatu-SP. A empresa possui ainda a Unidade Florestal, com um

viveiro de mudas, em Bofete-SP.

Desde sua fundagdo, o Grupo Eucatex é reconhecido por seu pioneirismo, sua qualidade,
tecnologia de ponta e pela preocupagcdo com o meio ambiente. Em suas fabricas, utiliza 100% de
madeira de eucalipto reflorestado e suas areas florestais ocupam mais de 46 mil hectares, sendo

aproximadamente um terco destinado a reservas naturais.

E assim, trabalhando com seriedade, investindo cada vez mais em sustentabilidade e tecnologia e
fabricando produtos de altissima qualidade, que a Eucatex € hoje uma marca reconhecidamente

solida.

Uma marca que ha 60 anos faz parte da vida de milhares de brasileiros.

11
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A Eucatex S.A. Ind. e Com. (BM&FBovespa: EUCA3 e EUCA4), que em 2011 completou 60
anos, € uma das maiores produtoras de pisos, divisorias, portas, painéis MDP/MDF/T-HDF,
chapas de fibras de madeira e tintas e vernizes do Brasil. Com 2.430 funcionarios, a Companhia
exporta para mais de 37 paises e possui quatro modernas fabricas em Botucatu e Salto, cidades
localizadas no interior do Estado de S&o Paulo. Para mais informagdes, acesse o site

www.eucatex.com.br/ri

As afirmagdes contidas neste documento, relacionadas as perspectivas sobre os negocios, proje¢oes sobre resultados
operacionals e financeiros e aquelas relacionadas as probabilidades de crescimento da Eucatex sdo meramente projecoes
e, como tais, sdo baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro dos negocios. Essas expectativas
dependem, substancialmente, de mudangas nas condigdes de mercado, do desempenho da economia brasileira, do sefor e

dos mercados internacionais e, portanto, sujeitas a mudangas, sem aviso prévio.

12
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Demonstragdo dos Resultados

DRE (R$ MM) 4T11  4T10  Var. (%) 2011 2010  Var. (%)
Receita Bruta 286,1  267,3 7,1% 1.108,3  988,1 12,2%
Impostos Incidentes (53,6)  (52,9) 1,3% (209,2) (194,1) 7,8%
Receita Liquida 2325 2143 85% 899,1  794,0 13,2%
Variag&o do Valor Justo Ativo Biolégico 11,7 9,9 -17,9% 43,6 36,1 -20,9%
Custo dos Produtos Vendidos (160,8) (147,3) 9,2% (624,2) (538,6) 15,9%
Lucro Bruto 83,4 76,9 8,4% 3186  291,5 9,3%
% Margem Bruta 359%  35,9% Op.p. 354% 367%  -13p.p.
Despesas com Vendas (35,1)  (32,7) 7,4%  (130,5) (117,7) 10,9%
Despesas Gerais e Administrativas (11,3) (10,7) 5,3% (41,9) (38,3) 9,3%
Honoréarios da Administragdo 2,1) (1,8) 14,4% (6,9) (6,0) 15,9%
Outros Despesas/ Receitas Operacionais 0,7) 1,3 -157,6% (7,0) (11,0) 36,5%
Despesas/ Receitas Operacionais (49,2) (44,0) 12,0% (186,2) (172,9) 7.7%
Resultado antes do Resultado Financeiro 34,1 33,0 3,6% 1323 118,6 11,6%
Resultado Financeiro Liquido (9,4) (11,5) -18,7% (58,8) (32,8) -79,1%
Resultado n&o Recorrentes 9,9 (7,6) 230,1% 24,3 49,9 -51,4%
Resultado ap6s Resultado Financeiro 34,7 13,9 150,4% 97,8 135,7 -27,9%
Provis&o para IR e CSLL 2,6 6,1 57,9% 9,7 (15,7 38,5%
Lucro/Prejuizo do Exercicio 37,2 19,9 86,9% 88,2 120,0 -26,5%
Margem Liquida 16,0% 9,3% 6,7 p.p. 9,8% 151% -53p.p.
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Balango Consolidado (R$ 000) 2011 2010 Var. (%)
ATIVO
Ativo Circulante
Caixa e equivalente de caixa 8,1 55 48,5%
Titulos e valores mobiliarios 8,9 2,4 277,3%
Clientes 184,5 150,6 22,6%
Estoques 103,8 81,0 28,1%
Impostos a recuperar CP 26,9 28,9 -7,1%
Outros débitos CP 2,6 32,0 -91,8%
Despesas do exercicio seguinte 2,5 0,7 282,0%
Total do Ativo Circulante 337,4 301,0 12,1%

Ativo néo Circulante

Ativo realizavel a longo prazo

Clientes LP 5,8 0,3 1606,1%
Bens destinados a Venda 0,8 1,0 -11,1%
Propriedade para Investimento 28,2 30,2 -6,3%
Impostos a recuperar LP 8,8 10,9 -19,1%
IRPJ/CSLL Diferidos 4,6 7,3 -36,5%
Depositos judiciais 7,9 7,6 4,1%
Outros débitos LP 20,3 47,4 -57,2%
Total do ativo realizavel alongo prazo 76,6 104,6 -26,8%

Ativo Permanente

Investimentos - - 0,0%
Imobilizado liquido 1.041,1 981,3 6,1%
Ativo Biolégico Liquido 258,3 223,7 15,5%
Intangivel 0,6 0,7 -24,3%
Total do Ativo permanente 1.300,0 1.205,8 -2,7%
Total do Ativo néo Circulante 1.376,6 1.310,4 5,1%
Total Ativo 1.714,0 1.611,4 6,4%
PASSIVO
Passivo Circulante
Empréstimos e financiamentos cp 146,7 100,7 45,6%
Fornecedores 101,9 112,7 -9,5%
Obrigagdes Trabalhistas 24,3 20,6 17,8%
Obrigagdes Tributérias 17,3 13,3 30,7%
Tributos Parcelados 28,5 9,6 196,7%
Adiantamento de Clientes 4,3 4,3 -0,5%
Dividendos a pagar 33,7 21,3 58,3%
Contas a Pagar 33,4 32,7 2,3%
Total do Passivo Circulante 390,2 315,2 23,8%

Passivo nao Circulante

Empréstimos e financiamentos LP 85,9 60,4 42,1%
Tributos parcelados LP 96,3 122,4 -21,3%
IR / CS Diferido LP 67,1 75,6 -11,2%
Proviséo para contingéncias 77,2 101,0 -23,5%
Total do Passivo nédo Circulante 326,6 359,4 -9,1%

Patrimonio Liquido

Capital Social 488,2 488,2 0,0%
Acdes em Tesouraria 2,9 (0,8) 259,4%
Reservas de Reavaliagéo 215,8 239,1 -9,7%
Ajuste de Avaliagdo Patrimonial 103,1 106,0 -2,7%
Reservas de lucros 193,1 104,6 84,6%
Outros Resultados abrangentes (0,0) 0,1)  -59,8%
Lucros ou prejuizos acumulados - - 0,0%
Total do Patrimoénio Liquido 997,2 936,9 6,4%
Total Passivo e Patrimonio Liquido 1.714,0 1.611,4 6,4%
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s .
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais (R$ 000) 2011 2010
Lucro Liquido antes do Imposto de Renda e Contribui¢do Social 97,8 135,7
Ajustes para conciliar o resultado ao caixa e equivalentes de caixa
gerados pelas atividades operacionais
Depreciagdes e amortizagdes 45,0 35,4
Exaustédo de ativos biolégicos 50,4 40,9
Valor residual de imobilizado alienado 0,6 50,9
Variagéo valor justo dos ativos biolégicos (43,6) (36,1)
Valor da baixa de investimentos - 0,9
Juros, variagBes monetarias e cambiais liquidas 49,2 23,3
Proviséo p/perdas nos estoques 0,3) 0,4
Imposto de renda e contribuig&o social do exercicio (15,4) (11,1)
Imposto de renda e contribuig&o social - diferido 57 (4,6)
Provisdo (Reversdo) de obrigacdes e outros 6,5 2,3
Provisdes para obrigagcdo com acionistas - (5,5)
Variacdes de ativos e passivos operacionais
Titulos e valores mobiliarios (6,5) 0,5
Clientes (38,6) (18,6)
Estoques (22,5) (8,3)
Impostos a recuperar 14,0 (14,9)
IRPJ/CSLL Diferidos - 11.638/07 2,6 2,2)
Despesas do exercicio seguinte 1,9 0,1)
Depésitos judiciais 0,3) (0,3)
QOutros créditos 58,5 (82,7)
Fornecedores (10,7) 54,5
Obrigacdes trabalhistas e tributarias 2,1 8,8
Tributos parcelados (7,2) 2,4
Adiantamento de clientes 0,0) 1,1)
Outros passivos (78,6) (5,5)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 106,9 165,1
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Acréscimo do imobilizado (105,3) (167,5)
Acréscimo do Ativo Biolégico (41,4) (31,0)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento (146,7) (198,6)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Amortizagdo de empréstimos (129,3) (75,5)
Ingressos de empréstimos 173,8 110,3
Acdes em Tesouraria (2,1 -
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamentos 42,4 34,7
Aumento (reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa 2,7 1,3
Caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 5,5 4,2
No fim do exercicio 8,1 55
Informagdes suplementares:
Imposto de renda e Contribui¢do Social pagos (11,2) (10,1)
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