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COMPANHIA ABERTA

CNPJ n°. 92.791.243/0001-03 NIRE 43300002799

Em atendimento ao disposto nos artigos 10 e 12, da Instrugdo CVM n° 481, de
17 de dezembro de 2009, apresentamos:

e Formuldrio de Referéncia - itens 12.6 a 12.10, relativamente aos
candidatos indicados para eleicdo como membros do Conselho de
Administrag¢do apoiados pelo acionista controlador
(Instrugéo CVM n°. 480 — Anexo 24, item 12.6 a 12.10)

® Proposta de remunera¢do dos administradores e Formuldrio de
Referéncia — item 13 (remuneragdo)
(Instrugéo CVM n°. 480 — Anexo 24, item 13)

e  Proposta de alteragdo do Estatuto Social da Companhia
(Instrugéo CVM n° 481 — Art. 11)

® Proposta de Destinagdo do Lucro Liquido do Exercicio
(Instrugéo CVM n°. 481 — Anexo 9-1-11)

e Comentdrio dos administradores sobre a situagdo financeira da
Companhia, nos termos do item 10 do Formuldrio de Referéncia
(Instrugéo CVM n°. 480 — Anexo 24)
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12.6 Administradores e membros do conselho fiscal:

Os atuais membros do Conselho de Administracdo da Celulose Irani S.A. foram eleitos em
Assembleia em 29.04.2009 com prazo de mandato de 2 (dois) anos (até a AGO que aprovar as
contas do exercicio de 2010, que se realizarda em 29/04/2011).

Os dados abaixo se referem aos membros atuais do Conselho de Administragéo, que estéo a
disposicdo dos acionistas para eventual reeleigéo.

Membros indicados a reeleicao para o Conselho de Administracao:
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Nome: Péricles de Freitas Druck

Idade: 70 anos

Profissdo: Advogado

CPF: 000.548.360-34

Cargo: candidato a reeleigcdo para Presidente do Conselho de Administracao
Data de eleigo: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

Data da posse: Na data da eleicao

Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012
Outros cargos ou fungdes exercidos na Companhia: Diretor Presidente
Eleito pelo Controlador: Sim

Nome: Eurito de Freitas Druck

Idade: 66 anos

Profissdo: Diretor de Empresa

CPF:032.111.427-20

Cargo: candidato a reeleicdo para Vice Presidente do Conselho de Administragao
Data de eleigo: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

Data da posse: Na data da eleicao

Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012
Outros cargos ou fungdes exercidos na Companhia: n/a

Eleito pelo Controlador: Sim

Nome: Péricles Pereira Druck

Idade: 45 anos

Profissédo: Engenheiro Agrénomo

CPF: 432.252.410-91

Cargo: candidato a reeleigao para Membro do Conselho de Administragéo (Efetivo)
Data de eleigdo: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

Data da posse: Na data da eleicao

Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012

Outros cargos ou fungdes exercidos na Companhia: Diretor Superintendente

Eleito pelo Controlador: Sim

Nome: Ernani Medaglia Muniz Tavares

Idade: 85 anos

Profissdo: Bacharel em Filosofia

CPF: 001.588.950-53

Cargo: candidato a reeleigao para Membro do Conselho de Administragéo (Efetivo)
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f) Data de eleicdo: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

g) Data da posse: Na data da eleicao

h) Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012
i)  Outros cargos ou fungdes exercidos na Companhia: n/a

Eleito pelo Controlador: Sim

—
~

Nome: Paulo Sergio Viana Mallmann

Idade: 55 anos

Profissdo: Advogado

CPF: 228.565.950-49

Cargo: candidato a reelei¢cdo para Membro do Conselho de Administragéo (Efetivo)
Data de eleicao: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

Data da posse: Na data da eleicao

Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012

Outros cargos ou fungbes exercidos na Companhia: n/a

Eleito pelo Controlador: Sim
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Nome: Paulo Antonio Schmidt

Idade: 64 anos

Profissdo: Contador e Administrador de Empresa

CPF: 058.992.570-91

Cargo: candidato a reelei¢cdo para Membro do Conselho de Administragéo (Efetivo)
Data de eleigo: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

Data da posse: Na data da eleicao

Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012

Outros cargos ou fungbes exercidos na Companhia: n/a

Eleito pelo Controlador: Sim
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Nome: Jorge Juerecy Oliveira da Cunha

Idade: 56 anos

Profissao: Bacharel em Ciéncias Contabeis

CPF: 198.903.540-04

Cargo: candidato a reeleigdo para Membro do Conselho de Administragéo (Efetivo)
Data de eleigdo: A ser eleito na AGO de 29.04.2011

Data da posse: Na data da eleicao

Prazo do Mandato: Até a AGO que aprovar as contas do exercicio de 2012

Outros cargos ou fungbes exercidos na Companhia: n/a

Eleito pelo Controlador: Sim
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Nao ha conselho fiscal constituido, nem candidatos a membro do conselho de administracdo
na qualidade de suplentes.

12.7 Membros dos comités estatutarios, comités de auditoria, comités de risco, comités
financeiro e comité de remuneracao:

A Companhia ndo possui comités estatutarios ou ndo estatutarios, comités de auditoria, de
risco, financeiro e de remuneracgao.
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12.8 a) Curriculos dos administradores e membros do conselho fiscal:

Conselho de Administracdo:

Péricles de Freitas Druck, bacharel em Direito formado pela Universidade Federal do Rio
Grande do Sul, é Presidente da Celulose Irani S.A. e Presidente do seu Conselho de
Administracao.

Eurito de Freitas Druck, diretor de empresas, atualmente é Vice-Presidente do Conselho de
Administragdo e Vice-Presidente da Diretoria da Companhia Habitasul de Participagdes. E
diretor da Habitasul Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e compde o Conselho de
Administragdo da Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios S.A. E Conselheiro da Irani
Participagdes S.A. e membro da Diretoria da Companhia Comercial de Iméveis. E Vice-
Presidente do Conselho de Administragéo da Celulose Irani S.A.

Péricles Pereira Druck, engenheiro agronomo formado pela Universidade Federal do Rio
Grande do Sul. E Diretor Superintendente e Conselheiro da Celulose Irani S.A.

Paulo Sérgio Viana Mallmann, advogado, formado Bacharel em Direito pela Universidade
Federal do Rio Grande do Sul, é s6cio da Druck Mallmann Oliveira & Advogados Associados e
Conselheiro da Celulose Irani S.A. Possui o titulo de Conselheiro de Administracao certificado
pelo IBGC — Instituto Brasileiro de Governancga Corporativa.

Ernani Medaglia Muniz Tavares, bacharel e licenciado em Filosofia pela Faculdade de
Filosofia da Pontificia Universidade Catélica do Rio Grande do Sul, € Conselheiro da Celulose
Irani S.A.

Paulo Antonio Schmidt, formado em Contabilidade e Administragao de Empresas, foi diretor
das empresas Habitasul Crédito Imobiliario S.A., Koch Metalurgica S.A. e Inga Distribuidora de
Produtos Lotéricos S.A. Integra o Conselho de Administracdo das empresas Habitasul de
Participagdes e Celulose Irani S.A. Anteriormente, atuou na diretoria e no conselho de
administragdo de diversas empresas do Grupo Habitasul, principalmente nas areas
operacionais, administrativas e de controladoria.

Jorge Juerecy Oliveira da Cunha, bacharel em Ciéncias Contabeis, atualmente é Diretor da
Companhia Habitasul de Participagdes, da Habitasul Desenvolvimentos Imobiliarios S.A. e é
conselheiro da Celulose Irani S.A.

b) Condenacdes judiciais e administrativas (inclusive criminais) envolvendo os
administradores e membros do conselho fiscal:

Nao houve qualquer condenagéo criminal, condenagdo em processo administrativo da CVM ou
condenacgéo transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, que tenha suspendido
ou inabilitado a pratica de atividade profissional ou comercial de quaisquer dos membros do
Conselho de Administracdo da Celulose Irani S.A candidatos a reeleigcao, nos ultimos 5 (cinco)
anos.
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12.9 Relac6es conjugais, unides estaveis ou parentesco até o segundo grau existentes
entre:

a) administradores da Companhia

O diretor presidente e do Conselho de Administracdo da Companhia, Sr. Pericles de Freitas
Druck é irmao do Sr. Eurito de Freitas Druck, membro do Conselho de Administracao, e pai do
Sr. Pericles Pereira Druck, que é Diretor Superintendente e também conselheiro da
Companhia. Sr. Eurito de Freitas Druck é tio do Sr. Pericles Pereira Druck.

b) administradores da Companhia e administradores de controladas diretas ou indiretas
da Companhia

Alguns administradores da Celulose Irani S.A. sédo também administradores nas controladas da
Companhia, conforme segue:

Habitasul Florestal S.A.: O Sr. Péricles de Freitas Druck é irmao do Sr. Eurito de Freitas Druck
e pai do Sr. Péricles Pereira Druck.

Irani Trading S.A.: O Sr. Péricles de Freitas Druck é irm&o do Sr. Eurito de Freitas Druck e pai
do Sr. Péricles Pereira Druck.

Meu Mével de Madeira Comércio de Moveis e Decoracoes Litda.: O diretor Sr. Pericles Pereira
Druck, é filho de Pericles de Freitas Druck.

HGE — Geracao de Energia Sustentavel Ltda.: O diretor Sr. Pericles Pereira Druck, é filho de
Pericles de Freitas Druck.

c) administradores da Companhia ou de suas controladas diretas ou indiretas e
controladores diretos ou indiretos da Companhia

Nao aplicavel. O controlador da Companhia é uma sociedade (ver item abaixo).

d) administradores da Companhia e administradores das sociedades controladoras
diretas e indiretas da Companhia

Os Srs. Pericles de Freitas Druck, Eurito de Freitas Druck e Péricles Pereira Druck sdo também
administradores da controladora direta, Irani Participacdes S.A. O Sr. Pericles de Freitas Druck

e Eurito de Freitas Druck sdo também administradores da controladora indireta, Companhia
Comercial de Iméveis.

12.10 Relacoes de subordinacao, prestacdo de servico ou controle mantidas, nos 3
ultimos exercicios sociais, entre administradores da Companhia e:
a) sociedade controlada, direta ou indiretamente, pela Companhia

Alguns administradores da Companhia sdo também administradores das sociedades
controladas da Companhia, conforme descrito acima no item 12.9 b).

Nao ha outra relagéo além da descrita no item 12.9 b).
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b) controlador direto ou indireto da Companhia

O Sr. Péricles de Freitas Druck, Eurito de Freitas Druck e Pericles Pereira Druck sdo também
administradores do controlador direto, Irani Participagdes S.A. O Sr. Péricles de Freitas Druck e
Eurito de Freitas Druck sdao também administradores da Companhia Comercial de Iméveis,
controlador indireto.

Nao ha outra relacao além da descrita no item 12.9 d).

c) fornecedor, cliente, devedor ou credor da Companhia, de sua controlada ou
controladoras, ou controladas de alguma dessas pessoas, caso relevantes

Os administradores da Companhia, Srs. Pericles de Freitas Druck, Eurito de Freitas Druck e
Jorge Juerecy Oliveira da Cunha, sdao também administradores da empresa Habitasul
Desenvolvimentos Imobiliarios S.A., credora da Celulose Irani S.A., no periodo de 2007 a 2009,
por aquisicao da controlada Habitasul Florestal S.A.

Existem operagdes de compra e venda de mercadorias e servicos entre a Companhia e suas
controladas cujos administradores estdo informados no item 12.9 b).

A controlada Irani Trading S.A., tem relagdo de fornecimento de aluguel de imével industrial
com a Companhia a partir do ano de 2010. A mesma também é credora da Companhia em

operacao de debéntures realizada em 2010.

A controladora indireta, Companhia Comercial de Imdveis, teve relagdo de fornecimento de
aluguel com a Companhia durante os anos de 2008 e 2009.

Nao existem outras rela¢des consideradas relevantes pela Administragéo.
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Proposta da Administracao
Remuneraciao Global dos Administradores

Em atendimento ao artigo 12 da Instrug¢do CVM n° 481 de 17 de dezembro de 2009, a
Administragdo da Celulose Irani S.A. encaminha a Assembléia Geral a seguinte

proposta de remuneragao anual global da Administra¢do para o exercicio de 2011:

Remuneracdo anual global da Administragdo: R$ 5.500.000,00

N

O montante proposto refere-se a remuneracdo do Conselho de Administracdo e da
Diretoria Estatutdria da Celulose Irani, para o exercicio de 2011 e compreende: 1)
honordrios fixos e beneficios e ii) remuneracdo varidvel de curto prazo vinculada a

metas a serem atingidas.
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Formulario de Referéncia — Item 13
13. Remuneraciao dos administradores

13.1. Descrever a politica ou pratica de remuneracio do conselho de
administraciao, da diretoria estatutaria e nao estatutaria, do conselho fiscal, dos
comités estatutarios e dos comités de auditoria, de risco, financeiro e de

remuneracao, abordando os seguintes aspectos:
a. objetivos da politica ou pratica de remuneracao

A administracdo da Companhia é desenvolvida pelo Conselho de Administracdo e pela
Diretoria Executiva eleita estatutariamente. A Companhia nao mantém Conselho Fiscal

permanente nem comités.
A pratica de remuneracgdo da diretoria executiva busca:
1) alinhar os interesses dos executivos aos dos acionistas;

ii) direcionar o comportamento e estimular a visdo de curto e longo prazo dos

executivos;
iii) estimular o sentimento de propriedade e comprometimento;

1v) atrair, reter € motivar os executivos.

b. composicao da remuneracao, indicando:
i.  descricao dos elementos da remuneracio e os objetivos de cada um deles
ii.  qual a proporcao de cada elemento na remuneracao total

iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da

remuneracao
iv. razoes que justificam a composicao da remuneraciao
A remuneracao da diretoria executiva € divida em 3 (trés) parcelas:
A — Honorarios Fixos e Beneficios;
B — Remuneragdo Varidvel de Curto Prazo - Bonus Trimestral

C — Remuneracdo Varidvel de Longo Prazo - Upside e/ou Participacdo nos Lucros
Estatutariamente Previstos
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A- Honorarios Fixos e Beneficios:

A remuneragdo fixa e os beneficios obedecem as condi¢des e praticas de mercado para

cada diretoria.

Esta parcela corresponde de 50% a 100% da remuneragdo anual do executivo,

dependendo do alcance das metas da remuneracao varidvel (parcela B).

O reajuste € feito anualmente de acordo com os indices de inflagdo ou movimentacdo do

mercado.

E a remuneragdo fixa dos executivos.

B- Remuneracao Variavel de Curto Prazo — Bonus Trimestrais

Complementa a remuneracdo fixa e é determinada em funcdo do alcance de metas de

curto prazo estabelecidas pelo Conselho de Administracao.

Esta parcela corresponde de 0% a 50% da remuneracdo anual dos executivos,

dependendo do alcance das metas estabelecidas.

O célculo € efetuado de acordo com pesos estabelecidos para determinados indicadores.
Os indicadores sdao Lucro Consolidado, EBITDA Consolidado, EBITDA da Cadeia de

Negocios que o executivo é responsavel e Avaliagdo de Desempenho Individual.

O objetivo da parcela B € remunerar os executivos de acordo com as metas
estabelecidas pelo Conselho de Administracdo alinhadas aos interesses de curto prazo

dos acionistas.

C- Remuneracio Variavel de Longo Prazo - Upside e/ou Participacdo nos Lucros
Estatutariamente Previstos

Esta atrelada ao alcance de metas de longo prazo (2 a 3 anos) ou conforme decisdo do

Conselho de Administracao.

Representa de 0% a 50% adicional a remuneragcdo anual das parcelas A + B para o

periodo de referéncia.

7z

O cdlculo é efetuado em funcdo da variagdo do valor de mercado da Companhia

calculado “pro forma” em um determinado periodo.
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O objetivo da parcela C € remunerar os executivos de acordo com as metas
estabelecidas pelo Conselho de Administracdo alinhadas aos interesses de longo prazo

dos acionistas.

Os conselheiros de administragdo recebem remuneragdo simbdlica.

c¢.  principais indicadores de desempenho que sao levados em consideracao na
determinacio de cada elemento da remuneracao

Lucro Liquido Consolidado, EBITDA Consolidado e EBITDA da cadeia de negdcio,

Valor da Companhia e Avaliagao de Desempenho Individual.

d. como a remuneracio é estruturada para refletir a evolu¢ao dos indicadores

de desempenho

Sado estabelecidas metas trimestrais e anuais para a parcela B e plurianuais para a

parcela C de modo que somente exista tal remuneracdo caso as metas sejam atingidas.

e. como a politica ou pratica de remuneracao se alinha aos interesses do emissor

de curto, médio e longo prazo

Os indicadores estabelecidos refletem a variagdo do valor da Companhia, a sua

eficiéncia operacional e a saude financeira.

f. existéncia de remuneracio suportada por subsidiarias, controladas ou

controladores diretos ou indiretos

Alguns diretores recebem remuneracdo fixa e participagdo nos resultados das
subsididrias, em funcdo do tempo de dedicacdo e responsabilidades assumidas perante

tais empresas.

g. existéncia de qualquer remuneracao ou beneficio vinculado a ocorréncia de
determinado evento societario, tal como a alienacao do controle societario do

emissor

NAO APLICAVEL
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13.2. Em relacio a remuneracio reconhecida no resultado dos 3 ultimos exercicios

sociais e a prevista para o exercicio social corrente do conselho de

administracao, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal, elaborar tabela

com o seguinte conteudo:

O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do ndmero de

membros de cada 6rgdo apurado mensalmente, com duas casas decimais, conforme

Oficio Circular N° 03/2010.

N3ao ha conselho fiscal constituido.

Conforme previsto na Instrucio CVM 480/09, € facultado ao emissor omitir da Se¢do

13 do Formulario de Referéncia as informagdes relativas aos exercicios de 2007 e 2008.

Exercicio social encerrado em 31.12.2009 Conselho de Diretoria Total
(em R$, exceto nimeros de membros) Administracio | Estatutiria
Numero de membros 6,50 5,42 11,92
Remuneracao fixa anual 10.320,00 2.157.141,60 | 2.167.461,60
e Salério ou pré-labore 10.320,00 2.070.823,20 | 2.081.143,20
e Beneficios diretos e indiretos n/a 86.318,40 86.318,40
¢ Remuneracdo por participacdo em n/a n/a n/a
comités
e Qutros n/a n/a n/a
Remuneragdo varidvel n/a 381.262,79 381.262,79
e Bonus n/a 381.262,79 381.262,79
e Participagdo nos resultados n/a n/a n/a
e Remuneragdo por participacdo em n/a n/a n/a
reunioes
e Comissodes n/a n/a n/a
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®  Qutros n/a n/a n/a
Beneficios pds-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cessdo do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneragdo baseada em agdes n/a n/a n/a
Total da remuneragao 10.320,00 2.538.404,39 | 2.548.724,82
Exercicio social encerrado em 31.12.2010 Conselho de Diretoria Total
(em R$, exceto nimeros de membros) Administragdo | Estatutaria
Numero de membros 6,67 5,58 11,92
Remuneracao fixa anual 8.640,00 2.353.560,61 | 2.362.200,61

e Saldrio ou pré-labore 8.640,00 2.249.555,20 | 2.258.195,20
e Beneficios diretos e indiretos n/a 104.005,41 104.005,41
¢ Remuneracdo por participacdo em n/a n/a n/a
comités
¢ Outros n/a n/a n/a
Remuneragdo varidvel n/a 6.212.269,51 | 6.212.269,51
e Bonus n/a 2.394.451,40 | 2.394.451,40

e Participacgio nos resultados n/a 3.817.818,11 | 3.817.818,11

e Remuneragdo por participacdo em n/a n/a n/a

reunides

e Comissdes n/a n/a n/a

¢ Outros n/a n/a n/a
Beneficios pds-emprego n/a n/a n/a
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Beneficios por cessdo do exercicio do cargo n/a n/a n/a
Remuneragao baseada em agdes n/a n/a n/a
Total da remuneracdo 8.640,00 8.565.830,12 | 8.574.470,12
Previsto para exercicio social de 2011 Conselho de Diretoria Total
(em R$, exceto nimero de membros) Administracio | Estatutiria
Nimero de membros 7 6 13
Remuneracgdo fixa anual 10.080,00 2.665.720,72 | 2.675.800,72
e Saldrio ou pré-labore 10.080,00 2.555.720,72 | 2.565.800,72
e Beneficios diretos e indiretos n/a 110.000,00 110.000,00
e Remuneracdo por participacdo em n/a n/a n/a
comités
e Qutros n/a n/a n/a
Remuneracgao variavel n/a 3.064.048,00 | 3.064.048,00
e Bonus n/a 1.784.948,00 | 1.784.948,00
e Participagdo nos resultados n/a 1.279.100,00 | 1.279.100,00
e Remuneracdo por participacdo em n/a n/a n/a
reunides
e Comissdes n/a n/a n/a
e Qutros n/a n/a n/a
Beneficios pds-emprego n/a n/a n/a
Beneficios por cessdo do exercicio do n/a n/a n/a
cargo
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Remuneragdo baseada em agdes

n/a

n/a

n/a

Total da remuneragao

10.080,00

5.729.768,72

5.739.848,72

13.3. Em relacdo a remuneracao variavel dos 3 ultimos exercicios sociais e a

prevista para o exercicio social corrente do conselho de administracio, da

diretoria estatutiria e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte

conteudo:

Conforme previsto na Instru¢do CVM 480/09, € facultado ao emissor omitir da Secdo

13 do Formulério de Referéncia as informagdes relativas aos exercicios de 2007 e 2008.

N3o ha conselho fiscal constituido.

Exercicio social encerrado em Conselho de Diretoria Total
31.12.2009 Administracdo | Estatutaria
(em R$, exceto nimero de membros)
Numero de membros 6,50 5,42 11,92
Bonus
e Valor minimo previsto no plano n/a 122.374,40 122.374,70
de remuneracdo
¢  Valor maximo previsto no plano n/a 1.814.092,80 | 1.814.092,80
de remuneracao
e Valor previsto no plano de n/a 1.209.395,20 | 1.209.395,20
remuneracio — metas atingidas
e Valor efetivamente reconhecido n/a 381.262,79 381.262,79
Participagdo no resultado
® Valor minimo previsto no plano n/a n/a n/a
de remuneracio
e Valor maximo previsto no plano n/a n/a n/a
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de remuneracao

e Valor previsto no plano de n/a n/a n/a
remuneracio — metas atingidas
® Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Exercicio social encerrado em 31.12.2010 Conselho de Diretoria Total
(em R$, exceto nimero de membros) Administracdo | Estatutiria
Numero de membros 6,67 5,58 11,92
Bonus
¢ Valor minimo previsto no plano de n/a - -
remuneracao
e Valor maximo previsto no plano de n/a 2.215.745,28 | 2.215.745,28
remuneracao
e Valor previsto no plano de n/a 1.477.163,52 | 1.477.163,52
remuneracio — metas atingidas
e Valor efetivamente reconhecido n/a 2.394.451,40 | 2.394.451,40
Participagdo no resultado
®  Valor minimo previsto no plano de n/a n/a n/a
remuneracao
® Valor médximo previsto no plano de n/a n/a n/a
remuneracao
e Valor previsto no plano de n/a n/a n/a
remuneracao — metas atingidas
e Valor efetivamente reconhecido n/a 3.817.818,11 | 3.817.818,11
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Previsto para exercicio social de 2011 Conselho de Diretoria Total
(em R$, exceto nimero de membros) Administracio Estatutaria
Nimero de membros 7 6 13
Bonus
e Valor minimo previsto no plano n/a - -
de remuneracdo
e Valor mdximo previsto no n/a 2.382.887,81 | 2.382.887,81
plano de remuneracgdo
® Valor previsto no plano de n/a 1.784.948,00 | 1.784.948,00
remuneracao — metas atingidas
e Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a
Participagdo no resultado
e Valor minimo previsto no plano n/a n/a n/a
de remuneracdo
e Valor mdximo previsto no n/a n/a n/a
plano de remuneragdo
e Valor previsto no plano de n/a 1.279.100,00 | 1.279.100,00
remuneracio — metas atingidas
e Valor efetivamente reconhecido n/a n/a n/a

13.4.

Em relacdo ao plano de remuneracio baseado em acoées do conselho de

administracio e da diretoria estatutaria, em vigor no dltimo exercicio social

e previsto para o exercicio social corrente, descrever:

NAO APLICAVEL

a. termos e condi¢des gerais

b.  principais objetivos do plano

c. forma como o plano contribui para esses objetivos
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d.

= 0

—

e

como o plano se insere na politica de remuneragao do emissor

como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto,
médio e longo prazo

nimero miximo de acdes abrangidas

nimero maximo de opg¢des a serem outorgadas
condig¢des de aquisicao de acdes

critérios para fixacdo do preco de aquisicdo ou exercicio
critérios para fixacdo do prazo de exercicio

forma de liquidacao

restricdes a transferéncia das acoes

critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensao,
alteracdo ou extin¢do do plano

efeitos da saida do administrador dos 6rgdos do emissor sobre seus direitos
previstos no plano de remuneracdo baseado em agdes

13.5. Informar a quantidade de acoes ou cotas direta ou indiretamente detidas,
no Brasil ou no exterior, e outros valores mobilidrios conversiveis em acoes
ou cotas, emitidos pelo emissor, seus controladores diretos ou indiretos,
sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho
de administracao, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados
por orgao, na data de encerramento do ultimo exercicio social.

Em 31.12.2010 Emissora Emissora Emissora Emissora

Irani Participacdes S.A. Irani Trading S.A. Habitasul Florestal
Celulose Irani S.A. (controladora direta) (controlada) S.A. (controlada)

Acoes detidas pelo: ON PN ON PN ON PN ON PN

Conselho Administragao 49.184 11.374 3 - 3 - 131 -

Diretoria Estatutaria 11.302 13.550 - - - - - -

Em 31.12.2010 Emissora

Meu Mével de
Madeira Com. de
Méveis e Decoragdes
Ltda (controlada)

Cotas detidas pelo:
Conselho Administracédo 3
Diretoria Estatutaria
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13.6.

Em relacio a remuneraciao baseada em acoes reconhecida no resultado dos
3 dltimos exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do
conselho de administracao e da diretoria estatutaria, elaborar tabela com o

seguinte conteudo:

NAO APLICAVEL

13.7.

orgdo

numero de membros

em relacdo a cada outorga de op¢des de compra de acdes:

i. data de outorga

ii.  quantidade de op¢des outorgadas

iii.  prazo para que as opg¢oes se tornem exerciveis

iv.  prazo maximo para exercicio das opcoes

v.  prazo de restri¢ao a transferéncia das a¢des

vi.  preco médio ponderado de exercicio de cada um dos seguintes grupos

de opc¢oes:

® em aberto no inicio do exercicio social
e perdidas durante o exercicio social

e exercidas durante o exercicio social

e expiradas durante o exercicio social

valor justo das op¢des na data de outorga

diluicao potencial em caso de exercicio de todas as op¢des outorgadas

Em relacio as opcoes em aberto do conselho de administracio e da
diretoria estatutaria ao final do dltimo exercicio social, elaborar tabela com

o seguinte contetdo:

NAO APLICAVEL

orgao
nimero de membros
em relacdo as opcdes ainda ndo exerciveis
1. quantidade
ii.  data em que se tornardo exerciveis

iii.  prazo madximo para exercicio das opcoes
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iv.  prazo de restri¢ao a transferéncia das a¢des

v.  preco médio ponderado de exercicio

vi.  valor justo das opg¢des no ultimo dia do exercicio social

d. em relacdo as opcdes exerciveis
i. quantidade
ii.  prazo maximo para exercicio das opcoes

iii.  prazo de restri¢ao a transferéncia das a¢des
iv.  preco médio ponderado de exercicio
V. valor justo das opg¢des no ultimo dia do exercicio social

vi.  valor justo do total das op¢des no ultimo dia do exercicio social

13.8. Em relaciao as opc¢oes exercidas e acoes entregues relativas a remuneracao
baseada em ac¢oes do conselho de administracio e da diretoria estatutaria,

nos 3 ultimos exercicios sociais, elaborar tabela com o seguinte contetido:
NAO APLICAVEL
a. orgao

b. ndmero de membros

c.  em relacdo as op¢des exercidas informar:
1. nimero de a¢des
il. preco médio ponderado de exercicio

iii.  valor total da diferenca entre o valor de exercicio e o valor de

mercado das acdes relativas as opcoes exercidas
d. emrelagdo as agdes entregues informar:
i. nimero de acdes
il. preco médio ponderado de aquisi¢ao

iii.  valor total da diferenca entre o valor de aquisicdo e o valor de
mercado das acdes adquiridas
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13.9.

Descricao sumaria das informacoes necessarias para a compreensao dos
dados divulgados nos itens 13.6 a 13.8, tal como a explicacao do método de

precificacao do valor das acoes e das opc¢oes, indicando, no minimo:

NAO APLICAVEL

a.

b.

modelo de precificagdao

dados e premissas utilizadas no modelo de precificagcdo, incluindo o preco
médio ponderado das agdes, preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo
de vida da opg¢do, dividendos esperados e a taxa de juros livre de risco

método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos

esperados de exercicio antecipado
forma de determinagdo da volatilidade esperada

se alguma outra caracteristica da opcao foi incorporada na mensuragdo de

seu valor justo

13.10. Em relacao aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do

conselho de administracio e aos diretores estatutarios, fornecer as

seguintes informacoes em forma de tabela:

NAO APLICAVEL

a. orgao

b. nimero de membros

c. nome do plano

d. quantidade de administradores que retinem as condi¢des para se aposentar

e. condic¢des para se aposentar antecipadamente

f. valor atualizado das contribui¢des acumuladas no plano de previdéncia até
o encerramento do ultimo exercicio social, descontada a parcela relativa a
contribuicdes feitas diretamente pelos administradores

g. valor total acumulado das contribuicdes realizadas durante o ultimo
exercicio social, descontada a parcela relativa a contribuicdes feitas
diretamente pelos administradores

h. se ha a possibilidade de resgate antecipado e quais as condi¢des



IRANI

Celulose Irani S.A.

Instrucao CVM n°. 481, de 17 de dezembro de 2009 — Artigo 12
Proposta remuneracdo dos administradores e Formuldrio de Referéncia — item 13
13.11. Em forma de tabela, indicar, para os 3 ultimos exercicios sociais, em

relaciao ao conselho de administracio, a diretoria estatutaria e ao conselho

fiscal:

O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do ndmero de

membros de cada 6rgdo apurado mensalmente, com duas casas decimais, conforme
Oficio Circular N° 03/2010.

N3o ha conselho fiscal constituido.

Conforme previsto na Instru¢ado CVM 480/09, € facultado ao emissor omitir da Secdo

13 do Formulério de Referéncia as informacdes relativas aos exercicios de 2007 e 2008.

Excluidos os membros que exerceram o cargo por menos de 12 meses em 2009.

DIRETORIA ESTATUTARIA (em RS, exceto niimero de membros)

Numero de Valor da Maior Remuneragao | Valor da Menor Valor Medio~de
Ano o ~ - Remuneragéo
Membros Individual Remuneragao Individual ..
Individual
2009 5,42 570.146,79 444.039,22 468.340,29
CONSELHO DE ADMINISTRAQAO (em R$, exceto nlimero de membros)
Numero de Valor da Maior Remuneragao | Valor da Menor Valor Med|o~de
Ano o ~ - Remuneragéo
Membros Individual Remuneragao Individual L
Individual
2009 6,50 1.440,00 1.440,00 1.587,69

Excluidos os membros que exerceram o cargo por menos de 12 meses em 2010.

DIRETORIA ESTATUTARIA (em RS, exceto niimero de membros)

Nimero de Valor da Maior Remuneragao | Valor da Menor Valor Medio~de
Ano o ~ - Remuneragéo
Membros Individual Remuneragao Individual L
Individual
2010 5,58 1.205.572,47 364.702,69 850.898,21
CONSELHO DE ADMINISTRACAO (em R$, exceto nimero de membros)
Numero de Valor da Maior Remuneragdo | Valor da Menor Valor Med|o~de
Ano . ~ - Remuneragéo
Membros Individual Remuneragao Individual I,
Individual
2010 6,67 1.440,00 1.440,00 1.295,35

13.12. Descrever arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros instrumentos

que estruturem mecanismos de remuneracio ou indenizacio para os

administradores em caso de destituicio do cargo ou de aposentadoria,

indicando quais as conseqiiéncias financeiras para o emissor

NAO APLICAVEL
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13.13. Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar o percentual da

remuneraciao total de cada 6rgao reconhecida no resultado do emissor
referente a membros do conselho de administracio, da diretoria
estatutaria ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos
controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras
contabeis que tratam desse assunto

Conforme previsto na Instru¢ao CVM 480/09, € facultado ao emissor omitir da Secao

13 do Formulério de Referéncia as informacdes relativas aos exercicios de 2007 e 2008.

ORGAO dez/09
Diretoria Estatutéria 44.,40%
Conselho de Administragdo 86,05%
Conselho Fiscal nfa
TOTAL 130,45%
ORGAO dez/10
Diretoria Estatutaria 49,63%
Conselho de Administragio 83,33%
Conselho Fiscal n/a
TOTAL 132,96%

13.14. Em relacao aos 3 altimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos
no resultado do emissor como remuneracio de membros do conselho de
administracido, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados
por 6rgao, por qualquer razao que nao a funcio que ocupam, como por

exemplo, comissoes e servicos de consultoria ou assessoria prestados

NAO APLICAVEL
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13.15. Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos

no resultado de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob
controle comum e de controladas do emissor, como remuneracao de
membros do conselho de administracio, da diretoria estatutaria ou do
conselho fiscal do emissor, agrupados por orgao, especificando a que titulo
tais valores foram atribuidos a tais individuos

Conforme previsto na Instru¢ao CVM 480/09, € facultado ao emissor omitir da Se¢ao

13 do Formulério de Referéncia as informagdes relativas aos exercicios de 2007 e 2008.
N3ao h4 conselho fiscal constituido.

Exercicio social 2009

(em R$) Conselho de Administragdo | Diretoria Estatutaria | Total
Controladas do 290.025,50 55.733,33 345.758,83
emissor

Exercicio social 2010

(em R$) Conselho de Administragcdo | Diretoria Estatutaria | Total
Controladas do 297.414,36 - 297.414,36
emissor

Esta remuneragao refere-se a honordrios e participacdo dos administradores.

13.16. Fornecer outras informacoes que o emissor julgue relevantes

Todas as informagdes relevantes a respeito da remuneracdo dos Administradores da
Companhia foram divulgadas nos itens acima.
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Em cumprimento ao Art. 11 da Instrucdo CVM n°. 481, de 17 de dezembro de 2009, apresentamos (i) relatério detalhando a origem e justificativa das
alteracOes propostas e analisando os seus efeitos juridicos e econdémicos; (ii) copia do estatuto social, contendo, em destaque, as alteracdes propostas.

| - Relatério detalhando a origem e justificativa das alteracdes propostas e analisando os seus efeitos juridicos e econémicos

Redacao atual

Redacao Proposta

Justificativa

Artigo 32 - A Sociedade tem por objeto:

a) a industria e o comércio de celulose e papel em
geral e seus derivados, bem como, a
industrializacdo da madeira; b) o replantio de
espécimes de madeiras apropriadas a sua
industrializacdo e ao fabrico de celulose; c¢)
florestamento e reflorestamento proprio, bem como,
sua elaboracdo e execucao em terras de terceiros;
d) agricultura e pecuaria; e) extragao de vegetais
nativos, inclusive o abate de arvores de reservas
florestais nativas existentes em terrenos proprios; f)
a comercializagdo "in natura" dos produtos
resultantes das atividades enumeradas nas alineas
anteriores; g) a fabricacdo de mdveis, painéis e
artefatos em geral com predominancia de madeira;
h) silvicultura; i) a compra e venda de terras ou
matos com espécimes de madeiras destinadas a
ampliacdo de suas reservas florestais ou de
qualquer modo condizente com o objeto da
Sociedade; j) a importagéo e exportagao de produtos
agricolas ou industriais, especialmente madeira,
relacionados com o objeto social; ) efetivar tarefas e
encargos que visem ao cumprimento das
disposi¢cdes legais atinentes a reposigao florestal de

Artigo 32 - A Sociedade tem por objeto:

a) a industria e o comércio de celulose, papel,
embalagem de papel em geral e seus derivados,
bem como, a industrializacdo e comercializacdo da
madeira;

b) a administragdo de projetos de florestamento,
reflorestamento e de servicos de silvicultura
prestados por terceiros, necessarios ao processo de
industrializacdo de celulose, papel, embalagem de
papel em geral e seus derivados, bem como a
industrializagdo e comercializagdo da madeira;

c) a fabricacdo e comercializagdo de moveis, painéis
e artefatos em geral com predominancia de madeira;

d) a importagéao e exportacdo de produtos agricolas
ou industriais, especialmente madeira, celulose e
papel, relacionados com o objeto social;

e) a industria, comércio, importagcao e exportacédo de
produtos resinosos e seus derivados e

f) a fabricacdo e comercializacdo de carbonato de

Estd sendo proposta uma adequagado da
redacdo do art. 32 da Sociedade de modo que 0
objeto social melhor reflita as atividades
exercidas pela Companhia.

Nessa linha, propdem-se ajustes ao texto do
art. 39, aprimorando a redacdo e excluindo
atividades descontinuadas pela Companhia,
sem, contudo, modificar sua atividade fim, a
qual segue voltada para a produgédo de
celulose, papéis Kraft, chapas e caixas de
papeldo ondulado e resinas, e comercializagao
de méveis de madeira.

Destaca-se que a administragcao entende que o
ajuste proposto nao gera efeitos juridicos ou
econdmicos no desempenho das atividades da
Companhia.
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sua responsabilidade ou de terceiros; m) a
exploragdo de servicos médicos, hospitalares e
farmacéuticos, mediante servigos préprios e/ou por
intermédio de convénios, visando o atendimento
assistencial dos seus empregados e dependentes;
n) o comércio de derivados de petréleo; o) a
comercializacdo de materiais de construcao,
produtos em geral para moveleiros e marceneiros,
tintas e ferragens, todos derivados dos produtos por
ela industrializados; p) comercializagdo de produtos
farmacéuticos em geral, exclusivamente para os
seus funcionarios e dependentes legais; Q) a
industria, comércio, importagcdo e exportagdo de

produtos resinosos e seus derivados e r) a
fabricacdo e comercializagdo de carbonato de
calcio.

Paragrafo Unico - A Sociedade poderd, a critério da
Diretoria, participar de outras Empresas como
acionista ou quotista.

calcio.

Paragrafo Unico - A Sociedade poderd, a critério da
Diretoria, participar de outras empresas como
acionista ou quotista, tenham elas ou ndo objetos
congéneres ao da sociedade.

Artigo 24 - Feitas as deducgdes referidas no Artigo
23 supra, serd destacada uma participacdo aos
administradores da Companhia, em montante nao
superior a 10% (dez por cento) dos lucros
remanescentes, a qual ndo podera ultrapassar a sua
remuneracao anual, se este limite for menor.

Artigo 24 - Feitas as dedugdes referidas no Artigo
23 supra, poderd ser destacada, a critério do
Conselho de Administragdo, participagdo de
empregados no lucro e participagdo aos
administradores da Companhia, esta Ultima em
montante ndo superior a 10% (dez por cento) dos
lucros, ou a sua remuneragao anual, se este limite
for menor.

Estd sendo proposta a inclusdo da
possibilidade de se atribuir participagdo aos
empregados no lucro da Companhia, conforme
prevé o art. 190 da Lei 6.404/76.

A administracdo entende que a alteragéo
proposta ndo gera efeitos juridicos ou
econdmicos no desempenho das atividades da
Companhia.
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Estdo sendo propostas alteragdes no texto dos Artigos 3° e 24, conforme segue em destaque
abaixo:

CELULOSE IRANI S.A.

ESTATUTO SOCIAL CONSOLIDADO

CAPITULO | - DENOMINACAO, SEDE, OBJETO E DURACAO

Artigo 12 - CELULOSE IRANI S/A., € uma Sociedade Anbnima que se regera pelo presente
Estatuto e pelas disposicdes legais aplicaveis.

Artigo 22 - A Sociedade tem sede e foro em Porto Alegre, Estado do Rio Grande do Sul, na
Rua General Jodo Manoel n® 157, 92 andar, sala 903.

Paragrafo Unico - Além dos estabelecimentos industriais e comerciais, filiais, agéncias e
depédsitos que possui, poderda a Sociedade, a juizo da Diretoria, criar e extinguir outros em
quaisquer pontos do territério nacional.

Artigo 32 - A Sociedade tem por objeto: a) a industria e o comércio de celulose-e, papel,
embalagem de papel em geral e seus derivados, bem como; a industrializacdo e
comercializacdo da madeira; b) a administracdo de projetos de florestamento, reflorestamento
e de servicos de silvicutura prestados por terceiros, necessdarios ao processo de
industrializac&o de celulose, papel, embalagem de papel em geral e seus derivados, bem como

a mdustrlallzacao e comermahzacao da madelra wreplan%%de;espeeme&deq:nadeims

resultantes—das—atividades—enumeradas—nas—alineas—anteriores; gc) a fabricagdo e
comermahzacao de mdveis, painéis e artefatos em geral com predommanma de madelra hy

tuﬂerenane&eudepeﬁéemtne%legaﬁ—qe) a mdustrla comerC|o |mporta9ao e exportagao de

produtos resinosos e seus derivados e #f) a fabricagdo e -comercializacdo de carbonato de
calcio.

Paragrafo Unico - A Sociedade poderé, a critério da Diretoria, participar de outras Empresas
empresas como acionista ou quotista, tenham elas ou ndo objetos congéneres ao da
sociedade.

Artigo 42 - O prazo de duragéo da Sociedade é indeterminado.
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CAPITULO Il - CAPITAL E ACOES

Artigo 5° - O capital social é de R$ 63.381.494,07, dividido em 8.104.500 agdes, nominativas
escriturais, sem valor nominal, sendo 7.463.987 acbes ordinarias e 640.513 acles
preferenciais.

Paragrafo 12 - Cada agéo ordindaria da direito a um voto nas deliberacdes da Assembléia Geral.

Paragrafo 22 - As agbes preferenciais ndo tém direito de voto sendo-lhes assegurado
prioridade no reembolso do capital, sem prémio, em caso de liquidagdo da companhia, e o
direito a percepcao de um dividendo, ndo cumulativo, 10% (dez por cento) maior que o
atribuido a cada agéo ordindria, calculado nos termos do disposto no artigo 26.

Paragrafo 32 - A Companhia podera criar novas classes de agdes preferenciais ou promover
aumento de classe de ac¢bes preferenciais existentes sem guardar proporgdo com as demais
classes de agdes preferenciais, observando para as agdes preferenciais, sem direito a voto ou
sujeitas a restricdes nesse direito, o limite de 2/3 (dois tercos) do total das agcbes emitidas. Nos
aumentos de capital, por subscricdo ou por capitalizagdo de lucros e reservas, podera deixar
de ser observada a proporcionalidade existente entre as diversas espécies e classes de agbes
de emissdo da Companhia.

Paragrafo 42 - As acbes preferenciais adquirirdo o direito de voto se a Companhia, por 3 (trés)
exercicios consecutivos, deixar de pagar os dividendos a que fazem jus, direito que
conservarao até o pagamento.

Artigo 62 - As acGes em que se divide o capital social revestirdo a forma nominativa.

Paragrafo 12 - A Companhia fica autorizada a manter todas suas agdes ou uma ou mais
classes delas em contas de depdsitos, em nome de seus titulares, na instituicdo financeira
autorizada que designar.

Paragrafo 22 - A instituicdo depositaria das agdes escriturais fornecera sem custo ao acionista,
sempre que solicitada, extrato da conta de depésito de suas ag¢des ao término de todo més em
que for movimentada e, ainda que ndo haja movimentagdo, a0 menos uma vez por ano.

Paragrafo 32 - A instituicAo depositaria poderd cobrar do acionista dentro dos limites
regulamentares oficiais, o custo do servico de transferéncia da propriedade das agdes
escriturais.

Artigo 72 - A Companhia, mediante deliberagdo do Conselho de Administragdo, esta autorizada
a aumentar o capital social, independentemente de reforma estatutéria, até o limite de
45.000.000 de acbes, todas sem valor nominal, representado por 15.000.000 de acdes
ordindrias e 30.000.000 de ag¢des preferenciais.

Paragrafo 12 - A emissao de agdes, quer publica ou particular, para integralizagdo em dinheiro,
bens ou mediante a capitalizagao de créditos, dentro dos limites do capital autorizado, sera
efetivada por deliberagéo do Conselho de Administragcao, observadas as seguintes condigdes:

a) em se tratando de emisséo destinada a subscricao particular, a Diretoria comunicara aos
acionistas, mediante aviso publicado pela imprensa, a deliberacdo do Conselho de
Administragao de aumentar o capital, oferecendo-lhes um prazo minimo de 30 (trinta) dias
para exercicio dos respectivos direitos de preferéncia;

b) em se tratando de emissdo destinada a subscrigdo publica, fica facultado ao Conselho de
Administracdo determinar a exclusado do direito de preferéncia ou a redugéo do prazo legal
para exercicio desse direito; e
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c) em qualquer hipotese, o valor minimo de realizacao inicial das agdes sera de 10% (dez por
cento) do preco de emissdo das agdes subscritas, devendo o saldo ser integralizado, de
acordo com chamadas da Diretoria, em prazo a ser fixado pelo Conselho de Administracao,
o qual ndo podera exceder a 12 (doze) meses.

Paragrafo 22 - A Companhia podera proceder a emissdo, sem direito de preferéncia para os
antigos acionistas, ou com reducdo do prazo legal para exercicio desse direito, de agoes,
debéntures conversiveis em acgdes ou bdnus de subscricdo, cuja colocagdo seja feita nos
termos previstos no Artigo 172 e seu paragrafo Unico da Lei n° 6.404/76.

Paragrafo 32 - A Companhia, dentro do limite de capital autorizado, e de acordo com plano
aprovado pela Assembléia Geral, podera, por ato de sua Diretoria, outorgar op¢do de compra
de suas agdes a seus administradores, empregados e pessoas naturais que prestem servigos a
Companhia ou a sociedade sob seu controle.

CAPITULO Iil - DA ADMINISTRAGAO DA COMPANHIA
Artigo 82 - A administracdo da Companhia sera exercida por um Conselho de Administracéao,
com fungdes deliberativas, e por uma Diretoria, com fungdes representativas e executivas.

Paragrafo 12 - O mandato dos Conselheiros e Diretores é de 2 (dois) anos, admitida a
reeleigéo.

Paragrafo 22 - O prazo de gestdo dos Conselheiros e Diretores estender-se-a, validamente, até
a investidura dos novos administradores eleitos.

Paragrafo 32 - A investidura dos Conselheiros e Diretores far-se-4 mediante assinatura de
termo de posse no livro préprio.

Paragrafo 42 - Os administradores perceberdo a remuneragao que lhes vier a ser fixada pela
Assembléia Geral, além da participac@o nos lucros estipulada no artigo 24.

Artigo 92 - O Conselho de Administragdo sera composto de, no minimo, 5 (cinco) e, no
maximo, 9 (nove) membros, todos acionistas, eleitos pela Assembléia Geral.

Artigo 10 - A Assembléia Geral designara, dentre os Conselheiros eleitos, aqueles que irao
ocupar a Presidéncia e a Vice-Presidéncia do Conselho.

Paragrafo 12 - Vagando o cargo de Presidente, assumira a Presidéncia do Conselho o Vice-
Presidente, que completara o mandato do Presidente. Vagando o cargo de Vice-Presidente, o
Conselho escolhera um de seus membros para substitui-lo, com mandato até a seguinte
Assembléia Geral.

Paragrafo 22 - Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior, vagando qualquer cargo no
Conselho de Administragéo, os Conselheiros remanescentes poderdo designar um substituto
que ira servir até a primeira Assembléia Geral. Vagando a maioria dos cargos, convocar-se-a
de imediato a Assembléia Geral para proceder-se a eleicdo de novos membros, os quais
completardo o mandato dos substituidos.

Artigo 11 - Competira ao Presidente ou ao Vice-Presidente, este no caso de auséncia ou
impedimento do primeiro, convocar e presidir as reunides do Conselho de Administracéo, as
quais se instalardo e funcionardo, validamente, com a presenca de, no minimo, metade de
seus membros.

Paragrafo Unico - As deliberagées do Conselho de Administragdo serdo tomadas por maioria
de votos dos Conselheiros presentes, cabendo ao Presidente o voto de desempate, e deveréao
sempre constar de atas lavradas em livro préprio. As atas que contiverem deliberagoes
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destinadas a produzir efeitos perante terceiros deverdo ser arquivadas no registro do comércio
e posteriormente publicadas.

Artigo 12 - Compete ao Conselho de Administragéo:
a) fixar a orientagdo geral dos negécios da Companhia;

b) eleger e destituir os Diretores da Companhia e fixar-lhes as atribuicbes, observado o
disposto nestes Estatutos;

c) fiscalizar a gestdo dos Diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis da
Companbhia, solicitar informacdes sobre contratos celebrados ou em via de celebracao, e
quaisquer outros atos;

d) convocar anualmente a Assembléia Geral Ordindria, e a Extraordinaria, quando julgar
conveniente;

e) manifestar-se sobre o relatério da administragdo e as contas da Diretoria;

f) escolher e destituir os auditores independentes, observado o direito de veto assegurado
pela lei aos conselheiros eleitos pelos acionistas minoritarios e preferencialistas, se houver;

g) deliberar sobre a aquisicdo de agdes de emissdo da Companhia, para cancelamento,
permanéncia em tesouraria ou posterior alienagao;

h) aprovar, previamente, a alienagdo ou a oneragdo de bens do ativo permanente da
Companhia, a constituicdo de 6nus reais e a prestacdo de garantias a obrigacbes de
terceiros;

i) deliberar sobre a emisséo de novas agdes, nos termos previstos no Artigo 7¢;

j) deliberar sobre a distribuicdo, entre os administradores da Companhia, da remuneracao
global que Ihes tiver sido fixada pela Assembléia Geral;

k) deliberar sobre a emissao de bénus de subscri¢ao, fixando-lhes as respectivas condigoes;

I) deliberar sobre a emissdo de debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, e sem
garantia real.

Artigo 13 - A Diretoria sera composta de, no minimo, 2 (dois) e, no maximo, 8 (oito) membros,
acionistas ou nao, residentes no pais, eleitos pelo Conselho de Administragao.

Artigo 14 - Compete a Diretoria a pratica de todos os atos necessarios ao regular
funcionamento da Companhia, que ndo sejam de competéncia da Assembléia Geral ou do
Conselho de Administracao.

Paragrafo 12 - A designacao dos titulos dos cargos de Diretores e a fixagdo das respectivas
atribuicdes serdo estabelecidas em resolucdo especifica do Conselho de Administracéo.

Paragrafo 22 - Em caso de auséncia temporaria de qualquer Diretor, cabera ao Conselho de
Administragéo designar, dentre os demais Diretores, um substituto provisério. Na hip6tese de
ocorréncia de vaga definitiva na Diretoria, o Conselho de Administragdo designara um
substituto definitivo para completar o mandato do substituido.

Paragrafo 32 - A Companhia sera representada:

a) extrajudicialmente, por 2 (dois) Diretores em conjunto, por um Diretor em conjunto com um
procurador, ou por 2 (dois) procuradores em conjunto;

b) judicialmente, pelo Diretor a quem esta competéncia for atribuida pelo Conselho de
Administragédo, na Resolugdo de que trata o paragrafo 1° supra, ou por um procurador
especialmente constituido para este fim.
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Paragrafo 42 - Serdo observados, quanto a outorga de mandatos, o disposto no paragrafo
Unico do Art. 144 da Lei n® 6.404/76 e o que a respeito dispuser a mencionada resolugao do
Conselho de Administragéao.

CAPITULO IV — DO CONSELHO FISCAL

Artigo 15 - A Companhia terd um Conselho Fiscal cujo funcionamento ndo sera permanente,
podendo ser instalado pela Assembléia Geral a pedido de acionistas que representem, no
minimo, 0,1 (um décimo) das a¢des com direito a voto, ou 5% (cinco por cento) das agdes sem
direito a voto, percentagens minimas que poderdo ser reduzidas pela Comissédo de Valores
Mobilidrios mediante fixagdo de escala em fungao do valor do capital social.

Paragrafo Unico - A Assembléia Geral a que for formulado o pedido de instalagdo do
Conselho Fiscal elegera e empossara os seus membros, fixando-lhes a respectiva
remuneragdo, a qual ndo podera ser inferior, para cada membro em exercicio, a 0,1 (um
décimo) da que, em média, for atribuida a cada Diretor, excluida a participacdo nos lucros.

Artigo 16 - O Conselho Fiscal sera composto de 5 (cinco) membros e suplentes em igual
ndmero, acionistas ou néo, residentes no Pais.

Paragrafo Unico - Os membros do Conselho Fiscal e seus suplentes exercerdo seus cargos
até a primeira Assembléia Geral Ordinéria que se realizar apds a sua eleigdo, podendo ser
reeleitos.

Artigo 17 - As atribuicdes e poderes do Conselho Fiscal sdo os definidos em lei, ndo podendo
ser outorgados a outro 6rgao da Companhia.

Paragrafo Unico - Durante o periodo de funcionamento do Conselho Fiscal, ao menos um de
seus membros devera comparecer as Assembléias Gerais e responder aos pedidos de
informacdes formulados pelos acionistas.

CAPIiTULO V - DA ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 18 - A Assembléia Geral dos Acionistas reunir-se-a, ordinariamente, dentro dos 4
(quatro) meses seguintes ao término do exercicio social, para deliberar sobre os assuntos que
Ihe competem por lei, e, extraordinariamente, sempre que 0s interesses sociais 0 exigirem,
guardados os preceitos de direito nas respectivas convocacgoes.

Artigo 19 - A Assembléia Geral sera dirigida por uma mesa composta de Presidente e
Secretério escolhidos pelos acionistas presentes.

Artigo 20 — Para poder participar das Assembléias os acionistas deverao exibir o documento
de identidade e se, for o caso, comprovante da instituicao depositaria das agoes, expedido com
antecedéncia niao superior a 4 (quatro) dias contados da realizacdo da Assembiléia.

Paragrafo Unico - A representacdo depende de depdsito, na sede da Companhia, até 3 (trés)
dias antes da Assembiléia, dos respectivos instrumentos de mandato.

Artigo 21 - Ressalvadas as excegdes previstas em lei, as deliberacbes assembleiares,
inclusive na hipétese de transformagado do tipo juridico da sociedade, serdo tomadas por
maioria absoluta de votos, ndo se computando os votos em branco.

CAPITULO VI - DO EXERCICIO SOCIAL E LUCROS

Artigo 22 - O exercicio social encerrar-se-4 em 31 de dezembro de cada ano, quando a
Diretoria fara elaborar as demonstragées financeiras previstas em lei, facultado o levantamento
de balangos em periodos menores.
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Artigo 23 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participagdo, os
prejuizos acumulados, se houver, e a provisdo para o imposto de renda.

Artigo 24 - Feitas as dedugdes referidas no Artigo 23 supra, serd—poderd ser destacada, a
critério do Conselho de Administracdo,—uma_ participacdo de empregados no lucro e
participagdo aos administradores da Companhia, esta ultima em montante ndo superior a 10%

(dez por cento) dos lucros remanescentes, a—qual-naec—0ou a peoderd—ulirapassar—a—sua

remuneracao anual, se este limite for menor.

Paragrafo 12 - Os administradores somente fardo jus a participacdo nos lucros do exercicio
social em relagcdo ao qual for atribuido aos acionistas o dividendo obrigatério de que trata o
Artigo 26 infra.

Paragrafo 22 - A participacdo atribuida aos administradores, nos termos deste Artigo, sera
rateada entre seus membros, de acordo com deliberacdo especifica do Conselho de
Administracao.

Artigo 25 - O lucro liquido resultante, apés as dedugdes de que tratam os Artigos 23 e 24
acima, sera diminuido ou acrescido dos seguintes valores, nos termos do Artigo 202, inciso |,
da Lei n® 6.404, de 15.12.1976:

a) 5% (cinco por cento) destinados a Reserva Legal;

b) importancia destinada a formacdo da reserva para contingéncias e reversdo da mesma
reserva formada em exercicios anteriores.

Artigo 26 - Do lucro liquido ajustado, nos termos do Artigo 25 supra, serd distribuida a todos
0s acionistas, a titulo de dividendo obrigatério, quantia nédo inferior a 25% (vinte e cinco por
cento), assegurando-se as agdes preferenciais o direito a percep¢do de um dividendo 10%
(dez por cento) maior que o atribuido a cada agao ordinéria.

Paragrafo Unico - O valor dos juros pagos ou creditados aos acionistas, a titulo de
remuneracao do capital proprio, podera ser imputado, por seu montante liquido do imposto de
renda na fonte, ao valor do dividendo obrigatério previsto neste artigo.

Artigo 27 - No exercicio em que o montante do dividendo obrigatério, calculado nos termos do
artigo anterior, ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio, a Assembléia Geral
podera, por proposta dos 6rgdos da administragdo, destinar o excesso a constituicdo de
reserva de lucros a realizar.

Paragrafo 12 - Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder a
soma dos seguintes valores:

a) resultado liquido positivo da equivaléncia patrimonial; e

b) lucro, ganho ou rendimento em operagées cujo prazo de realizagao financeira ocorra ap6s
o término do exercicio social seguinte.

Paragrafo 22 - Os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados e se
nao tiverem sido absorvidos por prejuizos de exercicios subseqlientes, deverao ser acrescidos
ao primeiro dividendo declarado apds a realizagao.

Artigo 28 - A parcela dos lucros que remanescer, apés as dedugdes previstas nos artigos 23 a
27, sera transferida a uma Reserva para Investimentos, destinada a investimentos que venham
a integrar o Ativo Circulante ou Permanente da Companhia.
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Paragrafo Unico - O saldo dessa reserva, em conjunto com as demais reservas de lucros, nao
podera ultrapassar o capital social realizado; atingido esse limite, a assembléia deliberara
sobre a aplicagdo do excedente na integralizagdo ou no aumento de capital, ou na distribuicdo
de dividendos suplementares a todos os acionistas.

Artigo 29 - O Conselho de Administracao poderd declarar dividendos a conta do lucro apurado
em balango trimestral ou semestral. Quando os dividendos declarados representarem
percentual ndo inferior ao obrigatério, o Conselho de Administracdo podera autorizar, "ad
referendum" da Assembléia, participacdo proporcional aos administradores, obedecidos os
limites legais.

Paragrafo Unico - O Conselho de Administracdo poderd, a qualquer tempo, declarar
dividendos intermediarios a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros existentes no
ultimo balanco anual ou semestral.
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(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando especificamente indicado)

DESTINAGAO DO LUCRO LiQUIDO

Proposta da Administracao para Distribuicao de Dividendos

Os acionistas possuem direito de dividendos minimos e obrigatérios de 25% do lucro liquido, apéds a
compensacgao de prejuizos acumulados e a destinagdo da reserva legal demonstrado, conforme
abaixo:

2010

Lucro liquido do exercicio 34.360
Realizacdo da reserva de reavaliagao 365
Realizacdo da reserva de lucros a realizar 3.205
Realizacdo da reserva de ajuste de avaliacdo patrimonial 3.039
(-) Compensacdo de prejuizos acumulados -
(-) Compensacdo de prejuizos acumulados - baixa diferido -
(-) Reserva legal (2.048)
Lucro base para distribuicao de dividendos 38.921
Dividendos minimos obrigatorios (25% sobre o lucro base)

Dividendos propostos a pagar 9.730
Dividendos por acéo ordindria (R$ por acéo) 1,20
Dividendos por acédo preferencial (R$ por agio) 1,32

1. Informar o lucro liquido do exercicio:
O Lucro Liquido do exercicio 2010 foi de R$ 34.360 mil. Este lucro, ajustado pela realizagédo de
reserva de reavaliacdo, de lucros a realizar e de ajustes de avaliagdo patrimonial, subtraindo a
constituicdo de reserva legal, constitui lucro base para distribuicdo de dividendos no valor de R$
38.921 mil.

2. Informar o montante global e o valor por acdao dos dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:
Montante global de dividendos propostos R$ 9.730 mil.
Dividendos por acdo ordinaria (R$ por agdo ON) - R$ 1,20
Dividendos por acao preferencial (R$ por acdo PN) — R$ 1,32
Nao houve distribuicdo de dividendos antecipados e juros sobre capital proprio para o exercicio
de 2010.

3. Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido:
Est4 sendo proposta a distribuicdo de 25% de dividendos sobre o lucro liquido ajustado nos
termos da lei 6.404/76.



IRANI

Celulose Irani S.A.

Instrugdo CVM n° 481, de 17 de dezembro de 2009 — ANEXO 9-1-1l
4. Informar o montante global e o valor por acdo de dividendos distribuidos com base em

lucro de exercicios anteriores:
Nao ha distribuicdo com base em lucro de exercicios anteriores.

5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja
declarados:

a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada, por
acao de cada espécie e classe:
Dividendos para acdes ON (ordinarias) — R$ 8.894 mil (R$ 1,20 por agéo)
Dividendos para agdes PN (preferenciais) — R$ 836 mil (R$ 1,32 por agédo)

b. A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio:
Os dividendos serdo colocados a disposicdo dos acionistas em até 60 (sessenta) dias da
data da deliberacgéao.

c. Eventual incidéncia de atualizacido e juros sobre os dividendos e juros sobre capital
proprio:
Nao ha incidéncia de atualizacao.

d. Data da declaracdao de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificacdao dos acionistas que terao direito ao seu recebimento:

A data da Assembléia Geral Ordinaria (AGO) que deliberar a distribuicdo dos dividendos.

6. Caso tenha havido declaracao de dividendos ou juros sobre capital proprio com base em
lucros apurados em balancos semestrais ou em periodos menores:

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital proprio ja declarados
b. Informar a data dos respectivos pagamentos

Nao se aplica.
7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por acao de cada espécie e
classe:

a. Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores:

2010 2009* 2008 2007
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio - em R$ mil 34.360 21.951 (54.102) 14.718
Lucro (prejuizo) liquido por agio ON/PN - em R$ 4,2396 2,7085 (6,6755) 1,8212

*2009: Alteragao do lucro (prejuizo) liquido do exercicio devido
a adogdo do IFRS - para fins comparativos

b. Dividendo e juro sobre capital proprio distribuido nos 3 (trés) exercicios anteriores:
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Distribui¢do de Dividendos e Juros sobre Capital Préprio por competéncia

(em R$ mil) 2010 2009 2008 2007
Distribui¢do de dividendos para agdes Ordindrias 8.894 3.537 - 232
Distribui¢do de dividendos para agdes Preferenciais 836 335 - 51
9.730 3.872 - 283
Distribuigéo de Juros sobre Capital Proprio para agdes Ordindrias - - - 3.327
Distribui¢do de Juros sobre Capital Préprio para acdes Preferenciais - - - 286
- - - 3.613
(em R$) 2010 2009 2008 2007
Dividendos distribuidos por a¢do Ordindria 1,19661 0,47410 - 0,07907
Dividendos distribuidos por acdo Preferencial 1,31625 0,52152 - 0,03123
Juros sobre Capital Proprio distribuidos por agdo Ordinaria - - - 0,44698
Juros sobre Capital Préprio distribuidos por agdo Preferencial - - - 0,44698
8. Havendo destinacao de lucros a reserva legal:

10.

a. Identificar o montante destinado a reserva legal:
Reserva Legal de R$ 2.048 mil.

b. Detalhar a forma de calculo da reserva legal:
A reserva legal é calculada conforme art. 193 da Lei 6.404/74 que determina a destinacdo de
5% do lucro liquido do exercicio para sua constituicao.

Caso a companhia possua acdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou
minimos:

A Companhia néo possui a¢des com direito a dividendos minimos ou fixos.

a. Descrever a forma de calculos dos dividendos fixos ou minimos

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos
ou minimos

c. ldentificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de
acdes preferenciais

e. lIdentificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por acao preferencial de cada
classe

Em relacédo ao dividendo obrigatério:

a. Descrever a forma de calculo prevista no estatuto:

Do lucro liquido ajustado, sera distribuida a todos os acionistas, a titulo de dividendo
obrigatério, quantia nao inferior a 25% (vinte e cinco por cento), assegurando-se as agdes
preferenciais o direito a percepcao de um dividendo 10% (dez por cento) maior que o atribuido
as acoes ordinérias.

O valor dos juros pagos ou creditados aos acionistas, a titulo de remuneragdo do capital
proprio, podera ser imputado, por seu montante liquido do imposto de renda na fonte, ao valor
do dividendo obrigatorio previsto.
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b. Informar se ele esta sendo pago integralmente:
O valor do dividendo minimo obrigatério esta sendo distribuido de forma integral aos acionistas.

c. Informar o montante eventualmente retido:
N&o se aplica.

Havendo retencao do dividendo obrigatoério devido a situacao financeira da companhia:

N&o se aplica.

a. Informar o montante da retencéo

b. Descrever, pormenorizadamente, a situagao financeira da companhia, abordando, inclusive,
aspectos relacionados a analise de liquidez, ao capital de giro e fluxos de caixa positivos

c. Justificar a retencéo dos dividendos

Havendo destinacao de resultado para reserva de contingéncias:

Nao se aplica.

Identificar o montante destinado a reserva

Identificar a perda considerada provavel e sua causa

Explicar porque a perda foi considerada provavel
Justificar a constituicdo da reserva

aoow

Havendo destinacao de resultado para reserva de lucros a realizar:

a. Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar

b. Informar a natureza dos lucros nao-realizados que deram origem a reserva

No ano de 2010, houve realizagdo do montante de R$ 5.395 mil referente a reserva de lucros a
realizar de ativos biolégicos. Esta reserva foi constituida em 01/01/2009 no valor de R$ 97.786,
por ocasido da adogdo do CPC 29. O saldo em 31/12/2010 é de R$ 79.770 mil.

Havendo destinacao de resultado para reservas estatutarias:
N&o se aplica.

a. Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem a reserva
b. Identificar o montante destinado a reserva

c. Descrever como o montante foi calculado

Havendo retencao de lucros prevista em orcamento de capital

a. ldentificar o montante da retencao
Montante destinado a reserva de retencao de lucros R$ 29.191 mil.
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b. Fornecer copia do orcamento de capital

Conforme orgamento programa de 2011, aprovado pelo Conselho de Administragéo da
Companhia em 07 de dezembro de 2010.

CELULOSE IRANI S.A.

Orcamento de Capital 2011

[em R$ mil]

Correntes Estratégicos Total
Papel 12.554 7.594 20.148
Florestal 5.070 - 5.070
Embalagem SP 816 - 816
Embalagem SC 1.560 - 1.560
Necessidade de Capital de Giro 6.835 - 6.835
Total de Investimentos 2011 26.835 7.594 34.429

16. Havendo destinacao de resultado para a reserva de incentivos fiscais:
Nao se aplica.

a. Informar o montante destinado a reserva
b. Explicar a natureza da destinagdo
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(Valores expressos em milhares de Reais, exceto quando especificamente indicado)

(Dados apresentados de forma Consolidada e o termo Companhia utilizado no relatério compée a
Celulose Irani S/A e suas subsidiarias).

10. COMENTARIOS DOS DIRETORES
10.1.Comentarios dos Diretores sobre:
a) condicoes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria entende que a Companhia tem condigdes financeiras e patrimoniais para cumprir com
suas obrigacdes de curto e longo prazo, e implementar sua estratégia de negécio. De acordo com
as demonstragdes financeiras de 31.12.2010, 38,6% da divida total estava no curto prazo, em
montante de R$ 127,7 milhdes. As disponibilidades em 31.12.2010 perfaziam R$ 50,8 milhdes. A
Companhia emitiu, em 25.03.2010, debéntures de espécie simples, ndo conversiveis em acgdes,
no montante de R$ 100 milhdes com prazo total de 5 anos e em 03.08.2010 emitiu, através de
sua subsidiaria Irani Trading S.A., Certificados de Recebiveis Imobiliarios - CRI no montante de
R$ 41,1 milhdes e prazo de 3 anos. Estas emissdes foram suficientes para fazer frente a
necessidade de refinanciamento de 2010 e o nivel de alavancagem operacional (Divida
Liquida/EBITDA) fechou em 3,04 vezes. Com isso segue a tendéncia de desalavancagem
operacional a medida que o retorno do Projeto Superagéo é capturado e os financiamentos sédo
liquidados. A administrag@o entende que um indice de alavancagem operacional na casa das 2,5
vezes é uma estrutura de capital saudavel e eficiente, mantidos prazos médios de liquidagao
alongados.

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de acoes ou quotas

2010 ah % 2009 ah % 01.01.09
Total de dividas* 331.204 9,0 303.806 (20,3) 381.013
(-) Disponibilidades™ 50.846 2339 15.227 223,3 4.710
Divida liquida 280.358 ' (2,8) 288.579 (23,3) 376.303
Patrimonio liquido 467.116 55 442.713 4,2 424.666
Capital social realizado 63.381 - 63.381 - 63.381

*Total de dividas: Composto por empréstimos e financiamentos, partes relacionadas da Habitasul
Desenvolvimentos Imobiliarios, debéntures e Cédula de crédito imobiliario — CRI.

*Disponibilidades: Composta por caixa e equivalentes de caixa e bancos conta vinculada Banco do Brasil
Nova York e Banco Credit Suisse Brasil, que representam valores retidos para garantia de amortizagao de
parcelas de empréstimo pré pagamento de exportagdes e aplicagéo financeira retida em garantia de Swap
de Fluxo de Caixa, respectivamente.

A Administracdo da Companhia entende que os niveis de alavancagem (Capital de
Terceiros/Capital Prdprio) estdo adequados ao momento de pds investimento. O Patriménio
Liquido de 31.12.2010 era de R$ 467,1 mil e a Divida Liquida de R$ 280,3 mil, o que demonstra
uma estrutura de capital de 62,5% de capital proprio e 37,5% de capital de terceiros.

Em 24.11.2010 o Conselho de Administracdo aprovou a recompra de agcbées no mercado de até
10% das acgoes em circulagdo para posterior cancelamento ou alienagdo. O plano de recompra de
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acdes tem validade até 23.11.2011. Os limites para compra sdo de até 18.646 agdes preferenciais

escriturais e 62.356 agdes ordinarias escriturais. Até 31.12.2010 haviam sido recompradas 7.900
acoes ordinarias e 1.200 acbes preferenciais.

c) capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros assumidos

A evolugéo da Divida Liquida / EBITDA tem seu ponto de alavancagem mais elevado em
dezembro de 2008, devido ao carregamento integral da divida referente aos investimentos
realizados no Projeto Superagdo (R$ 160,8 milhdes). A relagdo Divida Liquida / EBITDA caiu de
6,35 vezes (dezembro de 2008) para 3,13 vezes (dezembro de 2009) e fechando 2010 em 3,04
vezes. Neste periodo houve, por um lado, o incremento do EBITDA e por outro a redugdo do
endividamento pela liquidagdo da divida e valorizagao do Real em relagao ao Délar e Euro.

A Administracdo da Companhia entende que, com a estrutura da divida em 31.12.2010 e levando
em consideracdo a geracao de caixa operacional EBITDA nos patamares apresentados em 2010,
é perfeitamente possivel honrar os compromissos assumidos no curto e no longo prazo, desde
gue nao ocorram mudangas relevantes no cendrio econémico e de crédito no Brasil e no mundo.

Indicadores Econ6micos Financeiros 2010 2009 2008
Faturamento liquido 442.686 349.997 388.391
Lucro (prejuizo) liquido 34.360 21.951 (54.223)
Resultado financeiro (41.619) 12.845 (91.189)
Endividamento oneroso liquido (divida liquida) 280.358 288.579 376.303
Passivo exigivel / passivo total 59,2% 58,3% 62,8%
EBITDA ajustado 92.216 92.340 58.511
Endividamento oneroso liquido / EBITDA 3,0 3,1 6,4

Nota: EBITDA é o resultado operacional adicionado das (receitas) despesas financeiras liquidas e de depreciagdes,
exaustdes e amortizagdes. O EBITDA ndo é uma medida utilizada nas praticas contabeis adotadas no Brasil, ndo
representando o fluxo de caixa para os periodos apresentados e ndo deve ser considerado como sendo uma alternativa
ao lucro liquido na qualidade de indicador do nosso desempenho operacional ou como uma alternativa ao fluxo de caixa
na qualidade de indicador de liquidez. O EBITDA n&o tem um significado padronizado e nossa definicdo de EBITDA pode
nao ser comparavel ao EBITDA ou EBITDA ajustado conforme definido por outras Companhias. Ainda que o EBITDA nao
fornega, de acordo com as praticas contabeis utilizadas no Brasil uma medida do fluxo de caixa operacional, nossa
administragao o utiliza para mensurar nosso desempenho operacional. Adicionalmente, entendemos que determinados
investidores e analistas financeiros utilizam o EBITDA como indicador do desempenho operacional de uma Companhia
e/ou de seu fluxo de caixa.

No EBITDA ajustado apresentado foram somados valores de Provisées de R$ 9.432 em 2010, R$
4.581 em 2009, R$ 10.238 em 2008 e Eventos ndo recorrentes nos valores de R$ (1.645) em
2009 e de R$ 2.316 em 2008.

O prejuizo de 2008 decorreu basicamente da valorizacao do délar frente ao real que provocou
efeitos de variagdo cambial negativa na despesa financeira. Esta variagcdo cambial teve efeito
apenas econdmico e foi praticamente toda revertida em 2009.



IRANI

Celulose Irani S.A.

FORMULARIO DE REFERENCIA

(Atendimento as exigéncias contidas nas Instrugoes CVM n° 480 e 481/09)
d) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-

circulantes utilizadas e

e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-
circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

A Companhia utiliza linhas de curto prazo e de longo prazo junto a instituicbes financeiras para
financiar sua necessidade de capital de giro.

Para os investimentos do Projeto Superagéo realizado durante os anos 2007 e 2008, a
Companhia captou recursos via financiamentos de pré-pagamento de exportacdo e de linhas
BNDES (Finames) com vencimentos de longo prazo. Para financiamentos de capital de giro e
demais investimentos a Companhia utiliza linhas de créditos disponiveis pelas instituicbes
financeiras e que apresentam taxas de remuneracao razoaveis.

A Companhia emitiu em 2010 debéntures de espécie simples, ndo conversiveis em acgoes, cuja
colocacéo foi feita por meio de oferta publica com esforgos restritos de distribuicdo no valor de
emissdo de R$ 100 milhdes (cem milhdes de reais). Os recursos obtidos com a emissdo das
debéntures foram utilizados pela Companhia para liquidagdo de dividas de curto prazo e/ou
dispéndios realizados e a realizar dentro das atividades da Companhia. As debéntures vencerao
apdés 60 (sessenta) meses da data de emissdo e serdo amortizadas em 8 (oito) parcelas
semestrais a partir do 18° (décimo oitavo) més seguinte a data da emisséo.

Também em 2010 a Companhia emitiu Instrumento Particular de Cédula de Crédito Imobiliario -
CCl, lastreada em contrato de locagdo com a controlada Irani Trading S.A. Através de cessao do
CCl para a Brazilian Securities Companhia de Securitizagcdo, foram emitidos Certificados de
Recebiveis Imobiliarios — CRIs, que foram pagos a preco da cessdo de R$ 40.833. Esta operagdo
esta sendo liquidada em 37 parcelas mensais, com término em agosto de 2013.

f) niveis de endividamento e caracteristicas das dividas

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possuia contratos de
empréstimos e financiamentos, debéntures e cédula de crédito imobiliario - CRI que somavam R$
331.204, sendo que R$ 127.700 representavam empréstimos de curto prazo e R$ 203.504
empréstimos de longo prazo.

No exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2009, a Companhia possuia contratos de
empréstimos e financiamentos que somavam R$ 303.500, sendo que R$ 134.775 representavam
empréstimos de curto prazo e R$ 168.725 empréstimos de longo prazo.

Em 31 de dezembro de 2010, 38,6 % do endividamento total correspondiam a divida de curto
prazo. Em 31 de dezembro de 2009 e 2008, essa relacdo era de 44,5% e 31,6%,
respectivamente.

O endividamento liquido consolidado (com credores financeiros menos disponibilidades, conforme
conceito apresentado no item 10.1 b), em 31 de dezembro de 2010 foi de R$ 280.358, em 31 de
dezembro de 2009 foi de R$ 288.579 e em 31 de dezembro de 2008 foi de R$ 376.303.
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O endividamento total consolidado (com credores financeiros) em 31 de dezembro de 2010 foi de

R$ 331.204, em 31 de dezembro de 2009 foi de R$ 303.806, enquanto que, em 31 de dezembro
de 2008, era de R$ 381.013.

A tabela abaixo demonstra a divida (com credores financeiros) de curto e longo prazo, bem como
o patriménio liquido da Companhia nos periodos indicados:

Indicadores Econémicos Financeiros 2010 ah% 2009 ah% 2008

Dividas de curto prazo

Moeda Nacional 100.208 53,9 65.126 0,2 64.978
Moeda estrangeira 27.492 (60,7) 69.955 17,0 59.811
Total curto prazo 127.700 (5,5) 135.081 8,2 124.789

Dividas de longo prazo

Moeda Nacional 131.155 104,5 64.126 (4,9) 67.401
Moeda estrangeira 72.349 (30,8) 104.599 (44,6) 188.823

Total longo prazo 203.504 20,6 168.725 (34,1) 256.224
Total de dividas* 331.204 9,0 303.806 (20,3) 381.013
(-) Disponibilidades* 50.846  233,9 15.227 2233 4.710
Divida liquida 280.358 (2,8) 288.579 (23,3) 376.303
Patriménio liquido 467.116 55 442.713 4.2 424.666
Capital social realizado 63.381 - 63.381 - 63.381

*Total de dividas: Composto por empréstimos e financiamentos, partes relacionadas da Habitasul
Desenvolvimentos Imobiliarios, Debéntures e Cédula de crédito imobiliario — CRI.

*Disponibilidades: Composta por caixa e equivalentes de caixa e bancos conta vinculada Banco do Brasil
Nova York e Banco Credit Suisse Brasil, que representam valores retidos para garantia de amortizagao de
parcelas de empréstimo pré pagamento de exportagdes e aplicagao financeira retida em garantia de Swap
de Fluxo de Caixa, respectivamente.

i) A tabela abaixo mostra o endividamento bancario da Companhia nos exercicios encerrados
em 31 de dezembro de 2010 e 2009 e em 01 de janeiro de 2009.



IRANI

Celulose Irani S.A.

FORMULARIO DE REFERENCIA
(Atendimento as exigéncias contidas nas Instrucoes CVM n° 480 e 481/09)

31.12.10 31.12.09 01.01.09
Circulante
Moeda nacional
FINAME 10.252 12.947 16.623 a)
Capital de giro 63.308 50.301 35.144 b)
Leasing financeiro 602 1.572 1.412 ¢)
Duplicatas Descontadas / Valor - - 4.831
Total moeda nacional 74.162 64.820 58.010
Moeda estrangeira
Leasing financeiro 2.199 2.297 3.084 d)
Adiantamento de contrato de cambio 322 7.339 23.311  ¢)
Banco Votorantim 1.186 3.122 4239 f)
Banco Ital BBA - 11.511 17.543
DF Deutsche Forfait s.r.o. 347 375 928 ¢)
Toronto Dominion Bank 310 324 434 h)
Banco Credit Suisse 16.824 34.273 4133 i)
Banco C.I.T. 863 972 1.257 j)
Banco Santander (Brasil) 1.400 1.536 2180 k)
Banco Santander 1.840 2.074 2702 )
Banco Santander Pré pagto.de exportacao 2.201 6.132 - m)
Total moeda estrangeira 27.492 69.955 59.811
Total do circulante 101.654 134.775 117.821
Nao Circulante
Moeda nacional
FINAME 15.066 25.807 31.656 a)
Capital de giro 5.174 37.900 32.832 b)
Leasing financeiro 694 419 1.752  ¢)
Total moeda nacional 20.934 64.126 66.240
Moeda estrangeira
Leasing financeiro 3.601 6.800 12.490 d)
Banco Votorantim - 1.261 5.946
Banco Itat BBA - 4.796 -
DF Deutsche Forfait s.r.o. - 375 464 Q)
Toronto Dominion Bank 155 485 1.086 h)
Banco Credit Suisse 63.090 77115 148.240 i)
Banco C.I.T. 863 1.944 3.771 )
Banco Santander (Brasil) 2.800 4.609 8.720 k)
Banco Santander 1.840 4.148 8.106 )
Banco Santander Pré pagto.de exportacao - 3.066 - m)
Total moeda estrangeira 72.349 104.599 188.823
Total do néo circulante 93.283 168.725 255.063
Total 194.937 303.500 372.884

Estdo apresentados abaixo, os indices de atualizagdo dos empréstimos, bem como sua
exigibilidade e vencimento final de cada um, na data base 31 de dezembro de 2010.

Empréstimos em moeda nacional:

a) Finame - estdo sujeitos a taxas de juros médias de 9,73% a.a., com vencimento final em
2019.



IRANI

Celulose Irani S.A.

FORMULARIO DE REFERENCIA

(Atendimento as exigéncias contidas nas Instrugoes CVM n° 480 e 481/09)
Capital de Giro - estdo sujeitos a taxas de juros médias de 9,57% a.a. com vencimento

final no segundo semestre de 2012.

Leasing Financeiro — estdo sujeitos a taxas de juros médias de 21,7% a.a. com
vencimento final no inicio de 2014.

Empréstimos em moeda estrangeira:

Os empréstimos em moeda estrangeira em 31 de dezembro de 2010 estdo atualizados pela
variagdo cambial do délar ou do euro, e sobre os mesmos incidem juros médios de 9,37% a.a.
para operagdes em délar e de 4,89% a.a. para operagdes em Euro.

d)

e)

Leasing Financeiro atualizavel pela variagdo cambial do ddlar e pagéavel em parcelas
trimestrais com vencimento no final de 2013.

Os adiantamentos de contrato de cambio sdo atualizados pela variagdo cambial do ddlar
ou do euro e tém suas faturas fixadas para liquidacao até fevereiro de 2011.

Banco Votorantim S.A., atualizivel pela variagdo cambial do dblar, pagavel em parcelas
trimestrais e semestrais com vencimento final em junho de 2011.

DF Deutsche Forfait s.r.o, atualizavel pela variagdo cambial do euro, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final no segundo semestre de 2011.

Toronto Dominion Bank, atualizavel pela variagdo cambial do ddlar, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final no primeiro semestre de 2012.

Banco Credit Suisse, atualizavel pela variagdo cambial do délar, pagavel em parcelas
trimestrais com vencimento final em 2015, refere-se a operagdo de pré-pagamento de
exportagdo. O financiamento foi contratado conforme aprovagdo do Conselho de
Administragdo esta sendo destinado ao financiamento das exportacdes, ao alongamento
da divida e a implementagéo do plano de investimentos 2007/2008 da Companhia. Em 30
de setembro de 2010 a Companhia renegociou os prazos e os valores de amortizagéo
das parcelas trimestrais, passando o vencimento final do contrato de 2013 para 2015.

Banco C.I.T., atualizavel pela variagdo cambial do euro, pagavel em parcelas trimestrais
com vencimento final em 2012.

Banco Santander (Brasil), atualizavel pela variagao cambial do euro, pagavel em parcelas
anuais com vencimento final em 2013.

Banco Santander, atualizvel pela variacdo cambial do euro, pagavel em parcelas
semestrais com vencimento final em 2012.

Banco Santander P.P.E.- Pré pagamento de exportacdo — atualizavel pela variagdo
cambial do délar, pagavel em parcelas semestrais com vencimento final em 2011.
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Garantias

A Companhia mantém em garantia das operagdes aval dos controladores e/ou hipoteca ou
alienacao fiduciaria de terrenos, edificacoes, maquinas e equipamentos e ativos bioldgicos
(florestas), com valor aproximado de R$ 163.000.

Para o financiamento de pré-pagamento de exportagdo, contratado junto ao Banco Credit
Suisse, foram oferecidos como garantia as agdes que a Companhia detém da controlada
Habitasul Florestal S.A., alguns terrenos com suas respectivas florestas da Celulose Irani
S.A., maquina onduladeira marca B.H.S. da unidade Embalagem de Indaiatuba — SP, caldeira
11 marca HPB-Sermatec Mod. VS-500 da Unidade Papel e agdes que a Irani Participagdes
S.A. detém da Companhia. Essas garantias tém valor aproximado de R$ 184.000.

Em garantia a operacdo do Banco Santander (Brasil) foram oferecidos os direitos da carteira
sobre a negociagao dos créditos de carbono, oriundos do projeto de Co-Geracédo de Energia
negociados em contratos com vigéncia até o ano de 2012.

Clausulas Financeiras Restritivas:

Alguns contratos de financiamento junto a instituicbes financeiras possuem clausulas
financeiras restritivas vinculadas a manutencdo de determinados indices financeiros,
conforme abaixo:

Banco Santander (Brasil) (verificagao realizada somente no final de cada exercicio).

a) Margem de EBITDA igual ou maior a 11% em 2007 e 17% de 2008 a 2013;

b) Relagéo divida liquida sobre EBITDA de 6 vezes em 2007 e de 3 vezes de 2008 a 2013;

c) Alavancagem financeira maxima de 2 vezes o patriménio liquido tangivel conforme
definido em contrato;

Banco Credit Suisse

a) Relagdo divida liquida sobre EBITDA de 3,50 vezes para os trimestres findos em 31 de
marco, 30 de junho e 30 de setembro de 2010, 3,25 vezes para os trimestres findos em
31 de dezembro de 2010, 31 de margo e 30 de junho de 2011, (iii) 3,0 vezes para os
trimestres findos em 30 de setembro,31 de dezembro de 2011, 31 de margo de 2012;
2,75 vezes para os trimestres findos em 30 de junho e 30 de setembro 2012; e 2,50 vezes
para os trimestres subsequentes até 2015.

b) Relagdo EBITDA sobre despesa financeira liquida de no minimo 2,0 vezes para os
trimestres findos em 31 de margo, 30 de junho, 30 de setembro e 31 de dezembro de
2010; 2,25 vezes para o trimestre findo em 31 de marco de 2011 e de 2,50 vezes para os
trimestres fiscais subsequentes até 2015;

c) Divida liquida ao final de cada ano fiscal ndo podera exceder US$ 170 milhdes (cento e
setenta milhdes de ddlares). Exceto quando a divida liquida em relacdo ao EBITDA for
igual ou inferior a 2,5 vezes.
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d) Os gastos com investimentos nao poderdo ser superiores a 50% do valor da Depreciagéo

somada a Exaustdo e Amortizagdo para o ano de 2009 e ndo superiores a 75% para 0s
anos de 2010 a 2015. Exceto quando a divida liquida em relagéo ao EBITDA for igual ou
inferior a 2,5 vezes.

A Companhia atingiu todos os indices exigidos nas clausulas contratuais do Banco Credit
Suisse e Banco Santander.

TJLP — Taxa de juros de longo prazo.

CDI — Certificado de deposito interbancario

EBITDA - o resultado operacional adicionado das (receitas) despesas financeiras liquidas e de depreciagdes,
exaustdes e amortizagoes.

ROL — Receita operacional liquida

Também compde o total de dividas da companhia operagbes de Debéntures e Cédula de
crédito imobiliario, conforme segue:

Debéntures

A Companhia emitiu debéntures simples em 12 de abril de 2010, ndo conversiveis em agoes,
cuja colocagéo foi feita por meio de oferta publica com esforgos restritos de distribuicdo, no
valor de R$ 100.000. As debéntures vencerao apos abril de 2015 e serdo amortizadas em oito
parcelas semestrais a partir de Setembro de 2011, atualizavel pela variagdo do CDI acrescido
de 5% a.a. Os juros sao devidos em parcelas semestrais sem caréncia.

Garantias:

As Debéntures contam com garantias reais no valor aproximado de R$ 164.500, conforme

segue:

e Alienacdo fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de Terras da Celulose Irani em
conformidade com os termos e condigcdes do Instrumento Particular de Contrato de
Alienagdo de Imével Irani e outras Avengas, o qual garantira a divida até o limite de R$ 20
milhdes.

e Alienacao fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de Terrenos e Edificagcdes da Irani
Trading em conformidade com os termos e condigdes do Instrumento Particular de
Contrato de Alienacdo de Imovel Trading e outras Avencgas, o qual garantira a divida até o
limite de R$ 40 milhdes.

e Penhor Agricola em favor do Agente Fiduciario de Ativos Florestais da Celulose Irani em
conformidade com os termos e condigbes do Instrumento Particular de Contrato de
Penhor Agricola e outras Avengas.

e (Cessao fiduciaria em favor do Agente Fiduciario de direitos creditérios de titularidade da
Celulose Irani no valor de 25% do saldo devedor de principal das Debéntures;

Clausulas Financeiras Restritivas:

Foram determinadas algumas clausulas restritivas vinculadas a manutengéo de determinados
indices financeiros com verificagdo trimestral, e 0 ndo atendimento pode gerar evento de
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vencimento antecipado da divida. As clausulas restritivas foram integralmente cumpridas
neste exercicio e estdo apresentadas abaixo:

a relacdo entre a Divida Liquida e o EBITDA dos Ultimos 12 Meses n&do podera ser
superior a: (i) para os trimestres findos em 31 de margo , 30 de junho e 30 de setembro
de 2010, 3,50x (trés virgula cinquenta vezes); (ii) para os trimestres findos em 31 de
dezembro de 2010, 31 de margo e 30 de junho de 2011, 3,25x (trés virgula vinte e cinco
vezes); (iii) para os trimestres findos em 30 de setembro , 31 de dezembro de 2011, 31 de
marco de 2012, 3,00x (irés vezes); iv) para os trimestres findos em 30 de junho e 30 de
setembro 2012, 2,75x (duas virgula setenta e cinco vezes); e (v) a partir do trimestre findo
em 30 de dezembro de 2012, 2,50x (duas virgula cinquenta vezes).Ressalvado no
entanto, que caso, em um dado trimestre fiscal (Trimestre Referéncia), o descumprimento
do indicador de relacdo entre Divida Liquida e o EBITDA dos Ultimos 12 Meses, tenha
ocorrido em um periodo onde a Variagdo Cambial tenha sido positiva e superior a 15%
(quinze por cento), fica desde ja estabelecido que, somente nesta hipotese, a Emissora
fica dispensada do cumprimento deste indice financeiro para este trimestre. Haverd uma
nova medicdo deste indicador, com base nos resultados relativos ao trimestre fiscal
imediatamente subsequente (Trimestre Subsequente) onde a relagdo entre a Divida
Liquida e o EBITDA dos Ultimos 12 Meses ndo poderad ser superior ao limite pré
estabelecido relativo ao Trimestre Referéncia.

a relacdo entre o EBITDA dos Ultimos 12 Meses e a Despesa Financeira Liquida dos
Ultimos 12 Meses nido podera ser inferior a: (i) para os trimestres findos em 31 de marco ,
30 de junho , 30 de setembro e 31 de dezembro de 2010, 2,00 x (duas vezes); (ii), para o
trimestre findo em 31 de margo de 2011, 2,25x (duas virgula vinte e cinco vezes) e (iii) a
partir do trimestre findo em 30 de junho de 2011 (inclusive), até o integral cumprimento de
todas as obrigagbes decorrentes dos Documentos da Emissdo, 2,50x (duas virgula
cinquenta vezes).

a relagdo entre o EBITDA dos Ultimos 12 Meses e a Receita Liquida dos Ultimos 12
Meses ndo podera ser inferior a 17% (dezessete por cento) em todo o periodo da
operagdo, até o integral cumprimento de todas as obriga¢cdes decorrentes dos
Documentos da Emisséo.

Cédula de Crédito Imobiliario - CRI

Em 03 de agosto de 2010 a controlada Irani Trading S.A. emitiu Instrumento Particular de

Cédula de Créditos Imobiliarios — CCl, lastreada em contrato de locacao celebrado em 20 de
outubro de 2009, entre a Irani Trading S.A. e Celulose Irani S.A..

A Irani Trading S.A. cedeu a CCI para a Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo. Em
decorréncia desta cessdo, a Securitizadora emitiu em regime fiducidrio Certificados de

Recebiveis Imobiliarios - CRIs e pagou em 06 de agosto de 2010 para a Irani Trading S.A. o
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prego da cessédo da CCl, no montante de R$ 40.833,que equivale ao valor presente liquido

de 37 parcelas futuras de aluguel a taxa de 14,70% a.a.

Essa operacdo estid sendo liquidada em 37 parcelas mensais e consecutivas no valor de
R$ 1.364 cada, com inicio em 25 de agosto de 2010 e término em 25 de agosto de 2013,
devidas pela locataria Celulose Irani S.A. a cedente Irani Trading S.A., por forgca do contrato
de locacgao.

Garantias:

A Companhia constituiu garantias reais em favor da Securitizadora em montante aproximado
de R$ 35.800, sendo:

e Hipoteca dos imdveis da Celulose Irani S/A, objeto das matriculas n°® 2.479, 2.481 e
8.535 do Cartério de Registro de Iméveis da Comarca de Ponte Serrada, SC.

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

e Cessao Fiduciaria de Bens e Direitos representada por Caucao de Duplicatas, em
montante equivalente a 3(trés) parcelas mensais devidas pela locataria Celulose Irani
S.A. a Cedente Irani Trading S.A., por for¢a do contrato de locagao.

Clausulas Financeiras Restritivas:

Foram determinadas algumas cldusulas financeiras restritivas vinculadas a manutencao de
determinados indices financeiros com verificagdo trimestral, e 0 ndo atendimento pode gerar
evento de vencimento antecipado da divida. As clausulas restritivas foram integralmente
cumpridas neste exercicio e estdo apresentadas abaixo:

« a relacdo entre a Divida Liquida e o EBITDA dos Ultimos 12 Meses ndo podera ser
superior a: (i) para os trimestres findos em 31 de marco , 30 de junho e 30 de setembro
de 2010, 3,50x (trés virgula cinquenta vezes); (ii) para os trimestres findos em 31 de
dezembro de 2010, 31 de marco e 30 de junho de 2011, 3,25x (irés virgula vinte e cinco
vezes); (iii) para os trimestres findos em 30 de setembro , 31 de dezembro de 2011, 31 de
marco de 2012, 3,00x (trés vezes); iv) para os trimestres findos em 30 de junho e 30 de
setembro 2012, 2,75x (duas virgula setenta e cinco vezes); e (v) a partir do trimestre findo
em 30 de dezembro de 2012, 2,50x (duas virgula cinquenta vezes).Ressalvado no
entanto, que caso, em um dado trimestre fiscal (Trimestre Referéncia), o descumprimento
do indicador de relagéo entre Divida Liquida e o EBITDA dos Ultimos 12 Meses, tenha
ocorrido em um periodo onde a Variacdo Cambial tenha sido positiva e superior a 15%
(quinze por cento), fica desde ja estabelecido que, somente nesta hipétese, a Emissora
fica dispensada do cumprimento deste indice financeiro para este trimestre. Havera uma
nova medicdo deste indicador, com base nos resultados relativos ao trimestre fiscal
imediatamente subsequente (Trimestre Subsequente) onde a relagdo entre a Divida
Liquida e o EBITDA dos Ultimos 12 Meses ndo podera ser superior ao limite pré
estabelecido relativo ao Trimestre Referéncia.
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+ arelagdo entre o EBITDA dos Ultimos 12 Meses e a Despesa Financeira Liquida dos
Ultimos 12 Meses n&o podera ser inferior a: (i) para os trimestres findos em 31 de margo ,
30 de junho , 30 de setembro e 31 de dezembro de 2010, 2,00 x (duas vezes); (ii), para o
trimestre findo em 31 de margo de 2011, 2,25x (duas virgula vinte e cinco vezes) e (iii) a
partir do trimestre findo em 30 de junho de 2011 (inclusive), até o integral cumprimento de
todas as obrigagdes decorrentes dos Documentos da Emissdo, 2,50x (duas virgula
cinquenta vezes).

a relagdo entre o EBITDA dos Ultimos 12 Meses e a Receita Liquida dos Ultimos 12 Meses
nao podera ser inferior a 17% (dezessete por cento) em todo o periodo da operagéo, até o
integral cumprimento de todas as obrigacdes decorrentes dos Documentos da Emissao.

g) limites de utilizacdo dos financiamentos ja contratados

A Companhia possuia aproximadamente R$ 355 milhdes de limites de crédito em 31.12.2010,
sendo que R$ 331,2 milhdes estavam contratados e estdo registrados na sua posicdo de
endividamento naquela data.

h) alteracGes significativas em cada item das demonstra¢cdes financeiras

Elaboracido das demonstracdes financeiras

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relatério Financeiro (IFRS — International Financial Reporting Standards),
emitidas pelo IASB - International Accounting Standards Board, sendo estas as primeiras
demonstragdes financeiras apresentadas de acordo com o IFRS pela Companhia, e préaticas
contabeis adotadas no Brasil, com base nos pronunciamentos técnicos emitidos pelo CPC —
Comité de Pronunciamentos Contabeis, plenamente convergentes ao IFRS, e normas
estabelecidas pela CVM — Comissao de Valores Mobiliarios.

As demonstragdes financeiras de 2008 foram elaboradas em conformidade com as praticas
contabeis adotadas no Brasil anteriores ao advento da Lei 11.638/07, que atualizou a legislacao
societaria brasileira para possibilitar o processo de convergéncia das praticas contabeis adotadas
no Brasil com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade (IFRS).

Demonstracoes do resultado consolidado, referentes aos exercicios encerrados em 31 de
dezembro de 2010, 2009 e 2008:
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2010 ah% 2009 ah% 2008
RECEITA LiQUIDA DE VENDAS 442.686 26,5  349.997 (9,9) 388.391
Custo dos produtos vendidos (320.090) 19,8 (267.207) (10,3) (297.894)
Variagdo do valor justo dos ativos biolégicos 50.738 1.272,8 3.696 - -
LUCRO BRUTO 173.334 100,4 86.486 (4,4) 90.497
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Com vendas (37.661) 5,1 (35.832) (11,8)  (40.605)
Gerais e administrativas (48.458) 42,2 (34.073) (11,4) (38.447)
Receitas (despesas) financeiras, liquidas (41.619) (424,0) 12.845 (114,1) (91.189)
Outras receitas operacionais 4.226 (92,2) 54.029 308,3 13.234
Outras despesas operacionais (4.102) (89,1) (37.768) 151,3 (15.028)
Participacdo dos administradores (3.818) - (310)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTES DOS EFEITOS
TRIBUTARIOS 41.902 (8,3) 45.687 (155,8) (81.848)
Imposto de renda e contribuigdo social corrente (3.831) 776,7 (437) 452 (301)
Imposto de renda e contribui¢&o social diferidos 218 (101,1)  (19.657) (170,4) 27.913
Participacéo de acionistas minoritarios (1) (1) 13
LUCRO (PREJUIZO) LiQUIDO DE OPERAGOES CONTINUADAS 38.288 49,6 25.592 (147,2) (54.223)
PREJUIZO LIQUIDO DE OPERAGAOQ DESCONTINUADA (3.928) 7.9 (3.641)
LUCRO (PREJUIZO) LiQUIDO DO EXERCICIO 34.360 56,5 21.951 (140,5)  (54.223)

Andlise Comparativa dos periodos da sociedade encerrados em 31 de dezembro de 2010,
2009 e 2008

Abaixo, segue a analise comparativa da evolugdo das principais contas que compéem as
demonstracdes do resultado consolidado encerrado em 31 de dezembro de 2010, de 2009 e de
2008.

Receita Liquida de Vendas

Em 2010 a receita liquida apresentou aumento de 26,5% em relagdo a 2009, somando R$
442.686. Este bom desempenho representou o retorno dos investimentos realizados em
2007/2008 que modernizou e aumentou a capacidade de produgdo de papel e embalagem.

Em 2009 a receita liquida reduziu 9,9% em relagdo a 2008 somando R$ 349.997, em funcao da
crise financeira.

Custo dos Produtos Vendidos

Os custos dos produtos vendidos apresentaram em 2010 aumento de 19,8% em relagdo 2009,
seguindo a mesma tendéncia verificada na receita liquida.

Os custos dos produtos vendidos apresentaram em 2009 queda em relagdo a 2008 de 10,3%,
verificados pela queda da Receita Liquida e principalmente pela captura dos beneficios dos
investimentos do Projeto Superagdo finalizados em 2008. J& em 2008 os custos analisados
refletem as oscilagdes dos volumes de venda no mesmo periodo. Ainda em 2008 os custos foram
afetados pelas obras do Projeto Superacao, que significaram inimeros custos ndo recorrentes,
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como indenizagdes trabalhistas na substituicdo dos funcionéarios devido a transferéncia da fabrica

de Santana de Parnaiba — SP para Indaiatuba - SP, operacdo simultinea das duas plantas
durante 2 meses no periodo de transicao, parada superior a 30 dias da maquina de Papel 5 para
a implementacdo da modernizagao, e pela curva de aprendizado do projeto.

A variacao do valor do ativo biolégico, registrado no Custo dos Produtos Vendidos, foi de 1.273%
em 2010 em relagdo a 2009, em fungdo, principalmente, do aumento do pre¢co da madeira
verificado durante o ano de 2010. Em 2008, pelas normas contabeis da época, ndo era permitido
registrar a variagdo do valor justo destes ativos.

Lucro Bruto

Em 2010 o lucro bruto apresentou um expressivo crescimento de 100,4% quando comparado a
2009, parte alinhado ao crescimento da receita liquida de vendas, e ainda, ajudado pela variagéo
positiva do valor justo dos ativos biolégicos, que passou a compor o resultado da Companhia com
as adequacdes as normas internacionais de relatorios financeiros — IFRS.

O lucro bruto consolidado de 2009 teve reducao de 4,4% comparando com 0 ano anterior.
Despesas Operacionais com Vendas

As despesas com vendas mantiveram estaveis em 2010 em relagdo ao ano anterior. Ja, em 2009,
apresentaram uma redugdo de 11,8% em relagéo a 2008, alinhado as redugbes de volumes de
vendas apresentadas no periodo e as estratégias da Companhia de reducao de custos.

Despesas Operacionais gerais e administrativas

Em 2010 as despesas operacionais gerais e administrativas tiveram um aumento de 42,2% em
relacdo a 2009, devido, principalmente, ao pagamento de remuneracdo varidavel a todos os
trabalhadores e ao reenquadramento salarial implementado para acompanhar os movimentos do
mercado.

As despesas operacionais gerais e administrativas em 2009 foram 11,4% menores em relagéo a
2008, em fungao de um programa de redugdo de custos implementado durante o periodo de crise
financeira.
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Resultado financeiro

2010 2009 2008
Receitas financeiras
Rendimentos de aplicacdes financeiras 4.737 269 1.268
Juros 986 1.165 175
Descontos obtidos 215 514 395
Descontos s/ amort. antec. empréstimo - - 777
5.938 1.948 2.615
Variagao cambial
Variagao cambial ativa 28.831 73.590 34.131
Variagao cambial ativa - derivativos a valor justo 1.999 - -
Variagado cambial passiva (26.645) (14.774) (95.972)
Variagao cambial passiva - derivativos a valor justo (4.545) - -
Variacao cambial liquida (360) 58.816 (61.841)
Despesas financeiras
Juros (44.518) (43.719) (30.530)
Descontos concedidos (181) (928) (193)
Desagios/despesas bancarias (552) (2.971) (630)
Outros (1.946) (301) (610)
(47.197) (47.919) (31.963)
Resultado financeiro liquido (41.619) 12.845 (91.189)
Resultado Financeiro Liquido da Operagéo Descontinuada (1.125) (257)

O Resultado financeiro esta afetado pela oscilagdo do Ddlar e do EURO que sdo base de
atualizacao de determinados financiamentos da Companhia, o que ocasiona efeitos de variagdo
cambial ativa e passiva no decorrer dos anos avaliados.

Nas receitas e despesas financeiras apresentadas estao inclusas as variagdes cambiais ativas e
passivas, conforme segue:

R$ mil 2010 2009 2008
Variacdo cambial ativa 30.830 73.589 34.131
Variagdo cambial passiva (31.190) | (14.766) | (95.974)
Variag@o cambial liquida (360) 58.823 (61.843)

O resultado financeiro sem variagdo cambial apresenta-se da seguinte forma:

R$ mil 2010 2009 2008
Resultado Financeiro sem (42.384) | (46.235) | (29.346)
variacao cambial

*inclui resultado da operacao descontinuada.

Em 2010, o Resultado Financeiro Liquido das variagbes cambiais foi 8,3% menor que no ano de
2009, devido a reestruturagcao da divida feita em 2010. Em 2009 este resultado foi 57,5%, maior
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gue em 2008, em funcdo dos empréstimos e financiamentos contratados para a implementacao

do Projeto Superacéo.

Outras receitas operacionais

31.12.10 31.12.09 31.12.08

Receita de bens alienados - 29.344 1.527
Beneficios parcelamento REFIS - 18.367 -
Vendas créditos de carbono - - 6.652
Estorno de contingéncias 174 4.211 -
Outras receitas operacionais 1.212 1.380 1.071
Receita de bens alienados e sinistrados 2.059 -
Créditos extemporaneos PIS, COFINS e ICMS 781 727 1.145
Grupamento de agdes - - 1.317
Termo de quitagao Brasil Telecom S.A. - - 1.044
Provisédo redugédo PAES RFB - - 478
4.226 54.029 13.234

Receita de bens alienados: Em 28 de setembro de 2009, a Companhia realizou a venda de
3.284,78 hectares de terras localizadas no municipio de Cagador, estado de Santa Catarina para
Florestal Itaquari — Florestamento e Reflorestamento Ltda por R$ 27,5 milhdes. Nos iméveis
vendidos a Companhia cultivava pinus.

Beneficios parcelamento REFIS: Refere-se a beneficios auferidos por meio do recélculo e
reducdes concedidas na Lei 11.941/2009 em decorréncia da migracdo dos parcelamentos
anteriormente adotados pela Companhia perante a Previdéncia Social e a Receita Federal do
Brasil, e na MP 470/2009 em decorréncia da sua utilizacao para liquidacao de débitos federais
objeto de autos de infragdo.

Outras despesas operacionais

2010 2009 2008
Provisao IPl extemporaneo - (6.836) -
Custo dos Bens sinistrados e alienados (2.780) (28.275) (501)
Outras despesas operacionais (1.112) (2.077) (1.273)
Provisdo para perda em controlada (210) -
Provisdo contingéncias civeis e trabalhistas - (580) (460)
Amortizagédo do diferido - - (827)
Provisao para impostos diferidos - - (560)
Intermediacao venda crédito de carbono - - (1.529)
Baixa diferido - - (1.731)
Indenizacao trabalhista - - (3.955)
Amortizagdo agio Habitasul Florestal - - (4.192)
)
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Lucro (prejuizo) operacional

O lucro (prejuizo) operacional antes dos efeitos tributarios foi de R$ 41.902 em 2010, R$ 45.687
em 2009 e R$ (81.848) em 2008.

Imposto de Renda e Contribui¢édo Social

2010 2009 2008
Resultado antes dos impostos 39.765 40.116 (81.538)
Aliquota Basica 34% 34% 34%
Crédito (débito) tributario a aliquota basica (13.520) (13.639) 27.723
Efeito fiscal de (adi¢cdes) exclusdes permanentes:
Equivaléncia patrimonial - - -
RTT - Ajustes do Regime Tributério de Transi¢ao - 119 (99)
Realizagao reserva reavaliagao por alienagéo - (3.663) -
Diferenca de tributagdo empresas controladas 11.079 2.778 -
Outras diferengas permanentes 851 (3.813) (12)
Operacgéo descontinuada (2.023) (1.876) -
(3.613) (20.094) 27.612
Imposto de renda e contribuicdo social corrente (3.831) (437) (301)
Imposto de renda e contribuigdo social diferido 218 (19.657) 27.913

Lucro (prejuizo) liquido do exercicio

A Companhia apresentou um lucro de R$ 34.360 em 2010, R$ 21.951em 2009 e prejuizo de R$
(54.223) em 2008.

Principais Variacoes nas Contas Patrimoniais

Ativo
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ATIVO 31.12.10 ah% 31.12.09 ah%  01.01.09
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 40.362 1.234,3 3.025 120,8 1.370
Contas a receber de clientes 78.900 28,4 61.457 134 54.195
Estoques 39.007 19,4 32.659 (8,3) 35.616
Impostos a recuperar 8.650 27,7 6.775 (47,0 12.789
Bancos conta vinculada 6.419 (47,4) 12.202 265,3 3.340
Outras contas a receber 8.445 (22,9) 10.948 14,6 9.551
181.783 431 127.066 8,7 116.861

NAO CIRCULANTE

Realizavel a longo prazo

Impostos a recuperar 2.401 (52,3) 5.038  (38,3) 8.169
Imposto de renda e

contribuicao social diferidos 14.252 23,7 11518  (73,1) 42.848
Depositos Judiciais 7.513 (0,8) 7.570 5,0 7.210

Bancos conta vinculada 4.065 - - - -
Qutras contas a receber 5118  207,8 1.663 587,2 242

Investimentos - - 458 -
Imobilizado 684.323 (35)  709.409  (4,7)  744.133
Ativos biologicos 238.215 19,3 199.743  (9,8)  221.342
955.887 2,2 935.399  (8,6) 1.023.944

ATIVOS NAO CIRCULANTES
CLASSIFICADOS COMO
DISPONIVEIS PARA VENDA
Ativos de operagbes descontinuadas 7.090 - - - -

TOTAL DO ATIVO 1.144.760 7,7  1.062.465 (6,9) 1.140.805

Caixa e equivalentes de caixa

31.12.10 31.12.09 01.01.09
Fundo fixo 21 20 52
Bancos 2.445 3.005 1.318
Aplicagées financeiras 37.896 - -
40.362 3.025 1.370

As aplicagdes financeiras sdo remuneradas com renda fixa — CDB, a taxa média de 100,5% do
CDI.
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Contas a receber de clientes

A composicdo de contas a receber de clientes incluindo os prazos de vencimento estdo
apresentados conforme abaixo:

31.12.10 31.12.09 01.01.09

Contas a receber de:

Clientes - mercado interno 82.357 63.258 52.386
Clientes - mercado externo 2.949 4.241 7.664
85.306 67.499 60.050

Provisédo para créditos de liquidagao duvidosa (6.406) (6.042) (5.855)
78.900 61.457 54195

Acomposicado das contas a receber por idade de vencimento é como segue:

31.12.10 31.12.09 01.01.09

Avencer 75.644 55.979 47.852
Vencidos até 30 dias 2.203 3.612 5.550
Vencidos de 31 a 60 dias 563 1.000 309
Vencidos de 61 a 90 dias 288 139 97
Vencidos de 91 a 180 dias 48 78 164
Vencidos ha mais de 180 dias 6.560 6.691 6.078
85.306 67.499 60.050
Estoques
31.12.10 31.12.09 01.01.09

Produtos acabados 7.975 6.475 12.120

Materiais de produgao 20.370 16.684 14.999

Materiais de consumo 10.340 9.333 7.744

Outros estoques 322 167 753

39.007 32.659 35.616

Os niveis de estoques apresentados se mantém em patamares razoaveis, e representam
adequadamente a posi¢éao ao final de cada ano.
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Impostos a recuperar

31.12.10 31.12.09 01.01.09

ICMS sobre aquisigao de imobilizado 5.298 8.169 12.043
ICMS 888 984 1.382
IPI 4.147 557 538
Imposto de renda 550 1.529 4.681
Contribuigéo social 153 559 1.719
Outros 15 15 595
11.051 11.813 20.958

Parcela do circulante 8.650 6.775 12.789
Parcela do néo circulante 2.401 5.038 8.169

As principais movimentagcdes de impostos a recuperar estdo apresentadas em ICMS sobre
aquisicdo de imobilizado que teve aumento no ano de 2008 em relacdo a 2007, por ser este
periodo em que foram adquiridos os grandes investimentos do Projeto Superacao, e que diminuiu
em 2009 e em 2010 pela sua utilizagdo conforme regras permitidas de seu creditamento.

Quanto ao IPI a recuperar, se referem a créditos gerados em relagcdo a aquisicdo de insumos
utilizados no processo produtivo e sao utilizados para compensar débitos gerados pelas
operagdes de venda de cada unidade produtiva.

Bancos Conta Vinculada

Banco do Brasil — Nova York - representado por valores retidos para garantir as amortizagdes das
parcelas trimestrais do empréstimo de pré-pagamento de exportagdo captado junto ao banco
Credit Suisse, referente a parcela vincenda em fevereiro de 2011.

Banco Credit Suisse Brasil — representado por valores retidos para garantir Swap de Fluxo de
Caixa. Este valor esta classificado no curto e no longo prazo em relagao as parcelas de resgate
previstas no contrato que ocorrerdo em 8 parcelas semestrais a partir de setembro de 2011.
Enquanto retido o valor é remunerado como aplicagéo financeira de renda fixa privada — CDB.

Alienagdo de Terras — representa o valor retido em conta vinculada até a certificagdo do
georreferenciamento pelo INCRA de area de terras vendida no ano de 2009. O valor foi liberado
em 12 de fevereiro de 2010.

31.12.10 31.12.09 01.01.09
Banco do Brasil - Nova York 5.975 - -
Banco Credit Suisse - Brasil 4.509 3.803 3.340
Alienagao de terras - 8.399 -
10.484 12.202 3.340
Parcela do circulante 6.419 12.202 3.340

Parcela do nao circulante 4.065 - -
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Outras contas a Receber

31.12.10 31.12.09 01.01.09

Créditos de carbono 5.789 3.726 5.010
Adiantamento a fornecedor 357 921 1.311
Brasil Telecom S.A. - - 820
Créditos de funcionarios 835 619 834
Renegociagéo de clientes 3.656 3.123 655
Despesas antecipadas 2.298 2.119 591
Outros créditos 628 2.103 572

13.563 12.611 9.793
Parcela do circulante 8.445 10.948 9.551
Parcela do nao circulante 5.118 1.663 242

Créditos de carbono — a Companhia possui projetos geradores de créditos de carbono originados
pela diminuicdo de gases de efeito estufa como diéxido de carbono e metano, proporcionados
pela instalagédo da Usina de Co-geracao e pela Estagdo de Tratamento de Efluentes na unidade
Papel em Vargem Bonita, SC. Esses créditos sdo comercializados através de contratos firmados,
no ambito do protocolo de Kyoto, com empresas localizadas em paises considerados
desenvolvidos obrigados a reducao de emissdes. Os créditos sdo reconhecidos conforme regime
de competéncia como reducao dos custos do processo produtivo.

Renegociacéo de clientes - se refere a créditos de clientes em atraso para os quais a Companhia
realizou contratos de confissdo de divida acordando seu recebimento. O vencimento final das
parcelas mensais serd em novembro de 2014 e a taxa média de atualizagdo € de 2% a.m.,
reconhecidas no resultado por ocasido de seu recebimento. Alguns contratos constam clausula de
garantias de maquinas, equipamentos e imdveis garantindo o valor da divida renegociada.

Despesas antecipadas — se refere principalmente a prémios de seguros pagos por contratagao de
apélices de seguros para todas as unidades da Companhia, e sdo reconhecidos no resultado do
exercicio mensalmente pelo prazo de vidéncia de cada uma das apdlices.

Imposto de Renda e Contribuicao Social Diferidos — Ativo

31.12.10 31.12.09 01.01.09
Imposto de renda diferido ativo
Sobre provisdes temporarias 9.206 6.159 13.423
Sobre prejuizo fiscal 1.272 2.308 18.082
Contribuicado social diferida ativa
Sobre provisdes temporarias 3.316 2.220 4.833
Sobre base de céalculo negativa 458 831 6.510

14.252 11.518 42.848
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A Companhia reconheceu imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre diferencas

temporarias, prejuizo fiscal e base negativa da contribui¢cdo social. Estes serdo amortizados, com
base em resultados futuros conforme projecées orgamentarias da Companhia.

Imobilizado

Terrenos

Prédios e construcdes

Equipamentos e instalagdes

Veiculos e tratores

Outras imobilizacoes™

Imobilizagbes em andamento
Adiantamento fornec. de imobilizado
Bens contratados em leasing financeiro
Imobilizagbes em imdveis de terceiros

Valor liquido

31.12.10 31.12.09 01.01.09
169.014 169.184 182.240
118.624 124.100 114.886
344.115 363.957 370.675
603 416 537
5.076 5.523 6.195
7.736 4.071 28.635
6.741 6.896 2.365
17.745 19.951 22.646
14.669 15.311 15.954
684.323 709.409 744.133

(*) Saldo referente a imobilizagdes como moéveis e utensilios, programas e equipamentos de

informética.

- Custo atribuido dos ativos

A Companhia optou por adotar o custo atribuido aos ativos imobilizados, terrenos, prédios e
construgdes e equipamentos e instalagdes. Os valores foram determinados através de laudos de
avaliagéo preparados por empresas especializadas e os efeitos foram reconhecidos em cada uma
das classes de ativos avaliadas. A composicao dos valores de custo atribuido em 01.01.10 se

apresenta conforme segue:

Consolidado
Apresentado Ajustes Ajustado
anteriormente
Terrenos 28.164 142.241 170.405
Prédios e construgoes 38.038 74.186 112.224
Equipamentos e instalagcdes 180.341 198.793 379.134
246.543 415.220 661.763

Ativo Biologico

Os ativos biologicos da Companhia compreendem o cultivo e plantio de florestas de pinus e
eucalipto para abastecimento de matéria-prima na producao de celulose utilizada no processo de
produgéo de papel e vendas de toras de madeira para terceiros.

Os saldos dos ativos biol6gicos da Companhia foram atualizados a valor justo, por meio de
avaliagbes preparadas por empresa especializada. Os valores estdo assim compostos:
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Consolidado
31.12.10  31.12.09 01.01.09

Custo de formacdo dos

ativos biologicos 44.003 42.816 45.754
Diferencial do valor justo 194.212 156.927 175.588
Ativo bioldgico a valor justo 238.215 199.743 221.342

Principais variagdes nas contas patrimoniais

Passivo e Patriménio Liquido
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PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores

Obrigagdes sociais e previdenciarias
Obrigagdes tributarias

Provis&o para riscos civeis, trabalhistas e tributarios
Parcelamentos tributarios
Debéntures

Cédula de crédito imobiliario - CRI
Adiantamento de clientes

Partes relacionadas

Dividendos a pagar

Outras contas a pagar

NAO CIRCULANTE

Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Cédula de crédito imobiliario - CRI
Partes relacionadas
Proviséo para riscos civeis, trabalhistas e tributarios
Parcelamentos tributarios
Obrigagdes Tributarias
Outras contas a pagar
Imposto de renda e

contribui¢ao social diferidos

PATRIMONIO LiQUIDO

Capital social

Acbes em tesouraria

Reserva de reavaliagéo
Reserva legal

Reserva de lucros a realizar
Ajustes de avaliagao patrimonial
Reserva de retencgéo de lucros
Prejuizos acumulados

31.12.10

101.654
39.632
9.889
7.432
4.113
12.788
13.258
1.941
9.775
9.214

209.696

93.283
88.124
22.097
39.928
14.624
6.230
621

203.027
467.934

63.381

(309)
10.044
2.863
79.770
273.631
37.736

PATRIMONIO LIQUIDO ATRIBUIDO A PARTICIPAGAO

DOS ACIONISTAS CONTROLADORES

467.116

PATRIMONIO LIQUIDO ATRIBUIDO A PARTICIPAGAO

DOS ACIONISTAS NAO CONTROLADORES

TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMONIO LIQUIDO

14

467.130

1.144.760

ah%

(24.6)
6,1

37,7
(5,0)

13,6

255

152,5
23,1
2,3

(44,7)

443
2,3

959,5

(40,7)

0,3
12,8

286,3
(3.5)

251,7
(6,3)
(0,3)

341,6

55

75,0

7,7

31.12.09

134.775
37.352
7.184
7.826
1.038
3.620

1.547

306
3.872
7.485

205.005

168.725

27.664
14.292
588
1.048

202.422

414.739

63.381

(80)
10.409
814
85.165
274.479
8.545

442.713

8

442.721

1.062.465

ah%

14,4
(10,0)
3,0

21,6
(78,3)
(6,7)
(4,9)
(95,6)
12.000,0
43,9

5,0

(33,8)

(53,6)
15,3

5,0
(20,4)

81,8
(13,4)

(13,0)
(2.6)

4,2

60,0

(6.9)

01.01.09

117.821
41.482
6.974
6.434
4.777
3.880

1.626
6.968

32
5.203

195.197

255.063

1.161
59.597
12.397

192.719
520.937

63.381

(44)
12.023
97.866
281.851

(30.411)

424.666

5

424.671

1.140.805
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Empréstimos e Financiamentos

As variacoes de empréstimos e financiamentos, debéntures e cédula de crédito imobiliario - CRI
estéo representadas no item 10.1. Comentérios dos Diretores sobre: f) niveis de endividamento e

as caracteristicas de tais dividas.

Fornecedores

CIRCULANTE
Interno
Materiais
Ativo imobilizado
Prestador de servigos
Transportadores
Partes relacionadas
Externo
Materiais

Parcelamentos Tributarios

CIRCULANTE

Parcelamento REFIS INSS
Parcelamento REFIS Receita Federal
Parcelamento ICMS

Parcelamento CSLL

Parcelamento INSS Patronal

NAO CIRCULANTE

Parcelamento REFIS INSS
Parcelamento REFIS Receita Federal
Parcelamento ICMS

Parcelamento CSLL

Parcelamento INSS Patronal

31.12.10 31.12.09 01.01.09
32.695 28.077 25.909
291 658 1.956
2.160 2.823 5.089
4.287 4.735 5.122
(462) 802 -
661 257 3.406
39.632 37.352 41.482
31.12.10 31.12.09 01.01.09
674 1.226 1.354
1.418 1.407 1.580
1.321 970 931
- 17 15
700 - -
4.113 3.620 3.880
31.12.10 31.12.09 01.01.09 Vencimento
608 1.137 5.158 Junho 2013
8.353 9.274 7.225 Novembro 2025
3.509 3.881 - Outubro 2014
- - 14 Novembro 2010
2.154 - - Abril 2015
14.624 14.292 12.397

Em novembro de 2009 a Companhia optou pela desisténcia dos parcelamentos especiais (PAES)
regulados pela Lei n® 10.684/03 e optou pelo REFIS normatizado pela Lei 11.941/09 e MP 470/09,
0s quais estdo atualizados monetariamente pela variagdo da SELIC. Em virtude desta opcao
ocorreram variagbes nessas contas de parcelamento. Os parcelamentos sao amortizados

mensalmente.
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Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos — Passivo

Em 2009 e 2010 a Companhia, de acordo com a MP n® 2.158-35/2001 art. 30 adotou o regime de
caixa na apuracao do imposto de renda e contribuigdo social sobre variagbes cambiais e registrou
passivo fiscal diferido da variagdo cambial a realizar.

Com base no Valor Justo dos ativos biolégicos e no Custo Atribuido do ativo imobilizado, foram
registrados impostos diferidos passivos.

Os efeitos dos impostos diferidos passivos em 31 de dezembro de 2010, 31 de dezembro de 2009
e 01 de janeiro de 2009 séo:

31.12.10 31.12.09 01.01.09
Imposto de renda diferido passivo
Variacdo cambial a realizar pelo Regime de Caixa 8.757 13.618 -
Valor Justo dos ativos biolégicos 31.635 27.204 30.229
Custo Atribuido do ativo imobilizado 104.439 103.484 106.766
Reserva de Reavaliagéo 4.258 4.397 4.554
Contribuigao social diferida passiva
Variagao cambial a realizar pelo Regime de Caixa 3.153 4.902 -
Valor Justo dos ativos biolégicos 11.653 9.982 11.097
Custo Atribuido do ativo imobilizado 37.599 37.253 38.434
Reserva de Reavaliagao 1.533 1.582 1.639
203.027 202.422 192.719
Partes Relacionadas
Contas a pagar Mutuo Passivo Despesas
311210 31.12.09  01.01.09 31.12.10 31.12.09 01.01.09 2010 2009
Irani Trading S.A. 1.389 -
Habitasul Florestal S.A. 456
Irani Participacdes - - 38 - - - 480 480
Companhia Com.de Iméveis - 149 133 - - - 447 1.618
Habitasul Desen.Imob. - - - - 306 8.129 - 2.282
Fazenda S&o Clemente 149 - - - - - 1.341
Remuneragéo dos administradores 3.818 1.635 2.166 - - - 5.003 2.681
Total 5.812 1.784 2.337 - 306 8.129 7.271 7.061
Parcela circulante (5.812) (1.784) (2.337) - (306) (6.968)
Parcela nao circulante - - - - - 1.161

Os créditos e débitos junto as controladas Irani Trading S.A., Habitasul Florestal S.A. e Meu Moével
de Madeira LTDA. sado decorrentes de operagdes comerciais entre as partes, sendo assim nao ha
incidéncia de encargos nem vencimento final definido.

A Irani Trading S.A. é atualmente proprietaria de Imével Industrial localizado em Vargem Bonita,
SC, o qual esta sendo locado para a Celulose Irani S.A., nos termos do Contrato de Locagéo
firmado entre as partes em 20 de Outubro de 2009, e aditado em 24 de margo de 2010. O referido
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contrato tem prazo de 64 meses da emissdo do termo de inicio da loca¢do que se deu em 01 de

janeiro de 2010. O valor locaticio é de R$ 1.364 mensais fixos.

O débito junto a Irani Participagbes € decorrente de prestacdo de servicos tomados pela
Companhia.

Os débitos junto a Fazenda Sao Clemente decorrem de contrato de aluguel da Unidade
Embalagem em Indaiatuba-SP, firmado em 26 de dezembro de 2006 e sua vigéncia é de 20 anos
prorrogaveis, o valor mensal contratado foi de R$ 125 reajustados anualmente, de acordo com a
mesma variacdo do indice Geral de Precos do Mercado — IGPM, medido pela Fundagdo Getulio
Vargas.

Os débitos decorrentes da remuneragcdo dos administradores referem-se aos honorarios da
diretoria e participagcao dos administradores.

Provisao para riscos civeis, trabalhistas e tributarios

31.12.10 31.12.09 01.01.09

Provisdo civeis 7.669 7.667 7.610
Provisao trabalhistas 575 2.159 6.345
Provisao tributarias 31.684 18.876 50.419
39.928 28.702 64.374

Parcela do circulante - 1.038 4.777
Parcela do nao circulante 39.928 27.664 59.597

Em novembro de 2009, a Companhia optou pela liquidagcdo de parte dos autos de infracdo
lavrados pela Delegacia da Receita Federal em novembro de 2006 referentes a créditos de IPI
sobre aquisicdo de insumos Nao Tributados e Aliquota Zero. A liquidagéo foi realizada pela
compensagao com impostos oriundos de prejuizo fiscal como determina a MP 470/09. Por este
motivo o valor de Provisdo para contingéncias tributarias apresentou redugao em 2009 em relagao
a 2008.

As provisoes tributarias sdo aumentadas em razdo de a Companhia realizar compensagao de
tributos federais referente as suas operagbes com créditos de IP| sobre aquisicdo de aparas. Esta
compensacao representa em 31 de dezembro de 2010 R$ 30.380 do saldo desta conta.

10.2. Os diretores devem comentar:

a) resultados das operac6es da Companhia

b) variacOes das receitas atribuiveis a modificac6es de precos, taxas de cambio, inflacao,
alteracoes de volumes e introducao de novos produtos e servicos

c) impacto da inflacdo, da variacdo de precos dos principais insumos e produtos, do
cambio e da taxa de juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor
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O ano de 2008 foi marcado, no ambiente externo, pela forte crise financeira e econémica que se

instalou a partir do més de setembro e, no ambiente interno da Companhia, pela conclusédo do
Projeto Superagdo, onde foram alocados R$ 160,8 milhdes na modernizagdo das fabricas de
papel e embalagem.

A Receita Liquida da IRANI consolidada cresceu, em 2008, 10,8% em relagdo a 2007. Esse
crescimento verificado pela Companhia ocorreu em virtude principalmente, dos aumentos de
produtividade e de vendas das fabricas de embalagens em suas duas plantas: em Indaiatuba (SP)
onde a nova fabrica foi implantada durante o ano de 2008 e, em Vargem Bonita (SC), onde
investimentos em atualizagdo tecnolégica e aumento de capacidade também foram finalizados
durante este ano. A fabrica de Papel diminuiu sua participagdo relativa no faturamento da
Companhia, neste ano, aumentando o suprimento de papel para as fabricas de embalagens.

O ddélar oscilou entre queda no primeiro semestre de 2008 e alta a partir do segundo semestre,
fechando o ano com valoriza¢do de 32% sobre o fechamento de 2007. A desvalorizagdo do real
teve forte impacto no resultado da Empresa, devido a atualizagdo dos empréstimos e
financiamento denominados em délar e em euro. Em razdo da politica da Companhia de manter
ao longo do tempo niveis de pagamentos em moeda forte equivalentes a recebimentos nessas
mesmas moedas, ha uma protecdo do fluxo de caixa, ndo gerando desencaixes expressivos ou
ndo esperados por conta dessa mudanga brusca na cotagcdo das moedas. Neste mesmo sentido,
a Companhia ndo teve, em 2008, perdas com derivativos cambiais, pois ndo operava com estes
instrumentos.

A Companhia encerrou o ano com Resultado Liguido negativo de R$ 54,2 milhdes, dos quais,
R$ 61,8 milhdes sdo referentes a variagdo cambial liquida. O EBITDA ajustado, no entanto teve
incremento de 12,4%. O Resultado Operacional foi prejudicado, em 2008, pelas obras do Projeto
Superacgéao, que significaram inUmeros custos ndo recorrentes, como indenizagdes trabalhistas na
substituicao dos colaboradores devido a transferéncia da fabrica de Santana de Parnaiba (SP)
para Indaiatuba (SP), além da operagdo simultdnea das duas plantas durante dois meses no
periodo de transicdo, parada superior a 30 dias da maquina de Papel 5 para a implementagéo da
modernizagao, e pela curva de aprendizado do projeto.

O ano de 2009 ficou marcado mundialmente pela forte crise financeira e econémica iniciada em
2008. Para a Celulose Irani S.A. foi o ano da consolidagado dos investimentos feitos em 2007 e
2008 e do inicio da captura dos seus beneficios. Em meio a crise, a Companhia teve suas
margens de geragdo de caixa crescendo substancialmente, assim como seu market-share no
segmento de papeldo ondulado, resultado do novo patamar de competitividade alcangcado apds
os investimentos. Também, em 2009, foram implementadas medidas de reducédo de custos em
todas as unidades, buscando adequar a estrutura operacional a nova realidade trazida pela crise.

A Receita Liquida da IRANI consolidada apresentou queda de 9,9% em relagdo a 2008. Esse
desempenho verificado pela Companhia num periodo em que as empresas em geral sofreram
muito os efeitos da crise mundial ocorreu em virtude, principalmente, dos aumentos de
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produtividade e de vendas das fabricas de embalagens em suas duas plantas: em Indaiatuba (SP)

onde a nova fabrica foi implantada durante o ano de 2008 e, em Vargem Bonita (SC), onde
investimentos em atualizagdo tecnolégica e aumento de capacidade também foram finalizados
durante o ano de 2008. A fabrica de papel diminuiu sua participacado relativa no faturamento da
Companhia, aumentando o suprimento de papel para as fabricas de embalagens.

O délar fechou com uma desvalorizacao de 25,5% sobre o fechamento de 2008 o que contribuiu
para a redugdo da divida em moeda estrangeira. Em razéo da politica da Companhia de manter
ao longo do tempo niveis de pagamentos em moeda forte equivalentes a recebimentos nessas
mesmas moedas, ha uma protecdo natural do fluxo de caixa, ndo gerando desencaixes adicionais
ou ndo esperados por conta dessa mudanga brusca na cotagdo das moedas. Neste mesmo
sentido, a Companhia n&o teve, em 2009, perdas com derivativos cambiais, pois ndo operava
com estes instrumentos.

O Resultado Liquido de 2009 foi de R$ 21.951 mil. O EBITDA ajustado teve incremento de 57,8 %
no comparativo com 2008, mostrando uma melhora significativa na capacidade de geracédo de
resultado operacional. A margem EBITDA passou de 15,1% em 2008 para 24,5% em 2009. Com
isso, a relagéo divida liquida/EBITDA que era de 6,35 vezes em 2008, passou para 3,13 vezes em
2009.

O resultado liquido da Companhia é fortemente afetado pela volatilidade do cdmbio. A Companhia
mantém empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira onde suas liquidagdes séao
equivalentes aos recebimentos em moeda estrangeira, de modo que o fluxo de caixa, nestas
moedas, seja equilibrado. No entanto, devido a volatilidade das moedas estrangeiras em relagéo
ao Real, que sdo usadas para atualizar o estoque da divida denominados nestas moedas, ocorre
a contabilizagdo de valores relevantes, positivos e negativos, na conta de variagdo cambial. Esta
contabilizagao, de efeito apenas econdmico, provoca impactos significativos nos resultados da
Companhia.

O ano de 2010 foi marcado pela recuperagdo da crise financeira e econémica que marcou 0s
anos de 2008 e 2009. O PIB brasileiro cresceu 7,5% em 2010 em relagdo a 2009 o que gerou
forte demanda por embalagens de papeldao ondulado, segmento que representa 60% do
faturamento da Companhia. De acordo com a ABPO - Associacdo Brasileira do Papelao
Ondulado, a expedicdo de papelao ondulado em 2010 foi 13% superior ao ano de 2009 em
metros quadrados, sendo que a IRANI teve incremento de 24,5% no mesmo periodo, superiof,
portanto, a performance do setor, o que permitiu a Companhia elevar seu market share para
5,5%. Este resultado foi possivel em funcdo dos investimentos realizados em 2007/2008 no
Projeto Superagéo, que conferiu a Companhia maior competitividade e ampliou a capacidade de
producdo das plantas de papeldo ondulado localizadas em Vargem Bonita — SC e Indaiatuba —
SP.
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A Receita Operacional Liquida da IRANI consolidada teve incremento de 26,5% em 2010 em

relacdo a 2009. Em 2010 também se verificou aumentos dos precos dos produtos, que
compensaram os aumentos dos custos no periodo.

O ddlar fechou praticamente estavel no fechamento de 2010 em relacdo a 2009, o que contribuiu
para manter a divida denominada em délar em patamares estaveis. Em razio da politica da
Empresa de manter ao longo do tempo niveis de pagamentos dos compromissos em moeda
estrangeira equivalentes a recebimentos nessas mesmas moedas, ha uma prote¢éo natural do
seu fluxo de caixa, ndo gerando desencaixes adicionais ou nao esperados por conta de
mudancas bruscas na cotacdo das moedas.

O Resultado Liquido de 2010 foi de R$ 34.360 mil. O EBITDA ajustado ficou praticamente estavel
perfazendo R$ 92.216 mil em 2010 comparado a R$ 92.340 mil em 2009. Importante ressaltar
que o EBITDA de 2010 ndo estd influenciado por eventos pontuais, como a adesao ao Refis e
uma venda extra de madeira que foram realizados em 2009 o que ajudou no EBITDA daquele
periodo. Com isso a margem EBITDA foi de 20,6% em 2010 contra 24,5% de 2009. A relagéo
divida liquida/EBITDA que era 3,13 vezes em 2009, passou para 3,04 vezes em 2010.

O ano de 2010 também foi marcado pela mudancga das normas contabeis, que trouxeram grande
impacto nas Demonstragcbes Financeiras da Companhia deixando-as mais precisas e adequadas
em relacdo a sua real situagdo financeira e patrimonial. Os impactos da adogao das novas
normas estéo contidos nas Notas Explicativas as Demonstrages Financeiras.

10.3. Eventos relevantes e impactos nas demonstracdes financeiras e resultados da
Companbhia:

a) introducédo ou alienacido de segmento operacional

A Companhia ndo introduziu ou alienou segmento operacional durante os anos de 2008 e 2009.
Em 2010 a Companhia optou por encerrar as atividades de fabricacdo de méveis, que sdo parte
deste segmento, permanecendo com as operagdes de comercializagéo.

O Conselho de Administracao da Companhia, em reunido realizada em 21 de Setembro de 2010,
aprovou o encerramento das atividades de fabricagdo de moveis em sua unidade proépria
localizada em Rio Negrinho (SC) bem como a alienacdo de seus ativos. As operacbes foram
efetivamente encerradas em Outubro de 2010, entretanto a Companhia mantera sua estratégia de
venda de méveis no mercado interno através de sua controlada Meu Mével de Madeira Comércio
de Moveis e Decoragdes Ltda. O foco da operacdo de moéveis passa a ser a comercializagdo
direta para o consumidor final de produtos atingindo todo o pais através de seu sitio de internet
www.meumoveldemadeira.com.br.

b) constituicao, aquisicdo ou alienacao de participacao societaria

A Companhia nao constituiu, adquiriu ou alienou participagédo societaria relevante com impactos
nas suas demonstragdes financeiras durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008. Em
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2009, a Companhia aumentou o capital de sua subsidiéria integral Irani Trading pelo aporte de um

imével industrial no montante de R$ 38.172, com a finalidade de captar recursos através de uma
oferta publica de certificado de recebiveis imobilidrios lastreado no contrato de locagdo. Também
em 2009, a Companhia adquiriu a participagédo de 99,98% na controlada HGE — Geragéo de
Energia Sustentavel Ltda com quotas a serem integralizadas até o final de 2010. Em 2010, a
Companhia aumentou o capital social de sua controlada Meu Mével de Madeira — Comércio de
Mobveis e Decoragdes Ltda no montante de R$ 3.000 mil.

c) eventos ou operacées hao usuais

Nao ocorreram eventos ou operagbes nao usuais.

10.4. Os diretores devem comentar:

a) Mudancas significativas nas praticas contabeis

Na adogéo inicial dos novos pronunciamentos contdbeis, convergentes ao IFRS, a Companhia
seguiu as premissas definidas no CPC 37 — Adocao Inicial das IFRSs e CPC 43 — Adogéo Inicial
dos Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40.

Os novos pronunciamentos técnicos adotados pela Companhia que tiveram impacto nas
demonstragdes financeiras, em decorréncia das mudancas de pratica com as normas vigentes
anteriormente até 31 de dezembro de 2008 sdo demonstrados nas notas a seguir:

a) CPC 32 (equivalente ao IAS 12) — Tributos sobre o Lucro
Os saldos de imposto de renda e contribuicdo social diferidos devem ser apresentados nos
balangos sociais como ativos e passivos ndo circulantes, mesmo existindo a expectativa de
utilizagé@o no curto prazo.

Os ajustes de adocao do custo atribuido e valor justo de ativos biolégicos devem ser
ajustados pelos efeitos tributarios e foi reconhecido imposto de renda e contribuicdo social
diferidos.

b) CPC 39 (equivalente ao IAS 32) — Instrumentos Financeiros: Apresentacao

Anteriormente a legislag@o societéria brasileira exigia a apresentagéo da provisao para riscos
fiscais, previdenciarios, trabalhistas e civeis liquida dos depésitos judiciais relacionados as
provisdes constituidas. A norma estabelece que a compensagao de um ativo financeiro e um
passivo financeiro deve ser realizada na apresentagdo das demonstragdes financeiras
quando atendidos certos requisitos, porém, a provisdo para riscos fiscais, previdenciarios,
trabalhistas e civeis ndo se enquadra na classificagdo de passivo financeiro, devendo ser
apresentado os valores brutos nas demonstragdes financeiras dos depositos judiciais e da
provisdo para riscos fiscais, previdenciarias, civeis e trabalhistas.
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CPC 29 (equivalente ao IAS 41) — Ativo bioldgico e produto agricola

Os ativos biolégicos da Companhia, representados por suas florestas, anteriormente
classificados dentro do ativo imobilizado, foram alocados para um grupo especifico no ativo
nao circulante, denominado “ativos biol6gicos”, além de passarem a ser reconhecidos por seu
valor justo, liquido dos custos para venda, ao invés de somente ao custo histérico conforme
pratica contébil anterior.

O efeito da adocdo inicial do reconhecimento dos ativos biolégicos a valor justo foram
registrados no patriménio liquido da Companhia, como uma “reserva de lucros a realizar”,
com transferéncia para lucros acumulados ap6s sua efetiva realizagdo financeira, a ser
efetuada via exaustdo. Adicionalmente, o valor justo corresponde a uma diferenga temporaria
com o registro dos impostos diferidos cabiveis.

A Companhia possui investimentos em controladas que possuem ativos biolégicos registrados
em suas demonstragdes financeiras. A adogcdo dos novos pronunciamentos nas
demonstragdes financeiras das investidas ocorreu na mesma data da adogdo dos novos
pronunciamentos da controladora.

ICPC10/CPC 27 (equivalente ao IAS16) — Interpretacdo Sobre a Aplicacao Inicial ao Ativo
Imobilizado e a Propriedade para Investimento dos Pronunciamentos Técnicos CPCs 27, 28,
37 e 43.

Na adocao inicial dos novos pronunciamentos técnicos, a Companhia optou por efetuar uma
atribuicdo de custo (deemed cost) a determinadas classes de ativos imobilizados. Dessa
forma, foram atribuidos custos as terras, maquinas e edificagdes, de forma que estes ativos
refletissem seu valor justo na data de ado¢éo dos novos pronunciamentos.

As definicdes dos custos atribuidos das terras, maquinas e edificagbes da Companhia foram
apuradas com base em avaliagbes efetuadas por empresa terceirizada especializada, sendo
os laudos aprovados pelo Conselho de Administragao da Companhia.

ICPC09 — Demonstragbes Contabeis Individuais, Demonstra¢cées Separadas, Demonstracoes
Consolidadas e Aplicacdo do Método de Equivaléncia Patrimonial.

O saldo de agio na aquisicdo de controladas adquiridas antes da data de transicdo, foi
alocado ao saldo de investimentos na referida controlada na demonstracdo financeira
individual. Essas diferencas foram alocadas em suas respectivas rubricas nas demonstragdes
financeiras consolidadas.

O valor referente a agio na aquisicao de controladas foi baixado contra resultado do exercicio
no balanc¢o de abertura em 01.01.09.
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f) CPC 13 — Adocéo Inicial da Lei n°11.638/07.

A Lei n° 11.638/07 restringiu lancamento de gastos no ativo diferido, sendo que os gastos
ativados que néo possam ser reclassificados para outro grupo de ativos, devem ser baixados
no balanco de abertura na data de transicdo, mediante o registro do valor contra lucros ou
prejuizos acumulados.

De acordo com o BRGAAP, a Companhia reconheceu despesas pré-operacionais como ativo
diferido e vem amortizando pelo prazo de 10 anos. De acordo com o IFRS, as despesas pré-
operacionais ndo poderiam ser ativadas e foram reconhecidas como despesa no balango de
abertura.

g) CPC 38 (equivalente ao IAS 39) — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracgao

O saldo de duplicatas cambiais descontadas, anteriormente registrados no ativo circulante,
reduzindo o saldo de contas a receber de clientes das duplicatas vinculadas ao desconto,
foram reclassificados para o passivo, dentro do grupo de financiamentos, em decorréncia de
sua natureza.

b) Efeitos significativos das alteracées em praticas contabeis:

Os principais efeitos produzidos pelas alteragbes das praticas contabeis vigentes até 31 de
dezembro de 2008 estédo apresentados no Patriménio Liquido e no Resultado conforme segue:

Patrimdnio Liquido Consolidado
Referéncia 01.01.09 31.12.09 31.12.10

Patrimdnio liquido de acordo com as prdticas contdbeis anteriores 49.943 89.625 89.620
Valor justos dos ativos biologicos ) 139.192 120.983 113.748
IR/CSLL sobre valor justo dos ativos bioldgicos a) (41.326) (35.819) (33.979)
Custo atribuido ao imobilizado d) 427.055 415.220 414.033
IR/CSLL sobre custo atribuido ao imobilizado a) (145.204) (140.740) (140.401)
IR/CSLL diferido s/reserva de reavaliagao a) (3.970) (3.970) (3.970)
Prejuizo acumulado no periodo ) (1.024) (2.586) -
Destinacao dos ajustes para reserva legal 1.840
Destinacao dos ajustes para reserva de retencao de lucros 26.225

Total dos ajustes com a ado¢@o dos novos pronunciamentos 374.723 353.088 377.496

Patriménio liquido de acordo com 0s novos pronunciamentos 424.666 442.713 467.116
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Demonstragdes dos Resultados Consolidado
Referéncia 2009 2010
Lucro liquido de acordo com as préticas contdbeis anteriores 43.590 3.798
Varia¢do do valor justo dos ativos biolégicos c) 3.696 50.738
Custo dos produtos vendidos - exaustdo valor justo dos ativos biologicos c) (12.120) (13.453)
Custo dos produtos vendidos - reavaliagdo da vida ttil do imobilizado d) - 4.107
Outras receitas / despesas operacionais c), P (21.685) 101
IR/CSLL diferido sobre os ajustes a) 8.470 (7.535)
Destinagéo da participagéio dos administradores sobre os efeitos - (3.396)
Total dos ajustes com a ado¢@o dos novos pronunciamentos (21.639) 30.562
Lucro liquido de acordo com os novos pronunciamentos 21.951 34.360

c) ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

O parecer de auditoria emitido sobre as demonstragdes financeiras dos exercicios encerrados em
31 de dezembro de 2008 e de 2007 inclui paragrafo de énfase sobre o fato de que, em
decorréncia das mudancas nas Praticas Contabeis Adotadas no Brasil durante 2008, as
demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2007,
apresentadas de forma conjunta com as demonstragdes financeiras de 2008, foram elaboradas de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de dezembro de 2007 e,
como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 - Adocéo Inicial da Lei n®. 11.638/07 e da
Medida Proviséria n° 449/08, ndo estdo sendo reapresentadas com os ajustes para fins de
comparacao entre os exercicios.

O parecer de auditoria sobre as demonstragbes de 2009 inclui paragrafo de énfase sobre a
adogd@o das normas internacionais de relatorio financeiro (“IFRS”), ressaltando que exceto pela
nao apresentacao comparativa da reconciliagao para o IFRS, as informagdes relativas a natureza
e aos efeitos de tais diferencas nas praticas contabeis estdo apresentadas em nota explicativa. E
gue conforme mencionado em nota explicativa, a reconciliagao das diferengas entre o patriménio
liquido e o lucro liquido determinados de acordo com as Préaticas Contabeis Adotadas no Brasil e
as IFRS nao representa uma adogao na integra de IFRS, pois a Companhia ndo apresentou
demonstragbes financeiras completas de acordo com as IFRS, de forma a incluir todas as
divulgagbes necessarias, e ndo afirmou o pleno atendimento as IFRS; portanto, em uma futura
apresentagcdo de demonstragoes financeiras completas de acordo com o IFRS, os saldos de
abertura do patriménio liquido apresentados nesta reconciliagdo poderao ser diferentes.

O parecer de auditoria sobre as demonstragdes de 2010 inclui paragrafo de énfase sobre a
pratica adotada de avaliagdo de investimentos em controladas, coligada e controladas em
conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto para fins de IFRS seria custo ou valor
justo.
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10.5. Politicas contabeis criticas da Companhia (inclusive estimativas contabeis feitas
pela administracao sobre questdes incertas e relevantes para a descricdo da situacao
financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como:
provisdes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa
duracéo, vida util de ativos nao-circulantes, planos de pensao, ajustes de conversiao em
moeda estrangeira, custos de recuperacdao ambiental, critérios para teste de recuperacao
de ativos e instrumentos financeiros):

A preparacdo das demonstragées financeiras requer o uso, pela Administragdo da Companhia e
de suas controladas, de estimativas e premissas que afetam os saldos ativos e passivos e outras
transagbes. Sendo assim, nas demonstragdes financeiras sdo incluidas diversas estimativas
referentes ao célculo da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa, provisdo para perdas nos
estoques, provisdes necessarias para passivos contingentes, avaliagdo do valor justo dos ativos
biologicos, avaliagdo da vida Util do ativo imobilizado e respectivo calculo das projecbes para
determinar a recuperagao de saldos do imobilizado, intangivel e imposto de renda diferido ativo.
Como o julgamento da Administragdo envolve a determinagdo de estimativas relacionadas a
probabilidade de eventos futuros, os resultados reais eventualmente podem divergir dessas
estimativas.

10.6. Controles internos adotados para assegurar a elaboracao de demonstracoes
financeiras confiaveis:

a) grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicoes e providéncias
adotadas para corrigi-las

As demonstracdes financeiras sdo elaboradas e apresentadas em conformidade com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, as quais abrangem a legislagdo societaria brasileira, os
pronunciamentos, orientagdes e interpretacées emitidas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis — CPC e as normas expedidas pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

Os registros das transacdes e dos negécios efetuados pela Companhia sédo efetuados pelo
sistema de gestdo informatizado que respeita as regras de negocio estabelecidas e zela pela
consisténcia dos controles. Desta forma, a administragdo da Companhia entende que cumpre

com as exigéncias sendo que o grau de eficiéncia de seus controles internos é considerado
adequado.

b) deficiéncias e recomendacoes sobre os controles internos presentes no relatério do
auditor independente

Nao houve deficiéncias e recomendacdes relevantes sobre os controles internos no relatério dos
auditores independentes.

10.7. Aspectos referentes a eventuais ofertas publicas de distribuicdo de valores
mobiliarios:

a) como os recursos resultantes da oferta foram utilizados

b) se houve desvios relevantes entre a aplicacao efetiva dos recursos e as propostas de
aplicacao divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicao

¢) caso tenha havido desvios, as razées para tais desvios
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A Brazilian Securities (Securitizadora) realizou em 2009 uma oferta publica de Certificados de

Recebiveis Imobiliarios — CRI, lastreados em créditos imobiliarios da controlada Irani Trading a
qual nao foi concluida devido as condicées do mercado. Desta forma requereu-se o cancelamento
da oferta que foi deferido em 02 de margo de 2010.

A Companhia realizou oferta publica de debéntures com esforgos restritos de colocagdo nos
termos da Instrucdo CVM 476/09 no montante de R$ 100 milhdes os quais foram integralizados
no dia 12/04/2010. Os recursos foram utilizados integralmente para refinanciamento da divida
com vencimento no ano de 2010 e para as suas atividades operacionais. Ndo houve desvios
relevantes entre a aplicacao efetiva dos recursos e a proposta divulgada.

Em 03 de agosto de 2010 a controlada Irani Trading S.A. emitiu Instrumento Particular de Cédula
de Créditos Imobiliarios — CClI lastreada em Contrato de Locacgéo celebrado em 20 de outubro de
2009, entre a Irani Trading S.A. e Celulose Irani S.A. A Irani Trading S.A. cedeu a CCl para a
Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo. Em decorréncia desta cessao, a Securitizadora
emitiu em regime fiduciério Certificados de Recebiveis Imobilidrios — CRIs e pagou em 06 de
agosto de 2010 para a Irani Trading S.A. o preco da cessdo da CCl, no montante de R$ 40.833
mil. Esta operagao sera liquidada em 37 parcelas mensais e consecutivas no valor de R$ 1.364
mil cada, com inicio em 25 de agosto de 2010 e término em 25 de agosto de 2013, devidas pela
Locatéria Celulose Irani S.A. & Cedente Irani Trading S.A., por for¢a do contrato de locag&o.

Em 19 de agosto de 2010, a Companhia concluiu sua 12 Emissdo Privada de Debéntures
Simples, Nao Conversiveis em Acgbes, e da Espécie Subordinada. A emissao totalizou 40
debéntures simples, nominativas, ndo conversiveis em agdes, da espécie subordinada, em valor
total de R$ 40 milhées, e foi aprovada na Reunido do Conselho de Administragdo da Companhia
realizada em 12 de julho de 2010. As debéntures foram emitidas em 19 de agosto de 2010, tendo
sido integralmente subscritas e integralizadas pela Irani Trading S.A., e 0s recursos obtidos com a
referida emissdo foram utilizados para financiar o capital de giro e despesas gerais da
Companhia.

10.8. Itens relevantes nao evidenciados nas demonstra¢ées financeiras da Companhia:

a) os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que nao
aparecem no seu balanco patrimonial (inclusive arrendamentos mercantis operacionais,
ativos e passivos, carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha
riscos e responsabilidades, indicando respectivos passivos, contratos de futura compra e
venda de produtos ou servigos, contratos de construcao niao terminada e contratos de
recebimentos futuros de financiamentos)

A Companhia ndo mantém qualquer operagéo, contrato, transagéo, obriga¢do ou outros tipos de
compromissos que ndo estejam contabilizados em suas demonstragdes financeiras.

b) outros itens nao evidenciados nas demonstracoes financeiras

A Companhia mantém contrato de Upside com o Banco Credit Suisse, com vigéncia até fevereiro
de 2013, que prevé remuneragdo ao banco em caso de troca de controle, oferta ou venda de
acoes superior a 10% do numero total de agbes existentes em fevereiro de 2007.
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10.9. Em relacdo a cada um dos itens ndao evidenciados nas demonstragcdes financeiras
indicados no item 10.8:

a) como tais itens alteram ou poderao vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracoes financeiras da
Companhia

b) natureza e propodsito da operacao

c) natureza e montante das obrigacdes assumidas e dos direitos gerados em favor do
emissor em decorréncia da operacao

a) O pagamento do Upside, se ocorrer, podera afetar as despesas financeiras da Companbhia;

b) O contrato de Upside teve como objetivo viabilizar o financiamento dos investimentos para
expansao dos negécios da Companhia realizados em 2007 e 2008 (Projeto Superacao).

c) Nao é possivel determinar o montante das obrigacdes, uma vez que elas podem nao ocorrer
ou, se ocorrerem, dependem diretamente das condi¢gdes dos eventos que a fizeram acontecer. A
decisdo sobre a ocorréncia ou ndo destes eventos € exclusiva da administragdo da Companhia.
Os direitos gerados se referem a contratagéo de financiamento para expanséo dos negécios da
Companhia, que possibilitaram a consecugao da sua estratégia de crescimento.

10.10. Principais elementos do plano de negdcios da Companhia:

a) investimentos (inclusive descricao quantitativa e qualitativa dos investimentos em
andamento e dos investimentos previstos, fontes de financiamento dos investimentos e
desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos)

Os investimentos realizados contabilmente nos trés Ultimos exercicios apresentaram-se como
segue:

2010 2009 2008
Prédios e Construcoes R$ 178 mil | R$ 1.704 mil R$ 26.746 mil
Equipamento e Instalagoes R$ 15.757 mil | R$ 14.640 mil R$ 68.969 mil
Bens em arrendamento mercantil R$ 984 mil R$ 366 mil R$ 26.385 mil
Florestamento e Reflorestamento R$ 3.963 mil | R$ 3.587 mil R$ 6.321 mil
Total R$ 20.882 mil | R$ 20.297 mil R$ 128.421 mil

Nos anos de 2007 e 2008 foram realizados os maiores investimentos da histéria da Celulose Irani
S.A., denominado Projeto Superagado. Os principais investimentos foram direcionados para a
Unidade Papel em Vargem Bonita, SC, Unidade Embalagem de Indaiatuba, SP e para a Unidade
Embalagem de Vargem Bonita, SC.

O Projeto Superagao foi finalizado no exercicio de 2008 e os valores totais investidos foram de R$
160,8 milhdes, conforme demonstrado no quadro abaixo.



IRANI

Celulose Irani S.A.

FORMULARIO DE REFERENCIA
(Atendimento as exigéncias contidas nas Instrucoes CVM n° 480 e 481/09)

Em R$ milhoes

Local do Investimento Desembolso | Desembolso | Desembolso Total
2009 2008 2007

Unidade Papel, SC R$ 3,4 R$ 58,4 R$ 31,6 R$ 934

Unidade Embalagem, SP - R$ 24,2 R$ 27,3 R$ 51,5

Unidade Embalagem, SC - R$ 15,8 R$ 0,1 R$ 15,9

Total R$ 3,4 R$ 98,4 R$ 59,0 R$ 160,8

Os investimentos de 2009 e 2010 foram direcionados basicamente para manter e modernizar as
fabricas e operagdes industriais, com objetivo de melhorar os processos, a produtividade e os
produtos fornecidos pela Celulose Irani S.A.

ii) fontes de financiamento dos investimentos

Em 2007 a Companhia tomou financiamento de US$ 70 milhdes junto ao Banco de Investimentos
Credit Suisse, que, somados a outros financiamentos via agentes financeiros nacionais e
internacionais, foram destinados a implementagéo do Projeto Superagéo durante os anos de 2007
e 2008. Os investimentos de 2009 e 2010, passiveis de financiamento, tiveram como fonte
instituicdes financeiras locais.

iii) desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

A Companhia optou por encerrar as operagbes de fabricacdo de moéveis na fabrica de Rio
Negrinho, SC, durante 0 ano de 2010. Por conta disso, esta em andamento a alienagéo dos ativos
daquela unidade.

A Companhia também estuda desimobilizar alguns de seus ativos florestais ndo estratégicos ou
firmar parceria com investidores florestais.

b) aquisicoes ja divulgadas de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que
podem influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia

Nao aplicavel.

c) novos produtos e servigcos (inclusive descricido das pesquisas em andamento ja
divulgadas, montantes totais gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento
de novos produtos ou servicos, projetos em desenvolvimento ja divulgados e montantes
totais gastos pela Companhia no desenvolvimento de novos produtos ou servicos)

Nao aplicavel.

10.11. Outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional e
que nao tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta secao.

Nao existem outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional da
Companhia e que nao tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta se¢ao.

e )



